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Geleitwort

Alle Bereiche des Wirkens sind einem stindigen Wandel unterworfen. So auch die Treasury-
Organisationen, die einem stetigen Verdnderungsprozess unterliegen und in den letzten
Jahren wesentlich an Bedeutung fiir die Unternehmen gewonnen haben.

Vergleicht man die Aufgaben des Treasury im Zeitablauf der letzten Dekaden, so ist zweifel-
los festzustellen, dass sich das Tétigkeitsspektrum des Treasurers in den Unternehmen
erweitert hat. Wichtige Griinde hierfiir sind beispiclsweise die groBen Fortschritte in der
Datenkommunikationstechnik, das vermehrte Angebot an Alternativen in der Unternehmens-
finanzierung, die erhohte Aufmerksamkeit hinsichtlich der Finanzmarktkommunikation, die
zunchmende Bedeutung der Steuerung der Energie- und Rohstoffpreisrisiken und die ver-
stirkte Mitwirkung des Treasurers im Management des Working Capital, des Asset- und
Pension Managements der Unternehmen sowie bei Unternchmensfusionen, -kdufen bzw.
-verkéufen.

Die konzernweite Sicht auf die gesamten Finanzprozesse des Unternehmens, die verbunde-
nen Banken sowie gegebenenfalls Drittserviceanbieter ist heute integriert und automatisiert
besser darstellbar als noch vor wenigen Jahren (Stichwort: Financial Supply Chain Manage-
ment). Dem Finanzmanager stehen eine Vielzahl von Methoden und Verfahren zur unterneh-
mensweiten Steuerung der Liquiditit und der Finanzrisiken zur Verfiigung, die es bisher in
einer derartigen Ausprigung nicht gab. Der Treasurer kann heute schneller, préiziser und
umfassender seinem anspruchsvollen Aufgabenspektrum nachkommen und die Finanzinfor-
mationen fiir die Unternehmensfithrung und die Stakeholder gezielt bereitstellen.

Das Rollenbild des Treasurers hat sich gewandelt, vom ,,bloBen Verwalter der Kasse* hin
zum dynamischen Liquiditdts- und Finanzrisikomanager sowie Finanzberater der Unterneh-
mensfithrung, der die Anforderungen der Kapital- und Kreditmirkte sowie der Regulatoren
aufnimmt und sowohl in strategischer als auch in organisatorischer Hinsicht im Unternehmen
beriicksichtigt. Professionelles Finanz- und Treasury-Management wird immer mehr zum
unternehmerischen Erfolgs- und oftmals auch zum Uberlebensfaktor, wie populire Praxisbei-
spiele der jiingsten Vergangenheit zeigen.

Die Beitrdge in diesem Handbuch, geschrieben von Praktikern fiir Praktiker, sind aktuell,
informativ und zeigen weitere Entwicklungstendenzen des Finanz- und Treasury-Manage-
ments auf.
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Geleitwort

Dieses Buch bietet Denkanstof3e fiir den fachkundigen Leser und stellt komprimiert die prak-
tischen Probleme und Losungsmoglichkeiten in zahlreichen Treasury-relevanten Themenge-

bieten dar.

Frankfurt am Main, im Januar 2007

Bernd Schmid
Global Head of Advisory
Mitglied des Vorstands von KPMG

Stuttgart

Hans Zehnder
Chief Financial Officer
Mitglied des Vorstands von KPMG

Frankfurt am Main
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METRO Group titig. Seit 20 Jahren ist er zustdndig fiir den Bereich Finanzdienstleistungen.
Internationale Verantwortlichkeit fiir Konzeption und Implementierung bargeldloser Zah-
lungssysteme, POS-Clearing sowie Financial Services. Heinz-Joachim Kastning ist Mitglied
verschiedener Arbeitskreise und Expertengruppen der nationalen und internationalen Han-
delsverbiande.
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Florian Khuen — Bayer AG

Diplom-Kaufmann, Jahrgang 1980, absolvierte ein Trainee-Programm bei der Bayer AG und
arbeitet seit zwei Jahren im Zinsmanagement des Unternehmens. Er arbeitet an der Entwick-
lung und Umsetzung von Strategien zur Zinsrisikosteuerung, der bilanziellen Behandlung
von Finanzinstrumenten sowie an der Vergabe und Sicherung internationaler Konzerndarle-
hen mit.

Olaf Klinger — Merck KGaA

Diplom-Kaufmann, Jahrgang 1965, war zundchst vier Jahre in verschiedenen Positionen im
Finanzbereich der Mannesmann AG tdtig, um danach von 1996 bis 2001 die Funktion des
Treasurers bei der Mannesmann Corporation in New York zu iibernehmen. Seit 2002 leitet er
den Bereich Corporate Finance & Treasury der Merck KGaA. In dieser Funktion zeichnet er
fiir die weltweiten Finanzierungs- und Treasury-Aktivitdten der Merck-Gruppe verantwort-
lich.

