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» EFFIZIENTES RISIKO-REPORTING"

Ein modernes Reporting stellt maRgeschneidert fir die jeweiligen
Zielgruppen die relevanten Risikoarten sowie ihre moglichen Auswir-
kungen auf Ergebnisse oder Eigenkapital dar. Der neue Standard

IFRS 7 stellt zusatzliche Herausforderungen an lhr Berichtswesen, da
die Bedeutung von Finanzinstrumenten auf die Lage des Unternehmens
und die damit verbundenen Risiken abgebildet werden mussen. Uber
diese beiden Aspekte berichtet SLG zusammen mit Referenten, die
Ihnen sowohl die Ergebnisse aus Kundensicht als auch die Anfor-
derungen der Wirtschaftsprufer prasentieren.

TERMINE

B 24. Oktober 2007, Zlrich

B 07. November 2007, Dusseldorf
B 13. November 2007, Wien

B 15. November 2007, Frankfurt

, CASH POOLING — PRAXIS UND RECHTLICHE

RAHMENBEDINGUNGEN"

Am 1. Januar 2008 tritt die Unternehmensteuerreform in Kraft und beein-
flusst sowohl das Thema Cash Pooling als auch Finanzierung: Kinftig
wird u.a. eine Zinsschranke eingezogen, wobei eine Freigrenze und eine
.Escape-Klausel* bestehen. Worauf Sie kunftig bei der konzerninternen
Finanzierung achten missen, erfahren Sie von Steuer- und Rechts-
experten sowie Praxisreferenten.

TERMINE

B 27. Nov. 2007, Hamburg (Schwerpunkt Unternehmensteuerreform)
B 28. Nov. 2007, Frankfurt (Schwerpunkt Unternehmensteuerreform)
H 11. Dezember 2007, Wien

ZIELGRUPPE
Finanzverantwortliche und Treasurer aus Industrie, Handel und
Dienstleistungen

TEILNAHMEGEBUHR
jeweils EUR 250, (zzgl. MwSt.)

[ |
Fordern Sie bei Interesse weitere Informationen an:
Schwabe, Ley & Greiner Tel.: +43-1-585 48 30
Gesellschaft m.b.H. Fax: +43-1-585 48 30-15
Margaretenstral3e 70 E-Mail: info@slg.co.at

A-1050 Wien, Osterreich www.slg.co.at/veranstaltungen
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Editorial

Liebe Leserinnen und Leser!

Die Unternehmensfinanzierung —,,Corporate Finance®
—wurde zuletzt hauptsichlich davon geprigt, dass welt-
weit schier unermessliche, vor wenigen Jahren noch
unverstellbare und immer grolere Mengen an Kapital
ihre Anlage suchen. Fiir uns und unsere Kunden lassen
sich die konkreten Auswirkungen zu zwei ,,General-
themen® zusammenfassen:

Sind ,,Heuschrecken* die besseren Eigentiimer?
Erstens: Unternehmen und Unternehmensteile finden
immer schneller und zu immer hoheren Preisen neue
Eigentiimer. Sie ,.finden* sie nicht nur, sondern sie
werden gesucht und dazu gedringt, sich neuen Eigen-
timern zu Offnen. Letztere sind immer ofter Private-
Equity-Firmen und Hedge-Fonds, die andere Vorstel-
lungen von Unternehmenstithrung haben. Diese miissen
nicht immer schlechter sein als das, was wir traditionell
erlernt haben —im Gegenteil: Bei aller ,,Heuschrecken-
Hysterie® ist nicht zu vergessen, dass solche Investoren
ganz und gar nicht daran interessiert sind, irgendetwas
»platt zu machen®, sondern Freiraum geben, um Wert
zu steigern, der spiter selbstverstindlich auch realisiert
werden soll. Umgekehrt ist die Frage zulissig, wer denn
eigentlich dafiir gesorgt hat, dass manche grofe Firmen-
namen heute nicht mehr existieren. Waren das immer
,Heuschrecken® oder nicht doch die allseits beliebten
strategischen und einheimischen Investoren, die im
ersten Schritt gleich einmal alle ,,Synergien heben®, was
immer das fiir die Betroffenen bedeutet?

Aus unserer Sicht sind die vielen Beratungsprojekte mit
Unternehmen, die sich im Eigentum von Private Equity
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befinden, hochst erquicklich. Wenn in einem Unter-
nehmen die drei wichtigsten Ziele Cash, Cash und Cash
lauten, sind viele Scheinprobleme, die in GroBkonzer-
nen monatelang diskutiert werden miissen, sehr rasch
gelost. Lesen Sie dazu in unseren Interviews, wie einige
betroffene CFOs mit dieser Situation umgehen!

Kredit einkaufen - nicht ,,beantragen*

Zweitens: Wer Kredit sucht und tber vernunftige Bo-
nitit verfiigt, stellt (ein liquides Marktumfeld vorausge-
setzt) keine Kreditantrige im klassischen Sinne mehr.
Finanzierungen werden vorstrukturiert und ausge-
schrieben — nicht selten mit unserer Unterstiitzung. Der
,Einkiufer” der Finanzierung Gibernimmt die Initiative,
nicht der Kreditgeber. Und das fithrt aus Sicht des Ein-
kiufers bei systematischer Vorbereitung ganz bestimmt
zu besseren qualitativen und quantitativen Konditionen.
Um diesen Themenkomplex ranken sich die meisten
anderen Artikel in dieser Ausgabe von TreasuryLog.

Beide Generalthemen bringen im Endergebnis
schnelleres, professionelleres und effizienteres Finanz-

Management — und das ist gut so.

Wir wiinschen Thnen viel inhaltlichen Gewinn und
Spal} bei der Lektiire!

Z

ScHWABE, LEY & GREINER



Kurzmeldungen

SEPA - Neue Vorteile fiir Kunden

Dresdner Kleinwort, die Investmentbanking-Sparte der
Dresdner Bank AG, ist das erste Institut in Europa, das sich
vor kurzem an die Plattform der European Banking Asso-
ciation (EBA) fiir grenziiberschreitende Zahlungen gemaf
SEPA angeschlossen hat. Die Testphase soll bis zur SEPA-
Einfilhrung am 28.1.2008 abgeschlossen sein.

Der spateste Zeitpunkt fiir eine flachendeckende Einfiih-
rung der SEPA-Lastschrift ist der 1. November 2009 — wenn
die ,,Payment Services Directive“ in allen SEPA-Landern in
nationales Recht umgewandelt sein muss.

Christian Rhein, Projektleiter SEPA bei der Dresdner Klein-
wort, sieht das Institut voll im Plan: ,Wir haben die inter-
nen Realisierungsarbeiten abgeschlossen und testen
schon heute mit der EBA als paneuropdischer SEPA-Clearer,
mit einigen ausgewadhlten Corporates sowie Software-Ven-
doren.” Dresdner Kleinwort verweist auf einige neue Eck-
punkte des SEPA-Rechtsrahmens, der im April vom Euro-
pdischen Parlament verabschiedet wurde. Fiir Firmenkunden
sind dabei vor allem zwei Aspekte wichtig:

M Ab 2012 gilt eine Ausfiihrungsfrist von einem Tag (D+1)
bis zum Konto des Begiinstigten (bisher laut SEPA:
max. 3 Tage).

M Eine rechtsverbindliche Erfiillung der Informations-
pflichten von Banken gegeniiber ihren Kunden ist auch
weiterhin per Kontoauszugsdrucker oder Online-Ban-
king moglich.

Erfreulich fiir deutsche Kunden mit Massenzahlungsver-
kehr ist, dass die XML-Kunde-Bank-Schnittstelle fiir SEPA-
Verfahren auf nationaler Ebene standardisiert wurde. Sie
ldsst gruppierte Auftrage je Auftraggeberkonto (Grouped)
zu und lehnt sich damit an die Systematik des heutigen
Inlandszahlungsverkehrs an; die Abwicklung von Massen-
zahlungsverkehr wird auch grenziiberschreitend mdglich
gemacht. Ebenso wird es moglich sein, SEPA-Zahlungsauf-
trige zu mehreren Auftraggeberkonten in einer Ubertra-
gung an die Bank senden zu kénnen (,,Transport-Contai-
ner). Auch die Kunde-Bank-Zahlungsauftrags-Nachricht
(,SEPA-Core*) wird als deutscher Standard umgesetzt.
(Weitere SEPA-Neuigkeiten finden Sie wieder in dieser
Rubrik im kommenden Heft.)

Lehrgang %

Vertiefung

SCHWABE, LEY & GREINER

Kursart: Lehrgang von 5 Tagen Uber den Aufbau einer Konzern-

Treasury-Abteilung anhand eines Musterunternehmens.

Zielgruppe: Fuhrungskrafte und Nachwuchsfuhrungskrafte aus dem
Finanzbereich und Mitarbeiter aus Banken.

Wer lernt, wachst.

Ziele: Erarbeitung erforderlicher Rahmenbedingungen und
strategisch wichtiger Vorgaben fir das Treasury Management
im Unternehmen.

Inhalte: B Treasury Management

B Treasury-Systeme
B Risiko-Management
B Internationales Cash- und Liquiditats-Management

Termine: . .
ermine m Unternehmensfinanzierung

3. bis 7. Dezember 2007,

Schliersee-Spitzingsee

Schwabe, Ley & Greiner Gesellschaft m.b.H. - Margaretenstraf3e 70 - A-1050 Wien
Tel.: +43-1-585 48 30 - Fax: +43-1-585 48 30-15
E-Mail: info@slg.co.at - Internet: www.slg.co.at

30. Juni bis 4. Juli 2008,
Schliersee-Spitzingsee




&> 2008 | 7 UniCredit Group
Austria-Switzerland Forderer der UEFA EURO 2008 ™ Banl &Xu Stl'ia
Creditanstalt

Die Bank zum Erfolg.

Das Zins- und Wechselkursrisiko-Management.

