| Vorwort

In der betriebswirtschaftlichen Finanzierungslehre schien der Betrachtungs-
gegenstand noch vor wenigen Jahrzehnten recht klar umrissen. Dominie-
rend war der kapitalorientierte Ansatz, und Finanzierung war dementspre-
chend die Beschaffung von ,Kapital”. Nun hat dieser Begriff mit dem Fall
des Eisernen Vorhangs zwar manches von seiner politischen Brisanz verlo-
ren. Finanzierungstheoretisch erscheint er jedoch zunehmend heikel. Ein
Grundtatbestand des 6konomischen Handelns ist doch der Tausch, und fiir
Kapital kann man sich — von der Passivseite der Bilanz her interpretiert —
,nichts kaufen”. Mit seinen Wurzeln tief im Rechnungswesen des Unter-
nehmens konnen Anderungen des Kapitalausweises zudem Reflex rein
buchungstechnischer Mafsnahmen sein, denen keinerlei Korrelat im betrieb-
lichen Leistungsprozess gegeniibersteht. Man denke etwa an die Vornahme
von Abschreibungen und die Bildung von Riickstellungen. Das vorliegende
Lehrbuch ,Treasury Management” folgt demgegeniiber dem zahlungsmit-
telorientierten Ansatz. Es definiert Finanzierung als Zustrom von Zah-
lungsmitteln, welche in modernen Geldtauschwirtschaften Medium des
indirekten Tauschs sind. Groler Dank gebiihrt deshalb an dieser Stelle
Herrn Univ.-Prof. Dr. Michael Bitz, bei dem ich wahrend meiner Assisten-
tenzeit diese Denkweise erlernte.

Im Gegensatz zur Finanzierungslehre gehort es in der betriebswirtschaftli-
chen Investitionslehre schon lange zur 6konomischen Folklore, dass eine
Investition durch eine Zahlungsreihe abgebildet wird, die mit einer Auszah-
lung beginnt. Warum aber sollte man deren heute weithin akzeptierte dy-
namische Verfahren (wie etwa den Kapitalwert und den internen Zinsfufs)
nicht spiegelbildlich auch auf MaSnahmen der AuBlenfinanzierung anwen-
den konnen, deren Zahlungsreihen grundsitzlich mit einer Einzahlung
beginnen? Es ist interessant zu beobachten, dass ein auf diesem Gebiet Bahn
brechendes Werk 1951 zunéchst mit dem allgemeinen Titel ,,Wirtschaftlich-
keitsrechnung” versehen wurde, dieser jedoch bereits 1957 in der 2. Auflage
um den einschrdnkenden Zusatz ,Theorie der Investition” erganzt wurde.
Treasury Management geht hier zuriick zum Start: Die dynamischen Verfah-
ren der Wirtschaftlichkeitsrechnung vermogen die Spharen der Aufenfinan-
zierung, des Investivsaldos und teilweise auch der Innenfinanzierung wie
eine Klammer zu umschlieSen und stellen dort jeweils eine sinnvolle Kon-
kretisierung des okonomischen Prinzips flir Entscheidungssituationen dar,
die sich auf mehr als nur einen Zeitpunkt beziehen. Sie machen die Zah-
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lungsmittelwirtschaft eines Unternehmens damit einem ,ganzheitlichen”
Management zuganglich.

Treasury Management zerféllt in vier Teile. In Teil 1 wird das mit seiner
Umwelt in Tauschbeziehungen stehende Unternehmen dargestellt. Da sich
Tausch heute ganz tiberwiegend mittels Geld (oder auch , Zahlungsmitteln®)
vollzieht, gelangt man so ziigig zum theoretischen Modell des Geldkreis-
laufs und seiner Ubersetzung ins Quantitative, dem Cash Flow Statement. In
Teil 2 werden sodann Investivsaldo, Aulenfinanzierung und Innenfinanzie-
rung als die drei zentralen Zahlungsmittelstrome des Cash Flow Statements
néher betrachtet. Teil 3 stellt in der Folge fundamentale Instrumente der
Wirtschaftlichkeitsrechnung vor und wendet sie auf diese zentralen Zah-
lungsmittelstrome an. Teil 4 macht schlieSlich die Zahlungsmittelwirtschaft
des Unternehmens zum Objekt des Treasury Managements und bildet so
eine betriebswirtschaftliche Grundlage fiir die finanzielle Unternehmensfiih-
rung.