Andreas Knopf — SAP AG

Diplom-Betriebswirt, Jahrgang 1969, ist nach dem Studium der Wirtschaftsinformatik seit
1992 bei der SAP AG in Walldorf tétig und leitet dort den Bereich ,, Treasury Operations and
Processes®. Er ist verantwortlich fiir das Cash Management, den Devisenzahlungsverkehr, die
technische Integration mit Banken und die laufende Optimierung weltweiter Treasury-
Prozesse. Er ist der Vertreter des Verbands Deutscher Treasurer (VDT) in der Payment Com-
mission des EACT zu SEPA.

Claas Carsten Kohl — European Aeronautic Defence and Space Company
EADS NV

Diplom-Mathematiker, Jahrgang 1969, leitet als Senior Manager seit 2005 das Middle Office
im Bereich Treasury Controlling der EADS NV Sein Verantwortungsbereich umfasst sowohl
das Treasury-Berichtswesen und die Risikoanalyse als auch die Qualitdtskontrolle aller Trea-
sury-Prozesse. Sein beruflicher Werdegang fiihrte ihn vom Risiko-Controlling der Dresdner
Bank AG tiiber die Hoechst AG in die Zentrale von Aventis nach Straburg, wo er von 2000
bis 2004 fiir Risikoanalyse und Treasury-Reporting zustindig war.
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Detlef Konter — Robert Bosch GmbH

Diplom-Kaufmann, Jahrgang 1958, arbeitet seit elf Jahren fiir die Robert Bosch GmbH. Wih-
rend dieser Zeit war er unter anderem verantwortlich fiir die Treasury-Aktivititen der Bosch
Gruppe und das nordamerikanische Controlling. Seit 2000 leitet er in der Bosch Zentrale die
Zentralabteilung Finanzen und Bilanzen. In seinen Zusténdigkeitsbereich fillt vor allem die
weltweite Verantwortung fiir Treasury und Finanzierungsaktivititen, Bankenpolitik und Risi-
komanagement sowie die Bilanzierung der Bosch Gruppe.

Michael Marquard — European Aeronautic Defence and Space Company
EADS NV

Diplom-Volkswirt, Jahrgang 1963, arbeitet seit vier Jahren im Bereich Treasury Operations
Management im Back Office bei der EADS in Miinchen. Der Schwerpunkt seiner Tétigkeit
liegt in der Kontrolle und Abwicklung samtlicher Treasury-Geschifte der EADS, insbesonde-
re jedoch Devisen- und Geldmarktgeschiften, welche bei EADS iiber das SWIFT-Netz ab-
gewickelt und abgeglichen werden.

Gerhard Mischke — Deutsche Telekom AG

Jahrgang 1959, begann nach Abschluss des Studiums der Betriebswirtschaftslehre an der
Universitit GieB3en seine berufliche Karriere 1985 in der Finanzabteilung der Franz Haniel &
Cie GmbH, Duisburg. 1991 wurde er Bereichsleiter Finanzierung + M&A bei der GEHE AG,
Stuttgart. 1998 wurde er Finanzvorstand der GEHE UK. Seit 09/2000 ist er Leiter des Zent-
ralbereichs Treasury der Deutsche Telekom AG.

Peter MiRler — Deutsche Post AG

Jahrgang 1950, ist Diplom-Kaufmann. Nach Abschluss seines betriebswirtschaftlichen Studi-
ums hat er mehrjahrige Erfahrung in verschiedenen groflen internationalen Unternehmen im
Finanzbereich gesammelt. Er ist seit 2001 bei der Deutschen Post World Net in Bonn Zent-
ralbereichsleiter Rechnungswesen und Reporting. In dieser Funktion ist er verantwortlich fiir
das weltweite Rechnungswesen.
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Albrecht Méhle — Volkswagen AG

Jahrgang 1958, ist seit Oktober 2004 Leiter des Bereichs Geld- und Kapitalverkehr der
Volkswagen AG und Vorstand des Volkswagen Pension Trust e.V. Sein Weg seit 1986 bei
Volkswagen fiihrte ihn durch die Abteilungen Credit Management und Risikomanagement. Er
war Treasurer bei der VW-Tochter SKODA Auto a. s. und General Manager der Volkswagen
Investments Limited in Dublin.