Mit der BA-CA wird Zins- und Wechselkursrisiko-Management flr jedes Unternehmen ganz
einfach. Marktschwankungen haben damit keine unangenehmen Folgen mehr, sondern bieten

sogar die Chance, weitere Erfolge zu erzielen.



Finanzierung

Michael Kaiser

ist Treasurer bei der
Flughafen Miinchen
GmbH

,ES gab eine Vielzahl
von geeigneten
Finanzierungsbaustei-
nen. Diese Chance

wollten wir nutzen.*

Refinanzierungsprojekt
beim Flughafen Miinchen

Die Flughafen Miinchen GmbH hat einen syndizierten Kredit in Hohe
von EUR 700 Mio. aufgenommen. Bis zur Entscheidung iiber das Finan-
zierungsmodell wurden zahlreiche Varianten und Konzepte gepriift.

usgangsbasis fir das Refinanzierungs-
Aprojekt war Ende 2005 die Entscheidung,

einen Teil der Gesellschafterdarlehen in
Hohe von EUR 784 Mio. zuriickzuzahlen.
Hierfir mussten EUR 700 Mio. refinanziert
werden; der Rest konnte aus dem operativen
Cashflow bzw. aus liquiden Mitteln aufgebracht
werden. Anfang 2006 fanden bereits einige
Vorgespriche mit Banken statt, um deren
Einschitzung zu moglichen Finanzierungsva-
rianten und den Marktbedingungen auszu-
loten. Dabei stellte sich heraus, dass sich eine
Vielzahl von geeigneten Finanzierungsbau-
steinen anbot. Diese Chance wollten wir auch
nutzen und gaben den Banken daher bei der
spateren Ausschreibung kaum Einschrin-
kungen bei der Produktpalette vor.

Projektablauf

B Definition der Rahmenbedingungen fiir die
Angebotserstellung

B Erstellung  einer Unternehmensprisen-
tation

B Auswahl der Finanzierungsinstitute, die
Angebote unterbreiten sollten

B Unternehmensprisentation und ,,Start-
schuss fiir die Erstellung der Finanzie-
rungskonzepte

B Auswerten der eingegangenen Angebote

B Gespriche mit Banken der Short List

B Entscheidung zum Finanzierungskonzept
und zu den Partnern

B Vertragsverhandlungen

M Erstellen der Dokumentation

B Syndizierung

B Riickzahlung der Gesellschafterdarlehen
Ende 2006

Rahmenbedingungen fiir die Angebotser-
stellung

Zunichst ging es darum, geeignete Rahmen-
bedingungen zu definieren, die die Banken bei
der Angebotserstellung berticksichtigen soll-
ten. Wichtige Parameter waren u. a.:

B Keine Anderung der Gesellschafterstruktur

B Instrumente, die ein Rating erfordern, soll-
ten nicht angeboten werden. Grund: Ein
externes Rating lag nicht vor

M Sicherheiten wie Grundschulden, Siche-
rungsiibereignung oder Zession werden
nicht gewihrt

Als Finanzierungsbausteine wurden von uns
klassische Instrumente wie Konsortialkredit,
Anleihen und Private Placements (Schuld-
scheindarlehen, US-PP), aber auch mezzanine
Formen wie Hybrid-Anlethen und Genuss-
scheine vorgegeben. Ebenso bezogen wir Lea-
sing-Konstruktionen und ABS-Programme als
Moglichkeiten ein. Bei dem Volumen von EUR
700 Mio. war auch eine Kombination von zwei
bis drei Finanzierungsquellen denkbar.
Welche Angaben wir zwingend fiir eine Beur-
teilung benotigten, wurde in den Rahmenbe-
dingungen fixiert. Dies waren u. a. mogliche
Laufzeiten, maximal platzierbares Volumen,
Zinsmargen, Provisionen, weitere Kosten,
Covenants, Referenzen, Zins- und Tilgungs-
modalititen, Zeitbedarf etc. Besonderen Wert
legten wir auf eine ausfithrliche Darstellung
der Covenants. Kapitalgeber mochten ver-
stindlicherweise eine Kiindigungsmoglichkeit
haben, wenn die wirtschaftliche Situation oder
gewisse Bilanzrelationen sich nicht ,,markt-
konform* entwickeln. Aus Unternehmenssicht
ist es hingegen immer komfortabel, sich mog-
lichst keinen Einschrinkungen unterwerfen
bzw. diese tberwachen zu missen. In den
Angeboten wurde im Wesentlichen auf die
Eigenkapitalquoten und/oder die Relation
Nettoverschuldung zu EBITDA abgestellt.
Dabei mussten wir feststellen, dass es kaum
einheitliche Herleitungen zu einzelnen Kenn-
zahlen gab.

Bewertung der Angebote

Zur Bewertung der Finanzierungsinstrumente
wurden sowohl Hard als auch Soft Facts her-
angezogen und entsprechend gewichtet. Die
wichtigsten Faktoren waren typischerweise

TreasuryLoG 4/2007



Zinsmargen und Bankprovisionen sowie
weitere Kosten, die mit der Finanzierung ver-
bunden sind — wie z. B. Anwaltshonorare,
Druck- und Verdffentlichungskosten oder
Bérsenzulassungsgebiihren.

Aber auch qualitative Elemente wie Kapital-
markterfahrung, Publizititswirkung oder die
Eigenkapitalanrechung wurden in der Bewer-
tungsmatrix berticksichtigt.

Die Banken hatten ca. vier Wochen Zeit, ihre
Angebote vorzulegen. Insgesamt gingen mehr
als 60 Finanzierungskonzepte ein, wobei die
meisten Banken mehrere Alternativen vorstell-
ten. Die Auswertung wurde in zwei Schritten
vorgenommen. Zunichst wurde anhand der
gewichteten Kriterien ein Produkt-Ranking
erstellt. Produkte oder Angebote, die mit Be-
dingungen verkniipft waren, die nicht erfiillbar
waren (z. B. IFRS-Bilanzierung, Rating)
schieden sofort aus (K.O.-Kriterien). Die bes-
ten drei Produkte kamen in die engere Wahl.
Bei jedem Finanzierungsprodukt wurde dann
ein Bankenranking ermittelt. Die zwei bis drei
besten je Kategorie kamen in die Short List,
sodass im weiteren Verlauf mit sieben bis acht
Anbietern Einzelgespriche gefiihrt wurden. In
diesen Gesprichen wurden neben der Exper-
tise auch eventuelle Risiken bei der Gestaltung
und Platzierung eruiert.

Erst in dieser Phase wurde deutlich, dass ein
syndizierter Kredit mit einer Laufzeit von zehn
Jahren am Markt platzierbar ist. Dies war zu
diesem Zeitpunkt ein Novum, da bis dato nur
Laufzeiten von bis zu sieben Jahren marktgin-
gig waren.

Syndizierungsprozess

Die Entscheidung fiel zugunsten des syndi-
zierten Kredits aus, der sowohl hinsichtlich
Flexibilitit als auch Konditionen den gréften
Nutzen fiir die Flughafen Miinchen GmbH
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aufwies. Als Mandated Lead Arranger (MLA)
wurden BayernLB und WestLB bestimmt.
Um das Liquidititsrisiko auszuschalten, wurde

eine Losung mit ,,Underwriting®, d. h. eine
verbindliche Zusage der MLAs tiber das ge-
samte Finanzierungsvolumen, gewihlt. In den
Vertragsverhandlungen wurde groes Augen-
merk auf die Verpflichtungen des Kreditneh-
mers und die Kindigungsmdglichkeiten der
Kreditgeber gelegt. Nach etwas Uberzeu-
gungsarbeit konnten wir einen Verzicht auf
Financial Covenants erreichen. Lediglich eine
Change-of-Control-Klausel fand Aufnahme
in das Vertragswerk. Zusammen mit den
MULAS erstellten wir eine Liste der Banken, die
zur Syndizierung eingeladen wurden. Wich-
tige Meilensteine waren die Fertigstellung des
Termsheets und des Informationsmemoran-
dums, das den eingeladenen Banken als Ent-
scheidungsgrundlage zur Teilnahme am syn-
dizierten Kredit diente.

Das Ergebnis der Syndizierung war aus unserer
Sicht sehr erfreulich. Sowohl das Ziel einer
internationalen Platzierung (Banken aus sechs
europdischen Staaten nahmen teil) als auch
eine deutliche Uberzeichnung konnten er-
reicht werden. Dies ist auch ein Indiz dafiir,
dass der Sektor Infrastruktur/Flughifen und
insbesondere der Flughafen Miinchen fiir den
Kapitalmarkt interessant bleiben. ]

Flughafen Miinchen GmbH

Konzernumsatz 2006: EUR 920 Mio.
Mitarbeiter: 7.000
Gesellschafter:

M Freistaat Bayern 51 %

M Bundesrepublik Deutschland 26 %
M Landeshauptstadt Miinchen 23 %

Finanzierung

»lnsgesamt gingen
mehr als 60 Finanzie-
rungskonzepte ein,
die meisten Banken
stellten mehrere

Alternativen vor.“



Kommunikation

Dr. Stephan Lowis
ist Senior Manager
Investor Relations
bei der RWE AG

»Investmentbanken
vernetzen ihr
Research verstarkt
zwischen Aktien-
und Credit-Seite.“

Fixed Income Investor
Relations — Best Practice

Transparente, glaubwiirdige und zeitnahe Kommunikation gibt es in
Europa nur mit den Eigenkapitalgebern. Dabei kénnte eine solche
Strategie gegeniiber Fremdkapitalgebern Kosten deutlich senken.