Den Lehrbuchcharakter des Werkes betonen verschiedene Késten zur Dog-
mengeschichte der Wirtschaftswissenschaft. Sie sind an inhaltlich passender
Stelle in den Text eingeschoben, der zur Erhohung der Ubersichtlichkeit mit
Marginalien versehen ist. Randnummern in den Marginalien dienen auch als
Grundlage fiir Querverweise. Fachbegriffe der betriebswirtschaftlichen Fi-
nanzierungs- wie auch Investitionslehre werden selbst bei ihrer ersten Nen-
nung bewusst nicht in Anfithrungsstriche gesetzt. Werden einschligige
Kommentare zu wichtigen Gesetzeswerken zitiert, wird der Kurzbeleg um
einen Zusatz in eckigen Klammern ergianzt, der den tiiblichen Kurznamen
des Werkes nennt. Auf neu aufgelegte Klassiker der Wirtschaftswissenschaft
wird sowohl mit dem Jahr der Erstauflage als auch mit dem Jahr der Neu-
auflage in runden Klammern Bezug genommen.

Fiir duSerst konstruktive Anmerkungen zu fritheren Fassungen des Manu-
skripts danke ich Herrn Prof. Dr. Joachim Beier, Herrn Prof. Dr. Christian
Fithrer, Herrn Prof. Dr. Reinhard Kohl, Herrn Prof. Dr. Hans Schumacher,
Herrn Charles D. Pickering, CPA, CFE, Herrn Rechtsanwalt Michael J. Fran-
ken, Herrn Diplom-Betriebswirt (FH) Jan Bluhm, Herrn Diplom-Kaufmann
Volker Hagemus und Herrn Diplom-Volkswirt Bernd Kummerow. Simtliche
Verantwortung fiir das Werk liegt aber selbstverstandlich bei mir.

Das Buch richtet sich an Studentinnen und Studenten der Betriebswirt-
schaftslehre an den Fachhochschulen und Universitaten. In erster Linie holt
es jlingere Semester bei ihrer akademischen Ausbildung in diesem Fach ab,
in zweiter Instanz ist es aber auch ein Vademekum fiir das gesamte Studium.
Nicht nur ganzheitlich, sondern auch , praxisnah” mochte es dem geschétz-
ten Leser das Verstandnis fiir die interessante Welt der betrieblichen Zah-
lungsmittelwirtschaft eréffnen. Diesem zweiten methodischen Ziel dienen
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eine inhaltliche Konzentration auf das ,Wesentliche” und eine Vielzahl von
Ubungsaufgaben, die mit Hilfe von vier an die Wirtschaftspraxis angenédher-
ten Unternehmen zu Fallstudien verbunden sind. Insbesondere die Entwick-
lung dieser Case Studies wére ohne die konstruktiv-kritischen Fragen mei-
ner Horerschaft in verschiedenen Lehrveranstaltungen an der Hochschule
Bochum und der Masarykova univerzita in Brno so nicht mdoglich gewesen.
Mein herzlicher Dank gilt deshalb den Studentinnen und Studenten an Len-
nershofstrale und Lipova. Namentlich genannt seien Frau Diplom-Kauffrau
(FH) Inga Berendonk, Herr Diplom-Kaufmann (FH) Robert David Itter-
mann, Frau Zeynep Topcu und Herr Kai Venghaus, die mir zudem als Assis-
tentinnen bzw. als Assistenten bei der Schriftlegung hochst effizient zuarbei-
teten.

Sollte der Leser nach einer geeigneten theoretischen Vertiefung der im Trea-
sury Management vermittelten Inhalte suchen, kann im Ubrigen meine im
gleichen Verlag erschienene , Finanzintermediation durch Banken und Ver-
sicherungen” als dessen zweiter Band angesehen werden. Das Haus Gabler
hat dieses Vorhaben von Beginn an weitsichtig und kompetent begleitet.
Mein besonderer Dank gebiihrt deshalb meinen Ansprechpartnerinnen bei
der GWV Fachverlage GmbH, Frau Claudia Splittgerber, Frau Jutta Hauser-
Fahr und Frau Walburga Himmel. Alles in allem: Ein unschdtzbares Asset
fiir den Finanzplatz Deutschland und die Betriebswirtschaftslehre in Mittel-
europa.

Bochum, im Marz 2008
Dirk Kaiser

Vorwort zur zweiten Auflage

Die erste Neuauflage des Treasury Managements beriicksichtigt nun auch
die ,Mini-GmbH" (genaue Bezeichnung: Unternehmergesellschaft (haf-
tungsbeschrankt)) als griindungsrelevante Rechtsform sowie die Option,
mittels der Europdischen Aktiengesellschaft (Societas Europaea, SE) die
finanzielle Aufbauorganisation eines Unternehmens mit dem Stempel mo-
nistischer Unternehmensverfassung zu versehen. Die sonstigen Uberarbei-
tungen sind redaktioneller Natur; dies gilt insbesondere fiir einige Anpas-
sungen der Symbolik an internationale Gepflogenheiten. Herrn Diplom-
Volkswirt Bernd Fuchs danke ich fiir zahlreiche Anmerkungen und Anre-
gungen zur ersten Auflage, Herrn Ferhat Alkis fiir seine Assistenz.

Bochum, im Dezember 2010
Dirk Kaiser
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