Dr. Philip Nélling — Otto (GmbH & Co KG)

Diplom-Volkswirt, Jahrgang 1966, promovierte am Graduiertenkolleg des Europa-Kollegs
Hamburg. Seit 2002 ist er als Direktor Konzern-Finanzen der Otto Group fiir alle Finanzie-
rungsthemen mafgeblich verantwortlich. Die Otto Group ist mit rund 123 Gesellschaften in
19 Landern die weltweit grofite Versandhandelsgruppe und der zweitgrofite B2C Internet-
héndler. Zuvor war Dr. Philip N6lling sechs Jahre in unterschiedlichen Positionen im In- und
Ausland titig.

Robert Pflug — EnBW AG

Diplom-Kaufmann, Jahrgang 1961, wechselte 1996 von der Deutschen Bank AG zur damali-
gen Badenwerk AG. Im Zuge der Fusion mit der EVS AG zur heutigen EnBW AG im Jahre
1998 hat er das Cash Management maligeblich aufgebaut und weiterentwickelt. Dariiber
hinaus verantwortet er mittlerweile sdmtliche Treasury-Management-Aktivitdten des Kon-
zerns.

Dr. Peter Rathgeb — Siemens Financial Services GmbH

Jahrgang 1967, ist seit sechs Jahren bei Siemens Financial Services beschiftigt und verant-
wortet dort die Kreditabteilung, das Kreditrisikocontrolling, das Treasury Controlling und
Treasury Back Office sowie siamtliche risikomethodischen Fragestellungen. In den Jahren
1996 bis 2000 war er bei der HypoVereinsbank fiir die Entwicklung interner Risikomodelle
verantwortlich.
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Luis Rauch — Dyckerhoff AG

Diplom-Kaufmann, Jahrgang 1957, leitet seit 1999 den Finanz- und Versicherungsbereich bei
der Dyckerhoff AG, Wiesbaden. Vor seinem Eintritt bei Dyckerhoff war er bei der Hoechst
AG in diversen Funktionen im Finanz- und Rechnungswesen 15 Jahre titig und zuletzt dort
verantwortlich fiir das finanzielle Risikomanagement der Gruppe. Er ist Mitglied der Gefiu
und des VDT.

André Scipio — RWE AG

Diplom-Betriebswirt, Jahrgang 1975, war zweieinhalb Jahre im Finanzbereich der RWE
Power AG in Essen titig. Anfang 2005 wechselte er in das Treasury der RWE AG und ist dort
unter anderem fiir Zins- und Wechselkurssicherungen sowie Geldanlagen zustindig. Zudem
war er fiir das konzernweite Roll-out einer Devisenhandelsplattform verantwortlich.

Thomas M. Seibel — RWE AG

Diplom-Kaufmann, Jahrgang 1975, ist seit 01.07.2004 Leiter des Financial Risk Manage-
ments und des Back Office der RWE AG. Dort beschiftigt er sich neben der Messung der
finanzwirtschaftlichen Risiken des RWE Konzerns auch mit der moglichst effizienten Ab-
wicklung der internen und externen Finanztransaktionen des Group Treasury.

Dr. Lothar Steinebach — Henkel KGaA

Jahrgang 1948, ist seit Juli 2003 Executive Vice President und CFO und seit Januar 2005
zusitzlich General Counsel der Henkel KGaA, Diisseldorf. Von 1969 bis 1978 absolvierte er
das Studium der Rechtswissenschaften in Mainz, die Referendarausbildung sowie ein Gradu-
iertenstudium an der University of Michigan. 1980 begann er seine Karriere in der Rechtsab-
teilung der Henkel KGaA. Dr. Steinebach war in der Henkel KGaA mafBgeblich in zahlreiche
bedeutende Transaktionen involviert.

Silvan Stimming — CeDo GmbH

Jahrgang 1969, trat nach seinem Studium zum Diplom-Kaufmann an der Universitdt Mainz
1997 bei der KPMG DTG AG ein. Die Priifung zum CPA legte er erfolgreich im Jahre 2000
in den USA ab. Von 2001 bis 2006 arbeitete Silvan Stimming bei der Linde AG, Wiesbaden,
und war vornehmlich fiir die Bilanzierung im Bereich Financial Services verantwortlich. Seit
2006 ist er Head of Group Accounting bei der CeDo GmbH. Im Jahr 2004 erfolgte der Ab-
schluss seines Zweitstudiums zum MBA in Edinburgh (UK).
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Axel Tillmann — Deutsche Lufthansa AG

Jahrgang 1964, war sechs Jahre bei der Continental AG in Hannover als Referent und spéter
als Leiter des Zins-, Geld- und Wahrungsmanagements beschéftigt. 1997 wechselte er in den
Finanzdienstleistungsbereich der Daimler-Benz AG und iibernahm dort die Verantwortung
fiir das Euro-Projekt. Seit 1999 ist er bei der Deutschen Lufthansa AG in Koln bzw. Frankfurt
tatig und leitet derzeit den Bereich Konzernfinanzen der Unternehmensgruppe.