ie Finanzkommunikation mit Fremdka-
Dpitalgebern steckt in Europa noch in den

Kinderschuhen. Dabei sind Kredite in
jeglicher Form DIE wesentliche Finanzierungs-
quelle fiir Unternehmen. Deshalb muss das, was
fur die Kommunikation mit Eigenkapitalge-
bern gilt, umso mehr in Bezug auf die Fremd-
kapitalgeber gelten: transparente, glaubwiirdige
und zeitnahe Kommunikation. Nur so entsteht
Vertrauen und Aufmerksamkeit bei den aktu-
ellen und potenziellen Kreditgebern. Eine
Trennung der beiden Kommunikationswelten
Eigenkapital-/Fremdkapitalgeber ist nicht mehr
moglich. Dies zeigt eine Reihe aktueller
Trends.
Am Kapitalmarkt ist zu beobachten, dass In-
vestmentbanken ithr Research zwischen Ak-
tien- und Credit-Seite verstirkt vernetzen. So
veroffentlichen einige Banken sogenannte
Cross-Asset-Studien, bei denen der Aktien-
und der Credit-Analyst zusammen eine Beur-
teilung tiber das Unternehmen abgeben.
Weiters: Bei Investorengesprichen bringen
Aktionire ihr Pendant auf der Fremdkapital-
seite immer Ofter zu den Meetings mit. Klare
Belege dafiir, dass die beiden ,,Welten zuneh-
mend zusammenwachsen.
Aber nicht nur fur borsennotierte Unterneh-
men besteht die Notwendigkeit, ihre Kommu-
nikation verstarkt auf die ,,Creditors“-Seite des
Kapitalmarktes auszurichten. Dies gilt viel-
mehr auch fir nicht borsennotierte Unterneh-
men, die teilweise in erheblichem Malle An-
lethen verschiedenster Art am Kapitalmarkt
emittieren. So hat eine Reihe nicht borsen-
notierter Industrieunternechmen Corporate
Bonds am Markt platziert. Banken treten in
der Regel als Daueremittenten mit jihrlichen
Emissionsvolumina am Kapitalmarkt auf, die
die Marktkapitalisierung eines durchschnitt-
lichen MDA X-Unternehmens nicht selten um
ein Vielfaches tibertreffen.
Und schlieBlich stellen sich auch jenseits des
Kapitalmarktes fiir den gesamten Mittelstand
neue Anforderungen an die Kommunikation

mit ihren Kreditgebern. Mittelstindische Un-
ternehmen in Deutschland finanzieren ihre
Investitionen in erheblichem Mafle tiber lang-
fristige Bankenkredite — dies hiufig mit im
internationalen Vergleich niedrigen Eigenka-
pitalquoten. Mit den neuen Regelungen des
sogenannten Baseler Akkords (kurz: Basel II),
die von den kreditgebenden Banken verlangen,
Kredite mit einem internen Rating zu unter-
legen, miissen Unternehmen deutlich mehr
Transparenz hinsichtlich Strategie, Unterneh-
menserfolg und -planung gegeniiber ihren
Kreditgebern zeigen, als dies in der Vergan-
genheit der Fall war. Hier gilt genauso wie am
Kapitalmarkt: Wer gegeniiber seinen Kredit-
gebern eine offene Kommunikationspolitik
verfolgt, hat bessere Chancen auf ein gutes
Rating und damit giinstigere Finanzierungs-
konditionen.

Der DIRK — Deutscher Investor Relations
Verband e.V. hat hierzu im Jahr 2006 eine Ex-
pertenbefragung zu den Praxisanforderungen
der Finanzkommunikation auf der Kreditseite
durchgefiihrt. Befragt wurden Investoren,
Anleihe-Emittenten (20 Industrieunternechmen
und zehn Banken) sowie Credit-Analysten und
Rating-Agenturen als die wichtigsten Multi-
plikatoren fiir Fixed-Income-Emissionen. Die
folgenden Ausfithrungen beruhen unter ande-
rem auf dieser Befragung.

Fremdkapitalkosten senken - IR-Strategie
fixieren

Warum ist es wichtig, aktiv mit den (poten-
ziellen) Kreditgebern zu kommunizieren? Als
wichtigstes Ziel der Fixed Income Investor
Relations wird in der Praxis von Industrieun-
ternechmen und Banken gleichermaflen die
Senkung der Fremdkapitalkosten genannt.
Die weiteren Ziele sind vor allem darauf
ausgerichtet, die Basis fiir eine dauerhaft hohe
Nachfrage nach Anleihe-Emissionen zu
sichern — eine wesentliche Voraussetzung fiir
glinstige Fremdkapitalkonditionen. Industrie-
unternehmen betonen zuvorderst die Vorbe-
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reitung von Anleihe-Neuemissionen bzw. die
Verhandlung von neuen Kreditlinien sowie
die Gewinnung des Zugangs zu neuen Inves-
toren. Banken, fiir die als Dauer-Emittenten
die Vorbereitung von Neuemissionen eher
zum Routinegeschift gehort, sind hingegen
vor allem an der Gewinnung von neuen In-
vestoren und der Erhéhung der Anzahl der
,Buy and hold“-Investoren interessiert, um
eine geringere Volatilitit der Emissionen im
Sekundiarmarkt zu erzielen. Dies ist fiir Dau-
er-Emittenten besonders wichtig, weil die
Sekundirmarkt-Performance auch das Pricing
fiir Neuemissionen bestimmt.

Dabei fillt auf, dass viele Unternehmen ihre
IR-Strategie fiir die Credit-Seite — sofern
vorhanden — nicht schriftlich fixieren, obwohl
sie klare Zielsetzungen haben. Bei den Equity-
IR ist dies hingegen sehr viel hiufiger gelebte
Praxis. Deshalb sollte auch die Strategie fiir die
Kommunikation mit der Credit-Seite schrift-
lich fixiert werden, um gegeniiber dem Ma-
nagement klare Ziele vereinbaren zu konnen
und die IR-Aktivititen gezielt auszurichten.

Ratings bestimmen das Credit Pricing

Die Bewertung von Kreditprodukten am
Kapitalmarkt ist mal3geblich durch die Rating-
Agenturen bestimmt. Thr Urteil ermdglicht es
vielen Investoren uberhaupt erst, sich zu
engagieren, und schlieBlich bestimmt die Boni-
titseinschitzung der internationalen Rating-
Agenturen malgeblich den Risikoaufschlag
und damit die Kosten von Emissionen. Herauf-
und Herabstufungen des Ratings beeinflussen
dariiber hinaus aber auch die Risikoeinschit-
zung der Aktieninvestoren und damit den
Aktienkurs. Vor diesem Hintergrund ist es
nicht verwunderlich, dass die Emittenten zu-
vorderst die Rating-Agenturen und erst danach
Anleiheinvestoren bzw. Kreditgeber als die
wichtigste Zielgruppe der Finanzkommuni-
kation sehen.

TreasuryLoG 4/2007

@ Stockxpert

Als die wichtigsten Rating-Agenturen werden
Moody’s und Standard & Poor’s gesehen.
FitchRatings wird demgegeniiber seitens der
emittierenden Banken eine grélere Bedeutung
als von Seiten der Industrieunternehmen ein-
gerdiumt. Der Markt fiir Rating-Agenturen
bleibt damit allerdings auf absehbare Zeit sehr
konzentriert, denn sowohl nach Einschitzung
der Emittenten als auch nach dem Urteil der
Credit-Analysten konnten sich daneben bis-
lang noch keine weiteren Rating-Agenturen
etablieren.

Der direkte Draht als wichtigster Kanal fiir
die Kommunikation

Bei den Kommunikationsinstrumenten der
Investor Relations gibt es keine Unterschiede
zwischen dem Equity- und dem Credit-Uni-
versum. Emittenten und Analysten von Cre-
dit-Produkten sehen gleichermalen das Ein-
zelgesprich — das sogenannte One-on-One —als
die wichtigste Form der Kommunikation.
Ebenfalls eine wichtige Bedeutung wird Tele-
fonkonferenzen, Geschifts- und Quartalsbe-
richten sowie den Informationen im Internet
eingerdumt. So verfugt die Mehrzahl der durch
den DIRK befragten nicht bérsennotierten
Anleihe-Emittenten auf ihrer Homepage tiber
einen eigenen Navigationspunkt fiir Investor
Relations. Bemerkenswert ist allerdings, dass
lediglich 50 % der borsennotierten Unterneh-
men Fixed Income Investor Relations eine
eigenstindige Rubrik einriumen.

In der Praxis fithren grof3e Industrieunterneh-
men mit einer Vielzahl ausstehender Anleihen
bis zu sechs Non-Deal-Roadshows pro Jahr
durch, bei der ausschlieBlich Fremdkapitalgeber
besucht werden. Dies sind Investorenbesuche,
die unabhingig von konkreten Emissionen
durchgefiihrt werden. Bei den Banken, die
regelmiBig als Daueremittenten auftreten, sind
dies noch erheblich mehr — nach der Befragung
bis zu 20 Non-Deal-Roadshows pro Jahr.

