Geleitwort

Wenn ein erfolgreicher Praktiker mit einem soliden theoretischen Hintergrund ein
Lehrbuch schreibt, darf man gespannt und erwartungsfroh sein. Mit dem vorliegenden
Lehrbuch ist es Dr. Heiko StaroBom, Vorstand bei der Sparkasse Bremen und Honorar-
professor an der Universitdt Bremen hervorragend gelungen eine Briicke zwischen
Praxis und Theorie der Finanzwirtschaft des Unternehmens (,,Corporate Finance*) zu
schlagen.

Das Buch schliefit eine Liicke zwischen Praxishandbiichern und kapitalmarkttheoreti-
schen Lehrbiichern, indem es dem Anspruch gerecht wird, die praxisrelevanten
Themen aufzunehmen, diese aber wissenschaftlich fundiert zu systematisieren und
abzuarbeiten. Um die Verbindung zwischen Theorie und Praxis zu erleichtern, wird
an vielen geeigneten Stellen das Verstindnis der Finanzierungsinstrumente durch

eine Analyse mit dem Handwerkszeug der Institutionenokonomik ergénzt.

Innovativ ist das Buch auch dadurch, dass es sich vom Aufbau traditioneller Lehrbii-
cher 16st und sich die Gliederung an der Lebensphasen eines Unternehmens orientiert.
Dies erleichtert die Einordnung der relevanten Themen. Besonders hervorzuheben ist,
dass zum Buch ein selbst entwickeltes, speziell fiir die Zwecke der Unternehmensfi-
nanzierung konzipiertes Kalkulationsprogramm verfiigbar ist. Dieses Programm kann
fiir die Berechnung von Investitionsalternativen unter diversen steuerlichen Rahmen-
bedingungen, fiir den Vergleich verschiedener Investitionsalternativen, fiir die Sensi-
tivitdtsanalyse von Projektfinanzierungen, fiir die Kalkulation von steuerorientierten
Leasingfinanzierungen, Investorenmodellen und vieles mehr eingesetzt werden.

Der Autor hat das Buch in mehreren Jahren seiner Lehrtitigkeit an der Universitét
Bremen entwickelt und erfolgreich getestet. Ich wiinsche dem Lehrbuch ,,Corporate

Finance® eine weite Verbreitung.

Prof. Dr. Dr. h.c. Martin Weber

Universitdt Mannheim



Vorwort

Wer den Wandel irgendeines beliebigen Sachverhalts beschreibt, ist heutzutage sofort
der Plattitiide verdiachtig. Und doch ist festzustellen, dass sich innerhalb der Finanzwirt-
schaft ein tiefgreifender Wandel vollzogen hat, wie in anderen Teilgebieten der Be-
triebswirtschaftslehre auch. Dieser Wandel ist sowohl von der Praxis als auch der Theo-
rie getrieben. Dabei ist die Praxis ungeduldig und gehetzt: Sie kann deshalb oft nicht auf
die Theorie warten und prescht voran; die Theorie muss dann anschlieBend erkléren,
systematisieren und theoretisch durchdringen, was sie an Praxis vorfindet. Vor diesem
Hintergrund hat ein von einem Praktiker ausgearbeitetes Werk mit wissenschaftlichem

Anspruch die Logik auf seiner Seite.

In diesem Buch konzentrieren sich moglicherweise die Probleme des Autors: Bei der
Gratwanderung zwischen Theorie und Praxis droht man abzustiirzen, und man weif}
auch, dass jeder Sturz Blessuren verursacht. Als theoretischer ausgebildeter Praktiker
mochte ich meinen Mehrwert mit inzwischen tiber 30 Jahren Erfahrung auf verschiede-
nen Gebieten der Unternechmensfinanzierung in die Lehre einbringen. Dabei méchte ich
deutlich machen, wie faszinierend interessant und auch intellektuell fordernd das Gebiet
der Unternehmensfinanzierung ist. Andererseits konnen auch Praktiker von der wissen-

schaftlichen Fundierung ihrer Tétigkeit nur profitieren.