Frank Wagner — Robert Bosch GmbH

Diplom-Wirtschaftsingenieur (FH), Jahrgang 1969, war zwei Jahre als SAP-Berater mit
Schwerpunkt Migration R/2 auf R/3 titig und arbeitet seit 1997 fiir die Robert Bosch GmbH.
Waihrend dieser Zeit war er vorwiegend im Bereich Treasury fiir die Themen Devisen- und
Cash Management sowie IT-Systeme zustdndig. Seit 2006 ist er in der Zentralabteilung
Finanzen und Bilanzen fiir den Bereich Cash Management & Back Office verantwortlich.

Dr. Christoph Waidacher — E.ON AG

MSc, Jahrgang 1968, promovierte in Physik an der TU Dresden und verfasste eine Masterar-
beit in Finanzmathematik an der Universitét Oxford. Er war fiinf Jahre als Berater im Bereich
Finanzrisiken und -systeme titig. Seit 2005 leitet er die Abteilung Finanzcontrolling der
E.ON AG. Die Hauptverantwortlichkeiten dieser Abteilung liegen im Controlling der kon-
zernweiten Kredit-, Wihrungs-, Zins- und Commodity-Preis-Risiken sowie im Controlling
von Cash Flow und Nettofinanzposition der E.ON AG.

Christoph Waldvogel — RWE AG

Betriebswirt (VWA), Jahrgang 1966, ist Projektmanager fiir Treasury Systeme bei der RWE
AG. Er war Verantwortlicher aus dem Bereich Treasury fiir die Auswahl und die Implemen-
tierung des Treasury-Management-Systems und iibernahm zum Ende des Projektes dessen
Leitung. Heute ist er zustindig flir die Administration sowie die fachliche und strategische
Weiterentwicklung der Treasury Systeme in der RWE AG.
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Bernd Walter — Siemens Financial Services GmbH

Diplom-Ingenieur, Jahrgang 1970, baute bei Siemens Financial Services das Methodenteam
auf und leitet dieses seit fiinf Jahren. In dieser Funktion verantwortete er die Entwicklung und
Implementierung einer Reihe von finanzmathematischen Modellen. Dartiber hinaus wurden
unter seiner Leitung Risiko- und Optimierungsmodelle fiir die Versicherungssparte, das Be-
teiligungsgeschift und das Asset Management entwickelt.

Stephan Wiemann — Deutsche Telekom AG

Diplom-Kaufmann, Jahrgang 1968, leitet seit 2000 den Fachbereich Kapitalmarkt der Deut-
schen Telekom AG und ist seit Mérz 2003 als Co-Geschéftsfiihrer der niederlandischen Fi-
nanzierungsgesellschaft Deutsche Telekom International Finance B.V. titig. Nach dem Studi-
um der Wirtschaftswissenschaften an der Universitdt Siegen war Stephan Wiemann als Be-
treuer mittelstdndischer Firmenkunden bei der Sparkasse Bonn titig.

Dr. Thomas Wittig — BMW AG

Diplom-Kaufmann, Jahrgang 1960, arbeitet seit 1989 in der BMW Group. Nach verschiede-
nen Funktionen im Rechnungswesen und Controlling tibernahm er von 2001 bis 2002 als
CFO der BMW US Holding in New Jersey die Leitung Finanzen und Verwaltung der Region
Amerika. Im Jahr 2003 wechselte er als Leiter Vertriebsplanung zuriick in die Zentrale. Seit
2005 ist er als Leiter Konzernberichtswesen verantwortlich fiir die externe Rechnungslegung,
Steuern und Zolle der BMW Group.

Hans Zehnder - KPMG

Wirtschaftspriifer, Steuerberater, Diplom-Kaufmann, Jahrgang 1952, ist seit 1980 fiir KPMG
titig. Im Jahre 1993 {ibernahm er die Leitung des Priifungsbereichs Industrie & Handel in
Frankfurt am Main, mit den Schwerpunkten der Jahres- und Konzern-Abschlusspriifung nach
HGB, IFRS und US-GAAP. Im Juli 2000 wurde er in den Vorstand berufen und iibt seit Mai
2005 die Funktion des CFO bei KPMG aus. Er ist Mitglied des Hochschulrats der Justus-
Liebig-Universitit Gieen und Lehrbeauftragter an der Johann Wolfgang Goethe-Universitit
Frankfurt am Main.



Einleitung

Dieses Praxishandbuch zum Finanz- und Treasury-Management in deutschen Unternehmen
verfolgt die Zielsetzung, die wesentlichen Themenbereiche und Aufgabenstellungen inner-
halb des Finanzmanagements aus Praktikersicht darzustellen. Hiermit soll eine derzeit beste-
hende Liicke in der Fachliteratur geschlossen werden. Im Rahmen des Handbuchs werden
einerseits Standardthemen sowie andererseits neuere Trends und Entwicklungen im Finanz-
management der Unternehmen aufgegriffen.