Kommunikation

,Bei den Kommuni-
kationsinstrumenten
gibt es keinen
Unterschied zwischen
Equity- und Credit-
Universum.“



Kommunikation

,Die Grundregel
lautet: Je instabiler
die Bonitdt, desto
mehr Meetings mit
der Rating-Agentur.“
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Befragt nach der Hiufigkeit der Kommunika-
tion mit Credit-Analysten — auch aulBerhalb
von Roadshows —, ergeben sich grofe Unter-
schiede: So gibt es Emittenten, die nach eige-
nen Angaben tiglich mit den Credit-Analysten
kommunizieren. Andere pflegen den Kontakt
nur bis zu zweimal jahrlich. Sicher ist der tig-
liche Kontakt kein ,,Muss“, die ,,jahrliche
Beziehungspflege allerdings auch kein erstre-
benswertes Ziel. Tatsichlich hat der Credit-
Analyst weniger Zeit als sein Pendant auf der
Equity-Seite, sich intensiv mit jedem einzelnen
Emittenten zu befassen. Wihrend der Aktien-
analyst im Schnitt drei bis fiinf Unternehmen
untersucht und hierbei eine umfassende Un-
ternehmensbewertung  vornehmen  muss,
jongliert der Credit-Analyst mit den Emissi-
onen von 30 bis 70 Unternehmen, wobei hier
hiufig (aber nicht immer) eine relative Bewer-
tung der Papiere zum Markt im Mittelpunkt
steht. Umso wichtiger ist fiir die Finanzkom-
munikation auf der Kreditseite die aktive
Ansprache der Analysten, um regelmifBig auf
dem ,,Radarschirm® zu sein. Grundsitzlich
erwarten Credit-Analysten die gleiche Infor-
mationsversorgung wie ihre Equity-Kollegen,
um auf dem Laufenden zu sein.
Demgegeniiber nehmen sich Rating-Analysten
aufgrund ihrer Fundamentalanalyse des Unter-
nehmens erheblich mehr Zeit, sich mit der
Bonitit des Unternehmens zu befassen. Der
einzelne Analyst bewertet im Schnitt rund 15
Emittenten. Im direkten Austausch wird min-
destens einmal jihrlich ein Management-Ge-
spraich im Rahmen einer Rating Review ge-
fihrt. Dartiber hinaus wird die regelmifiige
Information tber die aktuellen Geschifts- und
Quartalszahlen erwartet, idealerweise in Ver-
bindung mit einer Telefonkonferenz, um Fragen
direkt beantworten zu konnen. Das Erfordernis
regelmiBiger Gespriche mit den Rating-Agen-
turen ist dabei von der ,,Stabilitat der Bonitat
abhingig. Die Grundregel lautet hier: Je insta-
biler die Bonitit, desto mehr Meetings.

Brauchen wir eine Fixed-Income-IR-Abteilung?
In der Praxis besteht hiufig ein flieBender
Ubergang der Zustindigkeit zwischen Finanz-
abteilung/Treasury und IR-Abteilung. Dies
gilt aufjeden Fall fiir borsennotierte Industrie-
unternehmen und Banken, die Anleihen
emittieren. So zeigt eine frithere Umfrage der
RWE AG bei Industrieunternehmen, dass nur
rund ein Drittel der Unternehmen Fixed In-
come IR direkt in der IR-Abteilung ansiedelt.
42 % der Unternehmen legen die Verantwor-
tung in die Hinde der Finanzabteilung und
29 % haben einen gemeinsamen Ansatz von IR
und Finanzabteilung. Bei den nicht bérsenno-

tierten Unternehmen und Banken ist zu beob-
achten, dass sich die eigenstindige IR-Abtei-
lung zunehmend etabliert. Hier finden sich
unterschiedliche Ansitze: Teilweise ist IR im
Finanzbereich/Treasury, teilweise aber auch in
der Kommunikationsabteilung angesiedelt.
Grundsitzlich erscheint fiir die Credit-Seite
eine Aufgabenteilung zwischen IR und
anderen Bereichen (insbesondere Finanzen/
Treasury) sinnvoll, die zwischen dem ,,Credit*
des Unternehmens und der Produktentwick-
lung der Emission bzw. der Kreditautnahme
unterscheidet.

Die Aufgabenteilung

Die eigentliche Kernkompetenz der Finanzab-
teilung bzw. des Treasury liegt darin, laufend
den Finanzierungsbedarf des Unternehmens
zu ermitteln und hierfiir in Zusammenarbeit
mit den Arrangeuren der Kapitalmarktemissi-
onen bzw. den kreditgebenden Banken mog-
lichst kostengilinstige Finanzierungsinstru-
mente zu entwickeln. Wegen der Vielfalt
moglicher Fremdfinanzierungsprodukte ist —
anders als am Aktienmarkt — hiufig auch das
Emissionsangebot des Unternehmens an die
Investoren erklirungsbedurftig. Hierfiir ist
Finanzen/Treasury ebenfalls der geborene
Ansprechpartner.

Den ,,Credit™ — also die Bonitat — des Unter-
nehmens zu erkliren geht jedoch tber die
reine Produktbeschreibung der Emissionen
hinaus. Dies erfordert einen umfassenden
Uberblick tiber die strategische Ausrichtung,
die Positionierung im Wettbewerbsumfeld, die
Entwicklung der Erfolgs- und Risikokennzif-
fern sowie die Zukunftsperspektiven des Un-
ternehmens. Dieser Aufgabenschwerpunkt ist
in der Praxis jedoch weniger im zahlenorien-
tierten Finanzbereich zu sehen. Vielmehr ist
diese Sichtweise eine klassische Kernaufgabe
der IR-Abteilung, die damit vor allem fiir die
Investoren sowie Rating-Agenturen und Cre-
dit-Analysten — neben dem Vorstand — der
erste Ansprechpartner sein sollte.

Fixed Income IR ist vor diesem Hintergrund
weniger eine Frage der Institutionalisierung
zusitzlicher eigenstindiger Abteilungen. Viel-
mehr geht es darum, eine Funktion in der
Finanzkommunikation auszufiillen, die fiir die
(Fremd-)Kapitalkosten und damit den Unter-
nehmenswert eine wesentliche Bedeutung hat.
Wichtig ist dabei, dass an allen Enden der Fi-
nancial Community eine einheitliche Finanz-
Story ankommt. Es geht um eine konsistente
Kommunikation im Sinne einer One Voice
Policy gegeniiber den Kapitalgebern — nicht
mehr, aber auch nicht weniger. |

TreasuryLoG 4/2007



Sind Sie sicher, im Treasury die passende

oo 2 ermany
Losung zu haben? | Zmdo BELLIN
H T 0N

Switzerland

USA.

* The first multinational treasury system designed for the Internet
* Modular based allows your treasury to start with any treasury function

* Multilingual browser based system allows any treasury function to be based anywhere

* Simple interfaces to your existing processes allowing easy STP integration
¢ Our state of the art ASP handled over 25 million hits in 2006
* Used by over 6000 companies worldwide

Die Liquiditdtsplanung des
integrierten Treasury Systems
ITS bietet:

¢ Aktive Steuerung der Liquiditat:
Automatische, lander- und wahrungsiibergreifende
Integration der Cashflows samtlicher Konzern-
gesellschaften, kurz-, mittel- und langfristige Liquiditéts-
planung, Plan-Ist-Vergleiche und Abweichungsanalysen

¢ Taglich weltweiter Finanzstatus: Konzernweite
Erfassung aller Kontosalden (automatisch/manuell),
Adhoc-Warnmeldungen bei fehlenden oder fehlerhaften
Daten, jederzeitige Berechnung und Kontrolle des
Finanzstatus

¢ Monitoring mit Frilhwarnsystem: Uberwachung
von Limiten, Kreditlinien und Workflows, Simulation

@% zukiinftiger Finanzierungen, Risikomanagement
fl‘lf') C] n C e ¢ Integriertes Reporting: Berechnungen und Grafiken
: jederzeit direkt in der Oberflache, Standardberichte
www.ecofinance.com . e .
, _ _ (z.B. Finanzstatus, Kreditlinien-Ausnutzung, Operating
ecofinance Finanzsoftware & Consulting GmbH . . .
+43/(0)316/908030, sales@ecofinance.com und Financial Cashflow, Plan-Ist-Abweichung),

individuell konfigurierbare Berichte

wme= Graz I Vienna —Diisseldorf Il Essen |I Frankfurt 4+ Zurich



Umfrage

Ralf D. Sobottka
ist CFO der DyStar
Textilfarben GmbH
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Firma

Zur Person

1. Sind ,,Heuschrecken* niitzlich und -
wenn ja - warum?

2. Was ist aus Sicht des CFO mit Private
Equity anders als ohne?

3. Wo liegen lhre Priorititen im Finanz-
Management?

4. Was muss ein Treasurer in lhrem Unter-
nehmen Besonderes kénnen?

5. Wird es in den ndchsten drei bis fiinf
Jahren zur Ubernahme eines DAX-Wertes
durch Private-Equity-Investoren kommen?

Private Equity — Fiinf Fragen

DyStar Textilfarben GmbH

Ralf D. Sobottka ist CFO der DyStar Textilfarben
GmbH in Frankfurt. DyStar ist ein weltweit fiih-
render Hersteller von Farbstoffen fiir die Textil-
und Lederindustrie. Das Unternehmen wurde
2004 durch den amerikanischen Finanzinvestor
Platinum Equity von den urspriinglichen Eigen-
timern BASF, Bayer und Hoechst iibernommen.

Grundsatzlich ja, weil sie den notwendigen Ver-
anderungsprozess in der deutschen Wirtschaft
unterstiitzen und beschleunigen. Zum einen mit
Wagniskapital bei jungen, innovativen Unter-
nehmen, denen eine andere Eigenkapital- oder
Bankenfinanzierung nicht zur Verfligung steht.
Zum anderen durch die Beteiligung an reifen,
restrukturierungsbediirftigen Unternehmen, bei
denen die notwendige Anpassung an die Her-
ausforderungen der Globalisierung bisher nicht
gelungen ist.

Die Liquiditatsorientierung bei der Geschafts-
steuerung ist deutlich starker und die Anforde-
rungen an das Berichts- und Informationswesen
hoher. Ferner ist die direkte Kommunikation mit
den Eigentiimern wesentlich ausgeprdgter und
die Veranderungsdynamik hoher als bei anderen
Unternehmen.

Prioritat hat zum einen die Verbesserung der In-
nenfinanzierungskraft (Verbesserung des Opera-
ting Cashflow) und zum anderen der Ausbau der
globalen Bankbeziehungen. Das Finanz-Manage-
ment hat dabei einen hohen Einfluss auf die
Geschéftssteuerung.

Neben dem Verstandnis der Financial Supply
Chain und dem Beherrschen aller aktuellen Fi-
nanzierungsprodukte braucht er vor allem ein
hohes Mafl an Flexibilitdt und Einsatzbereit-
schaft sowie Geschwindigkeit bei der Erfiillung
seiner Aufgaben.

Ja, das ist m. E. sehr wahrscheinlich und hatte
eine hohe Signalwirkung fiir die deutsche Wirt-
schaft.