Das vorliegende Buch ist in mehreren Jahren Lehrtéitigkeit an der Universitit Bremen
entstanden. Insofern folgt es dem Ehrgeiz, als Grundlage fiir eine anspruchsvolle Lehr-
veranstaltung zu dienen und dariiber hinaus kann es jedem Praktiker Nutzen stiften. Es
richtet sich deshalb auch an Steuerberater, Wirtschaftspriifer, Anwilte sowie Mitarbeiter
im Finanzmanagement auf der Seite der Unternehmen oder in der Firmenkundenbetreu-
ung auf der Seite der Banken. Der Aufbau dieses Lehrbuches 16st sich von traditionellen

Lehrbiichern und orientiert sich an den Lebensphasen eines Unternehmens.

Uber den Text hinaus wird das Buch um ein selbst entwickeltes, speziell fiir die Zwecke
der Unternehmensfinanzierung konzipiertes Kalkulationsprogramm erginzt. Dieses
Programm ist in den vergangenen Jahren von mir entwickelt worden und wurde zusétz-

lich um ein Modul zur Kalkulation von Projektfinanzierungen erweitert.

Dieses Programm kann fiir die Kalkulation von Investitionsalternativen unter diversen
steuerlichen Rahmenbedingungen, fiir den Vergleich verschiedener Investitionsalterna-
tiven, fiir die Sensitivitdtsanalyse von Projektfinanzierungen, fiir die Kalkulation von
steuerorientierten Leasingfinanzierungen, Investorenmodellen und Vieles mehr einge-

setzt werden.
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Die Kalkulation von Investitionsalternativen unter verschiedenen steuerlichen Rahmen-
bedingungen erlaubt eine Simulation von Steuerédnderungen de lege ferenda. Damit wird
ihr Einfluss auf Investitionsentscheidungen in der Wirtschaft wie bei privaten Investo-
ren offenkundig. Der Vergleich verschiedener Investitionsalternativen wird mit dem
Programm durch die monatlich genaue Berechnung der Cash Flows und die Einbezie-
hung aller steuerlichen Rahmenbedingungen exakter moglich als bei herkommlichen,
eher groben Vergleichsrechnungen. Dies ist insbesondere bei groBvolumigen Investitio-
nen ein unschétzbarer Vorteil. Bei Projektfinanzierungen héngt die Realisierung regel-
mifig von einer detaillierten Sensitivitdtsanalyse ab. Das STAR Finanz-Analyse-Sys-
tem 11 erlaubt eine solche Sensitivitdtsanalyse unter Einbeziehung der exakten steuerli-
chen Rahmenbedingungen.

Ich habe mich bemiiht den Text leicht lesbar zu halten. Dazu dienen eine Fiille von Ab-
bildungen, Tabellen und Beispielen. Weiterfithrende Literaturangaben am Ende eines
jeden Kapitels sollen zum vertiefenden Studium anregen. Die einzelnen Kapitel folgen
einer aufbauenden Logik, konnen aber trotzdem weitgehend isoliert von vorangehenden
oder folgenden Kapiteln genutzt werden.

Alle Fehler und Unvollkommenheiten des Buches gehen auf mein Konto. Deshalb lade
ich alle Leser ein mir ein Feedback zu geben. Dafiir steht meine email-Adresse zur Ver-

fiigung: h.starossom@t-online. Vielen Dank im Voraus!

Mein Dank gilt meinen Studenten und meinen Mitarbeitern fiir die Hinweise auf not-
wendige Weiterentwicklungen und Verbesserungen des Buches. Der wichtigste Dank

geht aber an meine Frau Michaela fiir ihre unendliche Geduld mit meinem ,,Hobby*.

Bremen im Juli 2012 Heiko Starolom
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