Die von Finanzmanagern deutscher GroBkonzerne verfassten Beitrége arbeiten die jeweiligen
Themengebiete fundiert auf und legen hierbei Wert auf eine anwendungsorientierte Darstel-
lung.

Die Herausgeber wiinschen dem Handbuch, dass es sich als ein ,,Standardwerk® in der Praxis
des deutschen Finanzmanagements etabliert und dem interessierten Leser den Zugang zu der
nicht immer einfach verstindlichen Materie des Finanz- und Treasury-Managements erleich-
tert.

Treasury in der Retrospektive: Reflexion wichtiger Entwicklungen

Innerhalb der letzten Jahre haben sich fiir das Treasury in deutschen Unternehmen zahlreiche
und wesentliche Verdnderungen ergeben. So ist eine deutliche Fokussierung auf eine Effi-
zienzsteigerung hinsichtlich der Prozessabldufe im Treasury zu beobachten. Nahezu alle
deutschen GroBkonzerne und dariiber hinaus auch viele kleinere Unternehmen haben mit der
Einfiihrung von Treasury-Management-Systemen, dem automatisierten Einbezug von Dritt-
serviceanbietern und in Teilen auch mit der Nutzung von SWIFT und/oder webbasierten
Anbindungen von Tochtergesellschaften ihre Prozesse im Finanzbereich deutlich effizienter
und schneller gestalten kénnen. Damit ist zwangslaufig eine Verdnderung der Téatigkeiten im
Treasury verbunden: Friihere zeitintensive Tétigkeiten zur Sammlung und Aufbereitung von
Daten zur Steuerung der Unternehmensliquiditdt oder der Beurteilung der Finanzrisiken im
Konzern sind sukzessive analytischen, wertschaffenden Tétigkeiten gewichen.

Neben eher an Effizienz orientierten Gesichtspunkten haben auch neue gesetzliche Anforde-
rungen zu verdnderten Anspriichen an das Treasury gefiihrt. Beispielhaft seien hier die An-
forderungen der Internationalen Rechnungslegungsvorschriften (IFRS) an den Einsatz von
Finanzinstrumenten und strukturierter Finanzprodukte genannt, die unmittelbar die 6konomi-
sche Finanzrisikosteuerung der Unternehmen beeinflussen. Der Treasurer kommt heute, z. B.



2 Einleitung

bei der Designation von Sicherungsbeziehungen im Rahmen des Hedge Accounting, nicht
mehr ohne entsprechende Kenntnisse dieser Rechnungslegungsvorschriften aus.

Weiterhin haben die neuen Anforderungen des Sarbanes-Oxley-Act (SOA 404) fiir an der
New York Stock Exchange (NYSE) gelistete Unternehmen und die im Zusammenhang mit
Corporate Governance stehenden Erfordernisse zum weiteren Auf- und Ausbau interner Kon-
trollen innerhalb des Treasury gefiihrt.

Unternehmensnachrichten an den Finanzmirkten schlagen sich in der Regel in Kursauf- oder
-abschldgen bzw. Ratingverdnderungen nieder. Insofern kommt dem Treasurer eine wichtige
Rolle zu, die notwendigen Finanzmarktinformationen zur Liquiditit und Finanzierung sowie
zu den Finanzrisiken vollstindig, richtig und schnell dem Unternehmen und den externen
Interessengruppen zur Verfiigung zu stellen. Im Hinblick auf die Finanzierungsstrategie
haben die meisten Unternehmen in den letzten Jahren — nicht zuletzt auch vor dem Hinter-
grund von Basel II — eine Diversifizierung vorgenommen und sich verstiarkt am Kapitalmarkt
Finanzmittel beschafft. In diesem Zusammenhang sind sicherlich auch Asset-Backed-
Securities-Programme, Private Placements oder in jiingster Zeit Hybridanleihen zu nennen.

Im Bereich des Cash Managements haben die meisten Unternehmen aufgrund gestiegener
technischer Moglichkeiten in den letzten Jahren eine Ausweitung der Cash-Konzentration
sowie eine weitergehende Automatisierung im Zahlungsverkehr und im konzerninternen
Netting vorgenommen und hierdurch eine deutliche Senkung von Transaktionskosten erzielt.
So wurden die Eurozone und einige wesentliche Fremdwéhrungen umfassende Cash-Pooling-
Strukturen und Inhouse-Bank-Konzepte einschlieBlich automatisiertem Inter Company Net-
ting sowie Payment Factories etabliert.