TreasuryLoG 4/2007



an drei Finanz-Manager

Lafarge-Roofing-Gruppe

Thomas Kirschner ist CFO der Lafarge-Roofing-
Gruppe mit Sitz in Oberursel. Lafarge Roofing ist
der weltweit filhrende Hersteller von Dachsyste-
men mit einem Umsatz von ca. EUR 1,6 Mrd. in
46 Landern. Das Unternehmen wurde per 28.
Februar 2007 mehrheitlich von der franzésischen
Private-Equity-Gesellschaft PAIl partners uber
nommen. Der Unternehmenswert lag im Zuge
dieser Transaktion bei EUR 2,4 Mrd.

Ja, sie sind nitzlich, weil sie nach Basel Il
wichtige Finanzierungsfunktionen erfiillen,
die von den Banken so nicht mehr wahrge-
nommen werden (kdnnen). Des weiteren sind
sie die Einzigen, die in der Lage sind, in gro-
Berem Umfang Risikokapital zur Verfligung zu
stellen. Auch sorgen sie mit ihren hohen Ren-
tabilitatszielen fiir einen Effizienzschub in
den Unternehmen. De facto sind sie die Un-
ternehmer der Neuzeit.

Das muss man in Bezug auf das Unterneh-
men und dessen Vorgeschichte definieren.
Gegeniiber der Situation in einem Grofkon-
zern wird alles schneller und es herrscht mehr
Konzentration auf das eigentliche Kernge-
schaft.

Cash Management hat erste Prioritdt. Wichtig
ist ein transparentes und schnelles Reporting.

Er muss wahrscheinlich nichts Besonderes
kénnen, aber er wird in diesem Umfeld zu
einer zentralen Figur. Er hat deutlich mehr Ge-
wicht in allen Entscheidungsprozessen.

Wenn man M-DAX und S-DAX mit einbezieht,
dann wird das mit Sicherheit geschehen. Ob
es einen DAX-Wert im engeren Sinne treffen
wird, ist eher zweifelhaft.

TreasuryLoG 4/2007

Schenck-Process-Gruppe

Norbert Geilen ist Managing Director und
Chief Financial Officer der Schenck-Process-
Gruppe in Darmstadt. Schenck Process ist mit
einem Umsatz von knapp unter EUR 400 Mio.
und 1.800 Mitarbeitern auf allen Kontinenten
in samtlichen Bereichen der Mess- und Ver-
fahrenstechnik fithrend. 2005 wurde die
Gruppe vom Private-Equity-Unternehmen Hg-
Capital Gbernommen, im August 2007 von
Industri Kapital.

Sie sind wichtig und niitzlich, weil sie uns
Eigenstdndigkeit gegeben haben und es uns
ermoglichen, tiber Wachstumspotenziale
nachzudenken und diese umzusetzen. Wir er-
fahren dabei eine bessere Unterstiitzung als
frither, weil ein starkeres Wachstumsinteresse
gegeben ist.

Der Druck, effizienter und erfolgreicher zu
sein, ist noch groBer. Gleichzeitig besteht
aber auch mehr Freiheit dazu. Im operativen
Alltag sind vor allem die Maf3stabe hinsicht-
lich Qualitdt der Zahlen und des Reportings
hoher. Es besteht mehr Optimierungsdruck
und gleichzeitig wird mehr Flexibilitat ver-
langt. So werden Projekte schneller und ziel-
orientierter als friilher umgesetzt — wie z. B.
die Implementierung unseres Web-Tools fiir
das Finanzberichtswesen.

Klare Prioritat ist es, Cash in der Unterneh-
mensgruppe zu managen und zu optimieren
— Uber alle Lander, alle Gesellschaften, alle
Banken hinweg. Cash beinhaltet dabei fiir
uns auch Positionen wie etwa Avale. Diese
Prioritat ist konkret in Zielsystemen und
Schulungen verankert.

Die besondere Herausforderung besteht da-
rin, mit komplexen, landertibergreifenden
Bankstrukturen und Finanzierungsvertragen
zu leben und das operative Tagesgeschaft
unserer internationalen Gruppe in diesem
Umfeld effizient abzuwickeln. Bankbezie-
hungen unter solchen Rahmenbedingungen
professionell und gut zu managen ist deut-
lich schwieriger.

Ja, und das wird auch positiv fiir den Stand-
ort und die (ibernommene Gesellschaft sein.

Umfrage

Thomas Kirschner
ist CFO der Lafarge
Roofing GmbH

Norbert Geilen

ist Managing Director
und Chief Financial
Officer der Schenck
Process Holding GmbH
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Kredite

Martin Winkler
ist Partner bei
Schwabe, Ley & Greiner

»~Schwabe, Ley &
Greiner stand uns als
externer Sparring-
Partner bei der
Vereinbarung von
Kreditvertragen

zur Verfiigung.

(Ludwig Foidl, CFO
Binder-Holz-Gruppe)
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Kreditlinien strukturiert

,einkaufen*

Was fiir Dienstleistungen und Produkte gut ist, sollte fiir Kreditlinien
nur billig sein: Auch der Einkauf von Finanzierungsinstrumenten kann

professionell strukturiert werden.

mmer mehr Dienstleistungen und Produkte
I werden im Rahmen professionell strukturier-

ter Einkaufsprozesse beschafft. Die Bereitstel-
lung von Liquiditit hingegen wird vielfach nur
mit einer Bank bilateral diskutiert. Hiufig stehen
dann in den Vertrigen einige Konditionenbe-
standteile, die das Ziel der ,,flexiblen Betriebs-
mittelfinanzierung und kurzfristigen Liquidi-
titssicherung zu gilinstigen Konditionen® nicht
ausreichend unterstiitzen. Der Einkauf von Kre-
ditlinien oder anderen Instrumenten der Unter-
nehmensfinanzierung lasst sich ebenfalls profes-
sionell strukturieren — Schwabe, Ley & Greiner
setzt das in Projekten auch erfolgreich um.

Zielsetzung des geplanten Finanzierungs-
instruments

Welche Finanzierungsbediirfnisse sollen mit
dem geplanten Finanzierungsinstrument ei-
gentlich abgedeckt werden? In unseren nachfol-
genden Beispielen konzentrieren wir uns auf
den Einkauf von Betriebsmittellinien. Diese
konnen in sich unterschiedlichste Finanzie-
rungsinstrumente umfassen, beginnend bei der
einfachen Girokontoiiberziechung iiber Geld-
marktinstrumente, Avale und Akkreditive bis
hin zu kurz- und mittelfristig endfilligen Fix-
tranchen.

Eine gut verhandelte ,,Multifunktionslinie®
bietet flexible Nutzungsmoglichkeiten auch fiir
wechselnde Bediirfnisse des laufenden Geschifts.
Die Zielsetzung der geplanten Betriebsmittelli-
nie soll den angesprochenen Banken ausreichend
transparent dargestellt werden.

Kreditlinieneinkauf und ,,Creditor Relations*
Die Vorbereitung von Unterlagen tber das
eigene Unternehmen sollte den nichsten Ar-
beitsschritt bilden. Jeder Lieferant muss die
»Spezifikation® der nachgefragten Dienstleis-
tung moglichst genau kennen. Das gilt nattir-
lich auch fir Finanzierungspartner, die die
Spezifikation des angebotenen ,,Kreditrisikos*
kennen missen. Schwabe, Ley & Greiner un-
terstiitzt Unternehmungen bei der Erstellung

einer kompakten Darstellung der fiir die Kre-
ditrisikobeurteilung wichtigen Inhalte. Paral-
lel dazu bieten wir unseren Kunden auch eine
indikative Ermittlung der eigenen Bonitit
mittels verschiedener ,,Schatten-Rating“-Mo-
delle. Die Gespriche mit den potenziellen
Kreditgebern werden auf Basis einer soliden
Vorbereitung gefiihrt. Die aktuell auf den
Mirkten erzielbaren Konditionen sind uns aus
vielen laufenden Projekten und zahlreichen
verfugbaren Marktdaten gut bekannt.

Darf die Bereitstellung von Liquiditats-
sicherheit etwas kosten?

In Liquidititskrisen ,,rechnen® sich die Kosten
fiir die Bereitstellung ,,sicherer Liquiditit
innerhalb weniger Tage. Bereitstellungsge-
bithren sind eben eine Vorsorge fiir den Risi-
kofall, auch wenn er morgen nicht eintreffen
muss. Wer darauf stolz ist, tiber lange Jahre
,,Bereitstellungsgebithren  vermieden und
damit einen ,,Nettogewinn® fiir das Unter-
nehmen erzielt zu haben, hat wahrscheinlich
die ,,Stresssituation einer mangelnden Liqui-
dititssicherheit noch nicht erleben miissen. Mit
der verpflichtenden Umsetzung von Basel II
indert sich bei den kurzfristigen Linien auch
die Unterlegungspflicht fiir Banken. Der we-
sentliche Unterschied ist, dass jene Kreditli-
nien, die nicht fristlos und vorbehaltlos kiind-
bar sind, jedoch eine RLZ von unter einem
Jahr aufweisen, gemil3 Basel I zwar mit 0 %
gewichtet werden, nach Basel II jedoch mit
20 % bzw. 75 % (IR B).

Mit so genannten ,,364-Tage-Linien mit
Verlingerungsoption wurde Basel I Genuige
getan, fur Basel II reicht das aber nicht mehr.
Banken werden daher vermehrt auf Bereit-
stellungsgebtihren bestehen.

Die Miihen der Kreditlinienverhandlung
lohnen sich fiir beide Seiten!

