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Die strategische Bedeutung des Treasury wachst. Cashflow-
disposition und Kontrahentenrisiken sind die aktuell
dominanten Themen, die Corporate Treasurer umtreiben.

Von Sven Lorenz

ir Corporate Treasurer war 2009
Fein herausforderndes Jahr: Viele

Unternehmen mussten mit knappe-
ren Liquiditdtsressourcen arbeiten, die
Cashflowdisposition wurde strategisch
wichtiger. Parallel dazu sorgte die
Schieflage bedeutender Finanzinstitute
dafiir, dass die Bonitit der Geschifts-
partner in den Fokus riickte. Das zeigt
die aktuelle Global-Cash-Management-
Studie von J.P. Morgan AM, die zum elf-
ten Mal auf jahrlicher Basis Entwicklun-
gen und Trends im Liquiditdtsmanage-
ment von Unternehmen untersucht. Als
einer der wichtigsten Trends hat sich die
anhaltende Risikoaversion der Corporate
Treasurer herauskristallisiert. Qualitét
wird nach wie vor hoher gewichtet als
Rendite. Aber auch die Bedeutung des
Treasury an sich wéchst. Corporate Trea-
surer nehmen heute eine strategischere
Rolle ein und erwarten, dass sich dies
kiinftig noch verstarken wird.

Nachdem vor der Krise die Anzahl
der Bankbeziehungen kontinuierlich zu-
riickging, stocken die Unternehmen seit
2007 ihre Bankpartnerschaften wieder
auf. So haben sich 32 Prozent der Unter-
nehmen 2009 noch breiter aufgestellt -
nicht zuletzt, um das Kontrahentenrisiko
zu diversifizieren oder sich Zugang zu
Krediten zu sichern. Bei rund der Hélfte
der Befragten ist die Anzahl der Bank-
verbindungen gleich geblieben. Reduzie-
ren will sie nur jeder Flinfte. Wichtigstes
Entscheidungskriterium fiir ein Institut
ist mit 59 Prozent die Servicequalitit.
Wichtiger als das breite Angebot ver-

schiedener Treasury-Management-Ser-
vices ist fiir die Auswahl einer Bank
allerdings ein Full-Service-Angebot.

Bei der Allokation der Liquiditit sind
in den verschiedenen Regionen nach wie
vor sehr unterschiedliche Herangehens-
weisen zu finden. Wihrend in den USA
45 Prozent der Corporate Treasurer
Fondsvehikel nutzen, sind es global nur
28 Prozent. Insgesamt ist die Allokation
in Bankeinlagen iber die vergangenen
Jahre jedoch gesunken: 2007 lag diese
global noch bei 61 Prozent, bei der
aktuellen Befragung bei 54 Prozent.

IMMFA-Fonds gefragt

Wiéhrend das Gros des Liquiditdtsma-
nagements noch {ber die klassische
Bankdisposition erfolgt, gaben 47 Pro-
zent der Befragten an, aktuell in institu-
tionelle Geldmarktfonds mit AAA-Ra-
ting zu investieren. Weitere 27 Prozent
verlassen sich auf eine noch konservati-
vere Variante: Geldmarktfonds mit AAA-
Rating, die ausschlieBlich in Staatsanlei-
hen investieren. Weniger sicherheits-
orientierte Fonds nutzen derzeit nur 10
Prozent. Wihrend bei der Befragung
2008 die Rendite noch das wichtigste
Kriterium zur Auswahl eines Geldmarkt-
fonds war, steht aktuell fiir 45 Prozent
der Befragten die tagliche Liquiditit und
jederzeitige Verfiigharkeit der Gelder
ganz oben. Auf dem zweiten Platz folgt
der Ertrag (44 Prozent) und auf dem drit-
ten Rang die Reputation (39 Prozent).
Die Risikoaversion der Unternehmen
zeigt sich unter anderem darin, dass die

Anlagekriterien bei 49 Prozent der Be-
fragten Geldmarktfonds ausschlieBen -
ein Anstieg um rund zehn Prozentpunk-
te. Hier spiegelt sich sicherlich das ge-
sunkene Vertrauen gegeniiber Geld-
marktfonds, die kein AAA-Rating auf-
weisen, wider. SchlieBlich haben einige
Fonds in der Finanzkrise offenbart, dass
es auch im Universum Geldmarktfonds
unterschiedliche Risikoprofile gibt.

Die Folgen der Kreditkrise werden
die Corporate Treasurer also auch
weiterhin beschéiftigen, so das Fazit der
Studie. Und gerade in Deutschland ist zu
beobachten, dass die sehr risikoaversen
Geldmarktfonds verstarkte Nachfrage er-
fahren, weil zunehmend klare Limite fiir
Bankeinlagen implementiert wurden.
Vorzugsweise werden Fonds von Asset
Managern gewihlt, die in der IMMFA -
der Institutional Money Market Fund
Association - organisiert sind. Die
IMMFA stellt klar definierte Regeln auf,
wie diese institutionellen Geldmarkt-
fonds investieren konnen. ||
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