Das Asset und Pension Management von Unternchmen unterliegt seit geraumer Zeit deut-
lichen Veranderungen. Griinde hierfiir sind sicherlich unter anderem die gednderte Bewertung
der Pensionsverpflichtungen gemif IFRS im Vergleich zu HGB sowie die Neubewertung von
Pensionsverpflichtungen im Rahmen der Rating-Bestimmung durch Standard & Poor’s. Als
wesentliche Mafinahmen im Asset und Pension Management sind die Auslagerung von Kapi-
talanlagen in Contractual Trust Arrangements (CTA) sowie die Beauftragung von Kapitalan-
lagegesellschaften zur reinen Abwicklung bzw. dem fondsiibergreifenden Reporting (Master-
KAG) anzusehen. Das Asset Management im engeren Sinne wurde durch die Etablierung von
Overlay-Strukturen, in denen ein Advisor bzw. Overlay Manager die strategische Asset
Allokation fiir Sub-Advisor oder Kapitalanlagegesellschaften zur Steuerung der Fonds vor-
gibt, professionalisiert.

Mit zunehmendem Druck der Finanzinvestoren auf Unternehmen und der damit oftmals
verbundenen Forderung nach hoherer Eigenkapitalrendite bzw. hoherem Return on Capital
Employed (ROCE) ergibt sich fiir die Konzerne immer mehr die Notwendigkeit, ihre erwirt-
schafteten Ertrige bzw. die liquiden Mittel renditesteigernd in neue Unternehmen zu investie-
ren. Insofern war in den letzten zwei Jahren gleichsam eine deutliche Ausweitung und Be-
schleunigung im Bereich der Mergers & Acquisitions zu beobachten. Dies stellt natiirlich
auch das Treasury vor die Herausforderung, den Finanzbereich des neuen Teilkonzerns
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mittels eines oftmals weltweit operierenden Treasury-Spezialistenteams in sehr kurzer Zeit zu
integrieren.

Treasury im Wandel: Perspektiven und Herausforderungen

Die Verdanderung der Geschiftsberichte deutscher Konzerne zeigt deutlich die immer stérker
im Vordergrund stehende liguiditcitsorientierte Unternehmenssteuerung. Wiahrend entspre-
chende liquiditétsorientierte Kennzahlen auf Top-Management-Ebene zumindest in Teilen
etabliert wurden, ist in den meisten Unternehmen hieraus keine umfassende, die Interdepen-
denzen zwischen Finanzierung, Risikomanagement, Asset und Pension Management sowie
Working Capital Management berlicksichtigende Steuerung der Unternehmensliquiditét
abgeleitet worden. Die Zusammenfiithrung von Rechnungswesen-, Controlling- und Treasury-
Daten in ein integriertes Steuerungskonzept (Cockpit-Funktion) wird hierbei eine wesentliche
Rolle spielen.

Die Uberwachung der Einhaltung von Cash-Performance-Vorgaben konnte innerhalb des
Treasury angesiedelt sein, da hier — im Gegensatz zu anderen Funktionsbereichen wie
Controlling oder Rechnungswesen — traditionell schon immer eine stidrkere Fokussierung auf
die Liquiditat erfolgt ist. Dies bedeutet, dass sich das Aufgabenspektrum des Treasury in den
Unternehmen weiterhin verdndern wird. Neben der Liquiditdtssteuerung und dem Risiko-
management kommen die Analyse und Steuerung der gesamten Finanzprozesse im Unter-
nehmen (Financial Supply Chain Management) und damit auch die Uberwachung der primé-
ren finanziellen Wertschopfungsprozesse hinzu. Insofern wird der seit ldngerer Zeit zu beo-
bachtende Trend bei den Unternehmen hin zu wertschaffenden Tétigkeiten innerhalb des
Treasury fortgesetzt.

Die Einfuhrung eines einheitlichen Zahlungsverkehrsraums innerhalb der Europiischen
Union (Single Euro Payments Area, SEPA) und die Definition der SEPA-Zahlungsinstru-
mente werden erstmalig einen europdischen Standard zur Folge haben. Hieraus ergibt sich fiir
das Treasury die Chance, eine Reduzierung der Schnittstellenanzahl und der abzubildenden
Zahlungsverkehrsformate zu erreichen. Da mit der Einfithrung von SEPA alle Zahlungen
innerhalb der Européischen Union de facto zu Inlandszahlungen werden, geht hiermit ten-
denziell auch eine Reduktion von Transaktions- und Sachkosten einher.

Im Zuge der derzeit stark voranschreitenden Automatisierung der kompletten Financial
Supply Chain wird eine stirkere Einbindung der Treasury-Prozesse in den gesamten ERP-
Prozess erfolgen konnen, so dass eine stirkere Integration des Treasury mit anderen Funkti-
onsbereichen ermdoglicht wird. Dies wird die vorstehend beschriebene Ausweitung der Auf-
gaben des Treasury systemseitig unterstiitzen.