Die speziellen Bedingungen fiir das Kreditge-
schift und die Allgemeinen Geschiftsbedin-
gungen der Banken reflektieren naturgemil3
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uneingeschrinkt die Interessenslage der Ban-
ken. Auch bei anderen Einkaufsprozessen
driicken die Geschiftsbedingungen des Liefe-
ranten die Interessenslage des Kunden nicht
optimal aus. Die kritischsten Punkte in den
Kreditvertrigen:

B Der Verweis auf die Allgemeinen Geschifts-
bedingungen (weitreichende Riickzugs-
moglichkeit der Bank)

B Der Verweis auf die speziellen Bedingungen
fiir das Kreditgeschift (weitreichende Riick-
zugsmoglichkeit der Bank)

B Inanspruchnahmevoraussetzung  (Beurtei-
lung der Erfillung liegt auf Seite der Bank)

B Kreditlaufzeit und Riickzahlung (Laufzeit-
einschrinkungen im Text)

B Zinsbasis der Konditionen inkl. Rundungs-
bestimmungen (nachteilige Berechnungs-
formen)

M Finanzielle ,,Covenants und deren Bandbrei-
ten (nicht immer bonititskonforme Stufen)
B Berechnungsmethodik fiir die ,,Covenants®
(ungeklirte oder nicht ausreichend geklirte

Methoden)

B Generelle Einschrinkungen fiir die Leis-
tungsbereitstellung bei den unterschied-
lichen Ziehungsformen

B Weitere Kostenbestandteile (Gestaltungs-
spielraum fiir Bankpartner)

B Kindigungsbestimmungen (befristete und
unbefristete Kiindigungsgriinde mit nach-
teiligen Bestimmungen)

B Sicherheiten und versteckte Besicherungen
(Einschrinkungen, die in keinem oder nicht
ausreichend ausbalanciertem Verhiltnis zum
tibernommenen Risiko stehen)

B Rechtliche ,,Covenants® (pari passu, nega-
tive pledge, ...) mit weitreichender Giiltig-
keit (erhebliche Einschrinkungen der Un-
ternehmensentwicklung)

B Zusicherungen seitens des Kreditnehmers
(nicht immer ist Erfiillbarkeit gegeben)

B Informationspflichten (mit schwer erftillba-
ren oder einschrinkenden Bestimmungen)

B Weitreichende
rechte z. B. an andere Refinanzierungspart-
ner der Banken (Art, Inhalt und Umfang der
Information liegt auf Bankenseite)

Informationsweitergabe-

Diese nicht vollstindige Liste zeigt, dass eine
solide Vorbereitung und die Beiziechung exter-
ner Partner fiir die Kreditlinienverhandlung
durchaus Sinn macht. Wir stehen gerne auch
flir Sie zur Verfiigung. |

Kontakt: mw@slg.co.at

Kredite

,Wenn man die
ersten Kreditlinien
mit internationalen
Banken verhandelt,
ist der Einsatz eines
externen Spezialisten
von grof’em Nutzen.“

(Markus Haidenbauer, CFO
Knill-Energy-Gruppe)

Beratung %

Unternehmen SCHWABE, LEY & GREINER

Setzen Sie schon alle Anforderungen von IFRS 7 um?

Effiziente Entscheidungshilfe, transparente Risiken, vollstandiger Uberblick aller
Positionen — liefern Sie immer die richtigen Grundlagen.

Ein modernes Berichtswesen gibt differenzierte Antworten:

B Wie wirken sich die Risiken quantitativ auf das Ergebnis und Eigenkapital aus
‘ (Cashflow-at-Risk; Value-at-Risk)?

\ " § B Welche strategischen Entscheidungen haben die Risiken zur Folge?

4 SR __ B Wie sehen ,Worst Case“-Szenarien aus?

- B Sind die Publizitdtsanforderungen nach IFRS 7 erfllt?

Gemeinsam Werte

Im Zuge des ,SLG-Reporting-Check® analysieren wir lhr aktuelles Risikoberichts-
wesen und zeigen lhnen, ob dieses ein zweckmaliges ,Frihwarnsystem*

fur Ihr Unternehmen ist. IFRS 7, seit 1.1.2007 verbindlich, stellt zudem erh6hte
Anforderungen an die Beschreibung von Liquiditats-, Kredit- und Marktrisiko.

Unser Ansatz ist pragmatisch — wir evaluieren lhre Risikoberichte und sagen
Ihnen, wie Sie diese Anforderungen erfillen.
Kontakt:

Jochen Schwabe
Tel. +43-1-585 48 30
E-Mail: js@slg.co.at

Schwabe, Ley & Greiner Gesellschaft m.b.H. - Margaretenstral3e 70 - A-1050 Wien
Tel.: +43-1-585 48 30 - Fax: +43-1-585 48 30-15
E-Mail: info@slg.co.at - Internet: www.slg.co.at
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Als ertragsstarke Handelsunternehmensgruppe steuern wir von
unserem Wiener Standort aus unsere weltweiten Aktivitdten.

Zum weiteren Ausbau unseres Teams suchen wir

MFC COMMODITIES GmbH

A Member of the KHD Humbeldt Wedag International Ltd. Group

Leiter/in Buchhaltung

lhr Aufgabengebiet:

Unsere Anforderungen:

Alle Agenden in der Bilanzbuchhaltung wie eigenstandige Erstellung von Monats-, Quartals- und Jahresabschlis-
sen nach HGB ( IFRS wiinschenswert), nationales und internationales Reporting, Rickstellungen, Abgrenzungen
etc., Bearbeitung der betrieblichen Steuern und Abgaben, Schnittstelle fir Wirtschaftsprifer und Steuerberater.

Umfassende kaufménnische Ausbildung (HAK, Bilanzbuchhalterprisfung, WU, FH), mehrighrige einschlagige
Praxis in der Buchhaltung und Bilanzierung (idealerweise in einem internationalen Konzernumfeld), verhand-
lungssicheres Englisch, EDV-Kenntnisse Excel (SAP und Navision von Vorteil), hohe Zahlenaffinitét, Einsatzbereit-
schaft sowie eine strukturierte und selbstdndige Arbeitsweise, Durchsetzungsvermégen, hohe Ziel- und Ergebnis-
orientierung & Teamfahigkeit.

Controller/in

lhr Aufgabengebiet:

Unsere Anforderungen:

Sie sind fir das gesamte Controlling der MFC-Gruppe zustdndig. Hierzu zéhlen insbesondere die Budgetierung
und Vorschaurechnungen, Monatsberichterstattung (Profit-Centerrechnungen mit Soll-Ist Vergleich, Abweichungs-
analysen sowie auftragsbezogenes Vertriebscontrolling), Mitarbeit bei Monats-, Quartals- und Jahresabschlissen,
sonstige Ad hoc Auswertungen und Analysen.

Mehrighrige einschlégige Berufserfahrung in einem internationalen Konzernunternehmen. Verhandlungssicheres
Englisch, sehr gute Excelkenntnisse (Navision / SAP von Vorteil), analytische Fahigkeiten und unternehmerisches
Denken. Kommunikationsstdrke, hohe Einsatzbereitschaft

Credit Manager/in

lhr Aufgabengebiet:

Unsere Anforderungen:

In enger Zusammenarbeit mit dem Vertrieb sind Sie verantwortlich fir Risikoeinschatzung und Risikosteuerung
unseres kreditversicherten Rohstoffhandelsgeschéftes. Dazu gehéren Themen wie Kreditlimite, Bonitétspriifungen
der Kunden, Zahlungsbedingungen, OP-Kontrolle, Zahlungsverhalten, Mahnwesen und Schadensbearbeitung.
Sie verfiigen iber ausgezeichnete Kenntisse und Erfahrungen mit Kreditversicherungen in Abwicklung und
Policengestaltung / -verwaltung, sowie gute Kenntnisse Uber Factoring, Forfaitierungen, Wechsel, Garantien

und Incoterms.

Sie fihren lhre Debitorenkonten selbst und dank lhres Versténdnisses fir die vielfaltigen Abwicklungsméglich-
keiten kennen Sie Kunden und Geschéft. Dieses Know-how bringen Sie verantwortungsvoll ein. Sie sind kommu-
nikativ und bereit, die Kunden vor Ort kennenzulernen. Vertrieb, Agenten und Kunden schatzen und respektieren
lhre positive Einstellung zum Geschaft.

Sie bringen nach einer abgeschlossenen kaufménnischen Ausbildung, idealerweise Wirtschaftsstudium und eine
mehrjdhrige einschlagige Berufserfahrung mit. Sehr gute Englischkenntnisse sowie Anwenderkenntnisse in Word,
Excel und Outlook setzen wir voraus. Erfahrung mit Navision wére vorteilhaft.

Cash Manager/in

lhr Aufgabengebiet:

Unsere Anforderungen:

Konzernweites Cash Management ist wichtiger Parameter unseres Erfolges. lhre Verantwortung umschlieft Cash
Management im Generellen, Cash-Pooling, Zahlungsverkehr, Kreditlinieniiberwachung, Wertpapierverwaltung,
FX- Management inkl. entsprechende Administration efc.

Sie verfigen iber mindestens 2 Jahre Erfahrung in einer vergleichbaren Position in einer Bank oder in einem
infernational tatigen Unternehmen. Weitere Voraussetzung ist ein BWL-Studium oder eine vergleichbare Ausbil-
dung, sehr gute EDV- und Englisch-Kenntnisse, Teamorientierung, Durchsetzungs- und Organisationsvermdgen
sowie Kommunikationsstdrke. Zusammen mit unseren institutionellen Partnern arbeiten Sie eigenverantwortlich
und selbsténdig in unserem hochspezialisierten motivierten Team.

Unser Angebot:

Wir bieten ein Gleitzeitsystem und eine leistungsgerechte Entlohnung. Es erwartet Sie eine selbsténdige und
eigenverantwortliche Tatigkeit in einem Unternehmen mit sehr gutem Betriebsklima.

Wenn Sie Interesse an einer dieser Vertrauenspositionen innerhalb einer erfolgreichen Firmengruppe haben,
Loyalitét und Diskretion zu lhren herausragenden Stérken zéhlen, freuen wir uns auf Ihre aussagekrdaftige
Bewerbung (inkl. Lebenslauf, Foto, Gehaltswunsch und méglichem Eintrittstermin) an Frau Silvia Newby
bewerbungen@mfc-commodities.com oder schriftlich an unser Personalbiiro, Millennium Tower, 21. Stock,
1200 Wien, Handelskai 94-96.



