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,A paradigm Is an accepted
model or pattern... l

... Its achievement was

sufficiently unprecedented
e 2199 10 attract an enduring group

Historiker und

Wissenschaftstheoretiker Of ad h erents e 1

... It was sufficiently open-ended to leave
all sorts of problems to resolve..."”

Keine Sorge — in diesem Vortrag geht es
nicht um Kuhns viel zitierten

, Paradigmenwechsel“ (, paradigm shift“)...
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... sondern vielmehr um eines der
bekanntesten Paradigmen

In der Wirtschaftswissenschaft —
das Walrasianische Paradigma.

t=0

t=2

Kassavertrag

Vertragsabschluss
Leistung
Gegenleistung

Finanzierungs-
vertrag

Vertragsabschluss
Vorleistung

Gegenleistung

Terminvertrag

Vertragsabschluss

Leistung
Gegenleistung

Léon Walras, 1834-1910;
franzosischer Neo-
klassiker; Begrtinder der
mathematischen Wirt-
schaftstheorie und
herausragender Vertreter
der allgemeinen
Gleichgewichtstheorie

PR eines
. Kassa“-Modell!

*\ollstandige Information
Abwesenheit von Transaktionskosten
Abwicklung zu nur einem Zeitpunkt (t=0)
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Abgleich mit der Praxis lasst erkennen:
diese Beschrankung reduziert den

Erklarungsgehalt wirtschafts- M*V=P*Q
wissenschaftlicher Modelle erheblich. ¥ 3
Zum einen: canadiscner vathematiker und 08
in der VWL. auch mit Okonome berasere. [
In reinem Kassamodell Hilfskonstrukt der
machen als Elemente ,Financial Assets”
des Vektors Q nur Guter  |nf|ation® tnd
Sinn. Wirtschaftspo- ,steigende Wert-
litische Erklarungsziele hapierpreise* sind
rufen aber nach Geld, iedoch unterschied-

Staatsschuld etc. liche Phanomenel
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Zum anderen aber auch in der
Betriebswirtschaftslehre.

08./09. Mai 2015 Prof. Dr. Dirk Kaiser / HWR Berlin



, FInanzierung ist die
Beschaffung von Kapital.”

i, WACC,r A

, MoMi*: Kapital be-
steht aus , Equity”

und , Debt”.
1 e,

Klassik: ,, Das Kapital* wird aus den Produk-
tionsmitteln gebildet (Bsp.: Hochofen).
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In Walras* Welt kann es eine Bilanz
Im Sinne eines , Kraftespeichers®
eigentlich gar nicht geben.

Eugen Schmalenbach,

Die Ambivalenz (2721885
von (s_m_ngema‘f‘S) Ist die Anschaffung eines
»passivischem Hochofens etc. nicht eher

und , aktivischem® 'at\yas fiir die Einkaufs- als
Detinitionsgehalt  jr die Finanzabteilung?
Ist frappierend.:

Und warum sollte man Eigen- und Fremd-
kapital ,,beschaffen“? Beide stehen doch fur
Belastungen (durch Zinsen, Dividenden etc.).
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Petitum I: Zahlungsmittelorientierter
Finanzierungsbegriff — Finanzierung ist
die Beschaffung von Zahlungsmitteln im
Wege des Abschlusses von
Tauschvertragen.

~Man mochte sic:hf
\ dafir etwas kaufen...
\ //' .
Q@\ =P €S el_ntauschen...
’ ' damit bezahlen .“

,Was konnte man denn mit
,Beschaffung von Kapital’
gemeint haben?*
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Petitum II: Erweiterung des Walras-
lanischen Paradigmas um einen Zeit-
punkt und hierdurch Abbildung auch von
Finanzierungs- und Terminvertragen.

Per Kassa ;uﬁifvlfcvz;z;snoi%-zi:;;:?;i%s = ZU erbringende
eingekaufte Giiter ssss Gegenleistungen
als , Dummy* fiir ~ P ;| == fur Finanzie-
Zukunftsgewinne e rungsvertrage.

aus Kassaverkauf

,Doppik* impliziert vielleicht
mehr als schiere rechen-
technische ldentitaten...
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Petitum lll: Cash Flow Statement (IAS 7,

DRS 2, ASC 230) als tauschtheoretisch
fundiertes, zentrales Formblatt ftr die
finanzielle Unternehmensfuhrung.

Kapitalflussrechnung Innovativkauf AG 2025 (2024) |
vor Projekt (€ Mio.)

EBIT

Cashflows aus Investitionstatigkeit

Gewinnausschuttungen

- an Innovativkauf AG-Gesellschafter
d G II chafter
Af hme onF erbindli hkt
Tilgung v F b ndlichkei
Gezahlte Z
Erhaltene Z|nsen
Sonstiges

Cashflows aus Finanzierungstatigkeit

Summe der Cashflows

Zahlungsmittel 1. Januar
Zahlungsmittel 31. Dezember

Abschreibungen Anlage ermg(h e Finanzanlagen)
Veranderung von Pensi und s tg R k tellungen
Veranderung des N b b vermogen:

Gezahlte Ertragsteu

Sonstiges

Cashflows aus betrieblicher Téatigkeit

Investitiol n Sa h nlagen (ohne Fin, ungsleasing)
Sonstige | tt

Sonsti iges

= CFB: Zahlungskonsequenzen
=" des betrieblichen

=1 - |_eistungsprozesses

-80,0

-3 CFl. Zahlungskonsequenzen

-281,6
-70,5

= von Sach-und
Finanzinvestitionen

65,5 66,0|

-0

W

CFF: Zahlungskonsequenzen
der AulRenfinanzierung
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Vielen Dank fur lhre
Aufmerksamkeit.
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Fur wertvolle Recherchen und Vorarbeiten danke ich meinem Assistenten,
Herrn Daniel Kahlig.
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