Die Integration von Treasury mit anderen Funktionsbereichen erfolgt derzeit aber auch aus
anderen Griinden. An dieser Stelle sei beispielhaft auf die Integration von Treasury und
Einkauf/Beschaffung verwiesen. Aufgrund der stark gestiegenen Rohstoff- und Energiepreise
ergibt sich fiir viele Unternehmen, die in den letzten Jahren im Bereich der Sicherung
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physischer Grundgeschifte keine Mafinahmen ergriffen haben, die Notwendigkeit, ein Com-
modity Management zur Sicherung von Rohstoff- und Energiepreisrisiken aufzubauen. Wih-
rend die Kompetenz hinsichtlich der physischen Grundgeschifte und der Funktionsweise
dieser Mirkte innerhalb der Beschaffungsabteilungen angesiedelt ist, verfiigt das Treasury
iiber die Kenntnisse von Sicherungsstrategien und -instrumenten. Hieraus wird sich ebenfalls
eine Ausweitung der Aufgaben des Treasury ergeben: Mitbestimmung bei der Festlegung der
Sicherungsstrategie im Commodity-Bereich, Durchfithrung von SicherungsmafBnahmen und
Abwicklung neuer Commodity-Derivate.

Als weiteres Beispiel der Integration des Treasury mit anderen Funktionsbereichen mag die
bereits bei einigen Konzernen zu beobachtende enge Zusammenarbeit zwischen dem Vertrieb
und der Treasury-Abteilung dienen. Neben komplexen Methoden zur Kreditrisikosteuerung
in Bezug auf das unternechmensweite Forderungsportfolio stellt die Verwendung von Kredit-
derivaten wie Credit Default Swaps oder Credit Default Options neue Herausforderungen fiir
das Treasury dar.

Die zunehmende Regelungsdichte in Bezug auf den Finanzbereich von Unternehmen sowie
die damit einhergehenden erhdhten Berichterstattungspflichten gemifl IFRS 7 und die neue-
ren Anhangpflichten nach HGB werden zu einer zunehmenden Automatisierung der Bericht-
erstellung innerhalb des Treasury fiithren. Insbesondere kleinere und nach IFRS bilanzierende
Unternehmen werden unter anderem vor dem Hintergrund dieser Pflicht zur Offenlegung der
unternchmensweiten Liquiditdts- und Wahrungsrisikopositionen vor nicht unbeachtlichen
technischen und organisatorischen Herausforderungen im Finanzbereich stehen.
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Das Buch untergliedert sich in die folgenden Themenbereiche:
Liquiditatssteuerung und Cash Management
Finanzierung
Umgang mit Kapital- und Bankenmarkt
Asset und Pension Management
Risikomanagement
Treasury Accounting

Treasury IT

Kapitel 1: Liquiditédtssteuerung und Cash Management

Der Beitrag von Karlheinz Hornung — MAN AG — zur Cash-Flow-orientierten Unterneh-
menssteuerung geht zundchst auf wesentliche Kennzahlen der wertorientierten Unterneh-
menssteuerung sowie die Grundlagen der Kapitalflussrechnung ein. Hierauf aufbauend
werden Cash-Flow-basierte Konzepte der Wertorientierung und Mafinahmen zur Optimierung
der Planung und Steuerung des Cash Flow erortert.

Marcus Ceglarek und Hans Zehnder — KPMG — stellen in ihrem Beitrag ein Instrumentarium
zur konzernweiten Liquiditétssteuerung dar und zeigen in diesem Zusammenhang die we-
sentlichen Rahmenbedingungen sowie die kritischen Erfolgsfaktoren fiir eine effiziente Li-
quiditétssteuerung auf. Im Rahmen einer effektiven Liquiditétssteuerung kommt der Bestim-
mung einer strategischen Liquiditétsreserve eine zentrale Rolle zu. Axel Tillmann — Deutsche
Lufthansa AG — verdeutlicht die Griinde fiir eine Liquiditdtsreserve und zeigt auf, anhand
welcher Parameter diese systematisch abgeleitet und strukturiert werden kann. Der zweite
Teil seines Beitrages beschéftigt sich mit der Etablierung von Anlagegrundséitzen und der
Optimierung des Renditerisikos der strategischen Liquiditétsreserve.