Planungs-Tool

Dr. Georg Behm
ist Manager bei
Schwabe, Ley & Greiner

»SMART simuliert auf
einfache Weise unter-
schiedliche strate-
gische Uberlegungen
und kombiniert sie

miteinander.“
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szomarte* Unternehmens-

steuerung

Strategische Uberlegungen in konkrete Ergebniszahlen gieRen — der
Traum vieler Finanzvorstande. Dabei lassen sich jetzt schon Risikoszena-
rien auf Knopfdruck abbilden: mit dem Simulationswerkzeug ,,SMART*.

s kann der unvermutete Auftakt zu einem
Earbeitsreichen Wochenende sein: Der Fi-

nanzvorstand kommt am Freitagnach-
mittag bei Thnen vorbei und mochte wissen,
wie sich die bevorstehende Akquisition der
Kleinhans GmbH (von der Sie nichts wussten)
auf das prognostizierte Ziel-Rating auswirkt
und wie diese Ubernahme am besten finan-
ziert werden kann. Und zwar bis Montag.
AnschlieBend wiinscht er Thnen einen scho-
nen Feierabend und verabschiedet sich ins
Wochenende.
Eine solche ,einfache® Frage ldsst sich be-
kanntlich nur in Abstimmung zwischen Con-
trolling, Treasury, Planung, Strategie etc. be-
antworten; der Zeitaufwand dafiir betrigt oft
mehrere Tage oder sogar Wochen. Das Ergeb-
nis ist dann iiblicherweise ein komplexes Re-
chenblatt, das exakt die vorgegebene Aufgabe
16st. Aber eben nur diese: Andert sich die Fra-

Abb. 1: Erfassungsmaske eines Bankdarlehens im

gestellung, beispielsweise durch eine Anteils-
inderung der Akquisition, sind mit diesem
Rechenblatt keine abweichenden Analysen
mehr moglich.

Die Bedeutung solcher Fragestellungen — und
deren rasche Beantwortung — gewinnt jedoch
im Hinblick auf Strategie und Risikotragfi-
higkeit immer starker an Relevanz. Zahlreiche
Unternehmen greifen mittlerweile dieses The-
ma auf, um ihre eigenen Entwicklungschancen
zu wahren und gegeniiber den Kapitalgebern
zu bestehen, indem sie ihre Bonitatskennzahlen
aktiv und vorbeugend steuern. Einen (strate-
gischen) Mehrjahresplan samt geplanter Ak-
quisitionen/Investitionen umzusetzen bedeutet
auch, immer die (Ziel-)Bonititskennzahlen
wie auch die Auswirkungen auf den Unter-
nehmenswert im Auge zu behalten: Was sind
die Risiken aus den einzelnen MaBlnahmen,
wo liegt die Grenze der Belastbarkeit?

»SMART*

Transaktion: Finanzierung | Neu
— Transaktionsdetails — Tilgungsplan
Finanzierungs Typ | Bank j Jabr  Tilgungen in ELIR
o [ 0]
Betrag | £.000.000  ELR
aooe [ o
F ELIR. il 2009 1,200,000
2010 2.000.000
Finssatz | Marge | 5
2011 2,000,000
Zinshasis [ Fix =l 2012 500,000
e & ootz [ 0]
Startjahr 2007 -
o [ o
U Wirksamkeit | o0 % 045 E
der Transakkion J
e [ o
o o7 [ o
Kommenkar Fremdfinanzierung bei der Hausbank z2u
5% Fix, Tilgungszahlungen bis 2012 SUMmMme £.000.000
(04 | abbrechen SZEMario v | Buchungsinfo
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Business Consulting/Development bei borsennotierter Unternehmensgruppe — Zentralbereich Finanzen

Wir sind eine erfolgreiche, international ope-
rierende, mittelstandisch strukturierte Unter-
nehmensgruppe mit Stammsitz in Siiddeutsch-
land. Mit unseren 5.000 Mitarbeitern welt-
weit generieren wir einen Umsatz von ca.

1,2 Mrd. €. Der Schwerpunkt unserer 65
Produktions- und Vertriebsgesellschaften
liegt im Maschinen- und Anlagenbau. Unsere
Produkte sind gekennzeichnet durch Innova-
tion und héchsten qualitativen Standard.
Kernkompetenz ist die Entwicklung kunden-
spezifischer Losungen auf der Basis flexibler
Maschinenkomponenten sowie erganzender
Automatisierungssysteme. Die im Ausbau
befindliche Abteilung Treasury, die in der
Holding direkt dem Vorstand zugeordnet ist,
versteht sich innerhalb der Unternehmens-
gruppe als Inhouse Bank. Fiir diese suchen
wir den stellvertretenden Leiter Treasury, um
weiterhin eine wertorientierte Unternehmens-
fithrung sicherzustellen.

Wir sind interessiert am Gesprach mit interna-
tional erfahrenen Treasurern, die das gesamte
Spektrum kennen und beherrschen. In dieser
neu geschaffenen Funktion berichten Sie an
den Leiter Treasury, libernehmen eigenverant-
wortlich Projekte zu verschiedensten Themen

sowie die klassischen Aufgaben eines Stellver-
treters und der damit verbundenen Personal-
und Fachverantwortung. Schwerpunktthemen
liegen u.a. im Bereich der Unternehmensfinan-
zierung, dem Cash Management, der Absiche-
rung von Zins-, Wahrungs- und Kreditausfall-
risiken sowie in der Optimierung des Working
Capital. Ein weiterer Schwerpunkt ist momen-
tan die Optimierung der Berichtsstrukturen.
Des Weiteren unterstiitzen Sie den Leiter
Treasury bei der Auswahl und Implementierung
eines einheitlichen Treasurysystems.

Der/Die Idealkandidat/in fir diese Aufgaben-
stellung bringt nach einem erfolgreich abge-
schlossenen - idealerweise wirtschaftswissen-
schaftlichen — Studium einige Jahre einschla-
gige Erfahrung aus einem international tatigen
Industrie- oder aus einem Consultingunterneh-
men mit. Sie sind analytisch genauso stark wie
in der Umsetzung, sind international erfahren
und gestalten Prozesse gerne selbst sowie im
Team. Dariiber hinaus haben Sie bereits Projekt-
leitungserfahrung gesammelt. Sie sind kompe-
tenter Gesprachspartner unserer Fiihrungskrafte
und tberzeugen mit Ihrer Durchsetzungsfahig-
keit wie auch mit Ihrer professionellen, sehr
selbststandigen Arbeitsweise. Verhandlungs-

Deutschland, Frankreich, GroBbritannien, Kroatien, Luxemburg, Niederlande, Osterreich,
Polen, Russland, Schweiz, Tschechien, Ungarn, Brasilien, China, Japan, Singapur, Thailand

Stellvertretender Leiter Treasury (m/w)

sichere Englischkenntnisse und Reisebereit-
schaft runden Ihr Profil ab.

Wenn Sie diese Position mit groBem Gestal-
tungsspielraum und guten Entwicklungsmég-
lichkeiten reizt und Sie weitere Informationen
bendtigen, stehen Ihnen unsere Berater Frau
Anja Pischtiak und Herr Dr. Waldemar Timm
unter Tel. +49 721 9 20 59-0 gerne zur Verfii-
gung bzw. mailto: christina.timm@kienbaum.de.
Diskretion und die Einhaltung von Sperrvermer-
ken sind selbstverstandlich.

Ihre aussageféhigen Bewerbungsunterlagen
(tabellarischer Lebenslauf, Zeugniskopien sowie
Angabe lhrer Gehaltsvorstellung und des even-
tuellen Eintrittstermins) senden Sie bitte unter
der Kennziffer 0783 170 an die

Kienbaum Executive Consultants GmbH,
Karl-Friedrich-StraBe 14-18,

D-76133 Karlsruhe.

http:/ /kienbaum.bewerbung.de

Kienbaum‘3

Executive Search
Human Resource & Management Consulting

BUCHANAN

Das unabhangige deutsche Finanzhaus

fir den gehobenen Mittelstand

Seit der Griindung in 2001 hat Buchanan mehr als 500 Mio. Euro in tiber 40 mittelstandische
Unternehmen investiert und rund 20 Corporate Finance Transaktionen erfolgreich beraten.

Erfahren Sie mehr unter www.buchanan-ag.com.

| Eigenkapital | Mezzaninekapital | Fremdkapital | Corporate Finance



Planungs-Tool

Birgit Zehetmayer
ist Beraterin bei
Schwabe, Ley & Greiner

,Als Basis fiir die

Berechnungen muss

Mehrjahresplanung
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eine vollstandige

vorhanden sein.*

Abbildung 2:

Unterschiedliche Auswirkungen auf die
Bonitdt: Szenarien einer Unternehmens-
tibernahme, mit Fremdfinanzierung (rot)
und durch Kapitalerh6hung (griin), im
Vergleich zur urspriinglichen Planung
(blau)

Fiir solche Uberlegungen bietet nun Schwabe,
Ley & Greiner ein Werkzeug, das Risikoszena-
rien auf Knopfdruck abbildet: Gemeinsam mit
unseren Kunden haben wir das ,,Scenario
Model and Reporting Tool (SMART)* entwi-
ckelt, das unterschiedliche strategische Uber-
legungen auf einfache Weise simuliert und
miteinander kombiniert. Das Gesamtbild einer
neuen Variante kann dabei praktisch erstellt und
mit anderen Varianten verglichen werden.
Kommen wir auf die eingangs erwihnte Ak-
quisition der Kleinhans GmbH zuriick. Uber
einige wenige Parameter, wie z. B. die Betei-
ligungsquote und den Kaufpreis, lasst sich die
Akquisition in die Planungsrechnung integrie-
ren. Dabei wird eine neue konsolidierte Sicht
der Planzahlen mit allen Konsolidierungset-
fekten simuliert. Der entstehende Liquiditats-
bedart fiir die Finanzierung des Kaufpreises
wird tiber einen separat zu erfassenden Finan-
zierungstyp, z. B. ein Bankdarlehen (siche
Abbildung 1), dargestellt.