Neben der eher strategisch sowie mittel- und langfristig ausgerichteten Liquiditétssteuerung
sind im Tagesgeschéft des Treasury das kurzfristig orientierte Cash Management und damit
die Abwicklung des Zahlungsverkehrs von wesentlicher Bedeutung. Dr. Werner Brandt und
Andreas Knopf — SAP AG — diskutieren in diesem Zusammenhang die Auswirkungen von
SEPA auf den europdischen Zahlungsverkehrsraum und stellen die Implikationen fiir ein
Industrie-Treasury dar. Weiterhin erértern sie die erforderlichen vorbereitenden Maflnahmen
zur Umsetzung von SEPA und verdeutlichen die hieraus resultierenden Auswirkungen auf die
IT und die Financial Supply Chain. Thomas Grad und Heinz-Joachim Kastning — METRO
AG — setzen sich kritisch mit den Auswirkungen von SEPA auf Bargeldzahlungen und Kre-
ditkartenabwicklung in Handelskonzernen auseinander. Neben den Gebiihrenstrukturen der
Kreditkartenorganisationen und der Situation im européischen Kartenmarkt zeigen die Auto-
ren den aktuellen Rechtsstand hinsichtlich verschiedener Verfahren bei den europdischen
Wettbewerbsbehorden und der EU-Kommission auf.



6 Einleitung

Der Beitrag von Robert Pflug — EnBW AG — behandelt den Aufbau einer Cash-Pooling-
Struktur und geht hierbei im ersten Teil auf die verschiedenen Ausgestaltungsformen des
Cash Pooling ein. Im zweiten Teil werden die Erfolgsfaktoren bei der Etablierung von Cash
Pools sowie die zu beachtenden rechtlichen und steuerlichen Rahmenbedingungen aufge-
zeigt. Im Zusammenhang mit der Abwicklung des internen und externen Zahlungsverkehrs
sind in den letzten Jahren neben innovativen Cash-Pool-Strukturen immer wieder vor allem
die Begriffe Payment Factory und Inhouse Bank in Erscheinung getreten. Detlef Konter und
Frank Wagner — Robert Bosch GmbH — beschreiben zundchst zwei mogliche Konzepte zur
Ausgestaltung einer Payment Factory und stellen die wesentlichen Entscheidungsfaktoren
hinsichtlich der Ausgestaltung sowie der Umsetzung dar. Die Autoren analysieren neben
technischen Aspekten, wie der Ubertragung der Zahlungsdateien an die Payment Factory,
auch die sich durch SEPA ergebenden Anderungen. Olaf Klinger und Joerg Hornstein —
Merck KGaA — befassen sich mit dem Konzept der Inhouse Bank und gehen hierbei neben
der Darstellung einer systemtechnischen Losung auf die Aufgaben und den Prozessablauf
einer Inhouse Bank ein. Der Beitrag greift auch die Thematik der im Konzern festzulegenden
Regelungen in Bezug auf den internen und externen Zahlungsverkehr auf und beleuchtet
dariiber hinaus die Schnittstelle zwischen Cash Management und Finanzrisikomanagement.

Wihrend die vorstehenden Beitrige im Wesentlichen eine Darstellung von Instrumentarien
zur Vermeidung von Liquidititsengpédssen enthalten, beschiftigt sich Dieter Dehlke — GEA
Group AG — mit der Situation einer Liquidititskrise. Am Anfang seiner Uberlegungen stehen
die Indikatoren einer Unternehmens- bzw. in der Folge auch Liquiditétskrise sowie Mafnah-
men, die vor dem Eintritt in eine Krise getroffen werden konnen. Im Folgenden schildert der
Autor anschaulich die erforderlichen Schritte innerhalb solcher Krisensituationen und gibt
anhand seiner Erfahrungen praktische Hinweise.

Im Zusammenhang mit dem Liquidititsmanagement sind die Steuerung der Kapitalbindung
und damit das Working Capital Management von wesentlicher Bedeutung. Peter Mifsler —
Deutsche Post AG — stellt die Etablierung eines auf Nachhaltigkeit ausgerichteten Working
Capital Managements dar. Im Rahmen der konzeptionellen Ausgestaltung des Working
Capital Managements werden die wesentlichen Kernelemente aufgezeigt und Mallnahmen
zur Optimierung der Prozessketten in den Bereichen Order-to-Cash und Purchase-to-Pay
verdeutlicht.

Kapitel 2: Finanzierung

Thomas Empelmann — ThyssenKrupp AG — stellt im Rahmen seines Beitrages einen Ansatz
zur Bestimmung der Kapitalstruktur vor und geht insbesondere auf die Determinanten Rating
und gewichtete Kapitalkosten ein. Hierbei geht er, vor dem Hintergrund einer Beibehaltung
der finanziellen Unabhingigkeit von Kreditgebern, auf die Verdnderungen der Kapitalstruktur
bzw. die Diversifizierung der Finanzierungsquellen innerhalb der letzten Jahre ein und zeigt
die relevanten Griinde auf.