SMART berechnet automatisch die Zinszah-
lungen nach den erfassten Konditionen und die
Tilgung der Kreditraten in den folgenden
Planungsperioden. Mit nicht mehr als einem
Mausklick lisst sich ein neues langfristiges Bild
des Gesamtkonzerns darstellen, das beispiels-
weise den weiteren kiinftigen Liquidititsbedarf’
und die langfristige Verinderung von Boni-
titskennzahlen anzeigt. Damit lisst sich nicht
zuletzt das Liquidititsrisiko steuern: Das Tre-
asury identifiziert frithzeitig den Liquiditits-
bedarf und kann mit weiteren Finanzierungen
vorbeugen.

Je nachdem, ob es sich bei dem Finanzierungs-
typ um Bankdarlehen, Kapitalerh6hung oder
Hybridkapital handelt, wird im direkten Ver-
gleich ersichtlich, wie unterschiedlich sich je-
der auf die Kennzahlen auswirkt. So fiihrt eine
rein fremdfinanzierte Akquisition der Klein-
hans GmbH (rot in Abbildung 2) langfristig zu
einem anderen Ergebnis als eine Ubernahme,
die durch eine Kapitalerhohung (griin in Ab-
bildung 2) finanziert wird.

Wie bei allen Simulationswerkzeugen gilt jedoch
auch fiir SMART, dass die ermittelten Ergeb-
nisse nur so gut sein konnen wie die Qualitit der

Rating-Kennzahlen

wg§>;§

= < —
——Plan —a— Variante A Variante B
2007 2008 2009 2010 2011

zugrunde liegenden Daten. Als Basis fiir die
Berechnungen muss eine vollstindige Mehrjah-
resplanung vorhanden sein, die dann in der Si-
mulation um die Auswirkungen der erfassten
MalBnahmen erginzt wird. Wenn bestimmte
Ereignisse, die langfristige Auswirkungen ha-
ben, schon kurz nach der Planungserstellung
eintreten und in die Planung keinen Eingang
mehr finden, ist eine Konzernplanung zum
Zeitpunkt der Verabschiedung oftmals bereits
iiberholt. Solche Ereignisse, etwa Produktpreis-
einbriiche oder gestiegene Rohstoffkosten,
kénnen in SMART jedoch auch nachtriglich
abgebildet werden; die Planung ist dadurch
immer auf dem tatsichlichen Wissensstand.
Beider Abbildung der MaBnahmen in SMART
sind der Fantasie somit praktisch keine Gren-
zen gesetzt. Voraussetzung ist nur, dass die
Parameter und die bilanziellen Auswirkungen
aller Transaktionen und Ereignisse mit der
Implementierung von SMART genau definiert
werden. Uber speziell angepasste Eingabefor-
mulare ist dann kiinftig die komfortable Erfas-
sung einer MaBnahme, wie z. B. fiir den
Bankkredit in Abbildung 1, moglich. Bisher
wurden bei unseren Kunden u. a. bereits fol-
gende Mafnahmen in SMART umgesetzt:
B Akquisition und Verkauf von Unternehmen
B Kapitalerhohung
B Finanzierung durch einen Bankkredit
B Begebung einer (Wandel-)Anleihe
B Begebung von Hybridkapital
B Vornahme von Investitionsprojekten
M Sale-and-lease-back-Transaktion
B Auslagerung von Pensionsriickstellungen in
ein Contractual Trust Agreement (CTA)
B ABS-Transaktion
Die Funktionsweise von SMART kann am
besten dadurch beschrieben werden, dass ein-
mal definierte strategische MaBnahmen mittels
einiger weniger Parameter erfasst werden kon-
nen und alle Berechnungen auf Knopfdruck
erfolgen.
Es wird also moglich sein, dass Sie am Freitag
gleich nach Threm Finanzvorstand ins Wo-
chenende gehen und trotzdem die Fragen am
Montagmorgen beantworten! |
Kontakt: gh@slg.co.at

TreasuryLoG 4/2007



ZPTECHNOSIS

finance software

lhr starker Partner fiir Software im
Bereich Projekt- und Finanzmanagement.

Technosis Finanzmanagementsysteme werden seit 13 Jahren bei iiber 100 Kunden von
mehr als 4.000 Firmen taglich genutzt. Durch unsere Softwarelosungen helfen wir
unseren Kunden, Einsparpotentiale zu erkennen und Prozesse im gesamten
Finanzbereich zu optimieren.

> Treasury & Risk Wir beraten Sie gerne.
Management Rufen Sie uns an unter:

> Asset Management
g Tel: +49 (0)%0 33 &4 1990
> Cash Management Fax: +49 (0)40 33 44 1999

> Finanzplanung

Oder besuchen Sie unsere
Website unter:
> Technische Analyse www.technosis.de

> eBooking

HHA | OBX 1

Deutschland

E@@éﬁ ° e
OLYMPUS KULMBACHER WOHRL

lllllllllllllllllll

Tel: +49 (0)4:0-33 441990

Gansemarkt 21-23 info@technosis.de Fax: +49 (0)40-33 441999

20354 Hamburg

Technosis GmbH www.technosis.de
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In eigener Sache

lhre Riickmeldungen sind uns wichtig!

TreasuryLog versteht sich als zentrale Kommunikationsplattform aller Treasurer und Finanzverant-
wortlichen im deutschsprachigen Raum. Wir freuen uns auf lhre Erfahrungen, lhre Riickmeldungen
und Fragen zu einzelnen Themen und Artikeln, aber auch auf lhre Kritik und Anregungen.

Tipps, Trends, News

Handbuch Moderne Unternehmensfinanzierung
Detaillierte Beschreibungen der Technik von
klassischen Finanzinstrumenten gibt es zuhauf
und Abhandlungen tiber deren mathematische
Integration in die Unternehmensfinanzierung
ebenso. Aber das ist nicht die entscheidende
Sichtweise. Ausschlaggebend ist in der Mehr-
zahl der Falle vielmehr, wie ein Unternehmen,
noch dazu in Krisensituationen, tiberhaupt an
das gewiinschte Kapital kommt. Genau dariiber
gibt dieses Handbuch umfassend Auskunft. Es
erldutert, wie Unternehmen im Zeitalter von
Basel I, restriktiver Kreditvergabe und an-
spruchsvollem Investorenverhalten ihre Liquidi-
tatsversorgung sicherstellen und sich den Zu-
gang zum Kapitalmarkt jederzeit offenhalten.
Das Buch gibt Antwort auf die Frage, welche
Hiirden auf dem Weg zur erfolgreichen Finan-
Z|erung gemeistert werden missen. Auch rele-
i vante juristische Aspekte
werden dabei erldutert.
Mit praxisnaher Darstel-
lung und Fallstudien ist
das Handbuch ein echtes
wAsset“ fiir Finanz-Mana-
ger in Unternehmen.
Geb. Ausgabe: 394 Seiten,
i Verlag: Springer, 2006,
ISBN 978-3-540-25651-9

Kontakt: info@slg.co.at

Strategic Corporate Finance: Application in
Valuation and Capital Structure

Weitreichende Verdnde-
rungen in der Unterneh-
mensfiihrung und die
Globalisierung der Ka-
pitalmarkte fiihrten
dazu, dass die Sprache
und die Probleme mo-
derner Unternehmens-
finanzierung - friher
ausschlieBlich  Finanz-

¥ Iustln Pgltlt
managern und Invest- g

mentbankern vorbehalten — zunehmend auch

in die Verantwortlichkeit aller Fiihrungskrafte
fallen. Das Buch ist eine Anleitung, die rich-
tigen Fragen zu stellen und kritische Entschei-
dungen zu treffen, ein praktischer Fiihrer zu
den Schliisselthemen, ihrem Zusammenhang
und den Problemlésungen.

Der Autor, Vizeprasident bei Booz Allen, setzt
Prinzipien der Corporate-Finance-Theorie in
praktische Methoden zur Anwendung bei aktu-
ellen Themen wie Performance Measurement,
Kapitalplanung, Risiko-Management und Kapi-
talstruktur um.

Geb. Ausgabe: 304 Seiten,

Verlag: Wiley-VCH, 2007,

ISBN 978-0-470-05264-8

Auf dieser Seite prasentiert Schwabe, Ley & Greiner Tipps, Trends und News rund um das Thema Treasury und freut sich,
wenn diese Nachrichten von TreasuryLog-Lesern kommen (per Telefon, Brief, Fax oder E-Mail an info@slg.co.at).
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CORPORATE BANKING

PARTNER DER SPARKASSEN

CAPITAL MARKETS ASSET MANAGEMENT PRIVATE BANKING

Komplexe Dinge
einfach machen.
Fuhrende Losungen
fur den anspruchsvollen
Zahlungsverkehr.

Uber die passende Lésung fiir Ihren Zahlungsverkehr miissen Sie sich nicht den Kopf zerbrechen.
Als einer der Top-3-Zahlungsverkehrsanbieter in Deutschland bieten wir lhnen professionelle
Dienstleistungen nach lhren Anforderungen. Egal ob Sie standardisierte oder hochkomplexe
Transaction Services-Produkte benotigen: Ihr personlicher Ansprechpartner entwickelt gemeinsam
mit lhnen die passende Losung.

Wir verfligen liber das Know-how, kreative Ideen und die Infrastruktur. So konnen Sie von den
Vorteilen eines hochprofessionellen Transaktionssystems profitieren: sicherer, einfacher und

schneller Zahlungsverkehr, reibungslose Abwicklung und hohe Flexibilitat.

Fordern Sie uns unter 0211 826-8480 oder senden Sie eine Mail an transactionservices@westlb.de.

V/West LB

Bank der neuen Antworten

www.transactionservices.westlb.de
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