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SUSTAINABLE FINANCE

Wir identifizieren lhre ESG-Chancen und -Risiken!

Die ambitionierten Klimaziele der Vereinten Nationen und der Europaischen Union erhéhen zunehmend den
Druck auf den Finanzsektor als auch auf Unternehmen. In einem gemeinsamen Workshop erarbeiten wir, ob
lhr Unternehmen durch die aktuellen Entwicklungen profitieren kann und welche potenziellen Risiken damit
verbunden sind. Als Ergebnis unserer gemeinsamen Diskussion rund um das Thema Nachhaltigkeit, leiten wir
konkrete und maRgeschneiderte Handlungsempfehlungen fiir lhr Unternehmen ab.




Liebe Leserinnen und Leser!

uch das dritte Quartal gonnt uns wenig Verschnauf-

pause. Die zuriickkehrende Normalitat durch Lo-

ckerungen der Covid-Einschrankungen wurde
tiberschattet von wetterbedingten Extremereignissen. Bes-
sere Nachrichten gibt es aus wirtschaftlicher Sicht: Die
Préasentationen der Halbjahreszahlen fielen meist deutlich
iiber den Erwartungen aus. Damit verbunden kehrte vie-
lerorts eine extensive Investitionsbereitschaft zuriick.

Gute Wirtschaftslage mit besonderer Herausforderung
Diese Riickkehr des wirtschaftlichen Optimismus fithrt
wiederum zu einer Herausforderung, die wir in den letz-
ten Monaten verstarkt mit unseren Kunden bearbeiten
durften: signifikante Preissteigerungen fiir Rohstoffe sowie
daraus gewonnenen Erzeugnissen aufgrund erhéhter
Nachfrage. Preise fiir Bauholz sind beispielsweise seit Jah-
resbeginn bis zur Spitze um tiber 90 Prozent gestiegen,
Rohol lag immerhin bei iiber 50 Prozent. Manche Dinge
sind erst gar nicht mehr lieferbar.

Diese Entwicklung erstreckt sich auch auf bisher wenig
preissensitive Produkte und Branchen. Viele verarbeitende
Unternehmen haben auf der Absatzseite nicht oder nur ein-
geschriankt Moglichkeiten, Preisinderungen weiter zu rei-
chen. Damit erreicht das Rohstoftpreisrisiko Auswirkungen
in neuen Dimensionen. Wurde es vor Monaten noch als
kosmetisches“ Thema erachtet, entscheidet es heute viel-
fach tiber Erfolg oder Misserfolg des Unternehmens.

Systematischen Ansatz fiir Rohstoffpreisrisiko
Ein Beitrag in dieser Ausgabe zeigt auf, dass auch Roh-

Editorial

stoffpreisrisiken mit bereits bekannten Methoden syste-
matisch gemanagt werden kénnen und sollten. Trotz Sys-
tematik gilt es dabei die individuellen Besonderheiten zu
beachten (Preisgleitklauseln, Lagerhaltung, Sicherungsins-
trumente fiir die jeweiligen Rohstoffe etc.).

IFRS 16 und Aus fiir LIBOR erhdhen Adrenalinspiegel
Neben diesen turbulenten Marktentwicklungen gerét
nach der Sommerpause langsam auch der Jahresabschluss
wieder ins Blickfeld. Die Regulatorik erfordert diesbeziig-
lich auch von Treasury-Seite immer umfangreichere Vor-
bereitungen. Letztes Jahr sorgte bereits IFRS 16 fiir erhéh-
ten Blutdruck bei den betroffenen Kollegen - unsere Er-
fahrungen hierzu haben wir in dieser Ausgabe nochmals
fiir Sie aufbereitet.

Dieses Jahr wird die Reform der Referenzzinssitze zu-
sitzlichen Aufwand verursachen. Insbesondere die kiinf-
tige Einstellung der LIBOR-Satze mit Ende diesen Jahres
und der damit einhergehenden Neuerungen bei Zinsab-
grenzungen fiir LIBOR-basierte Finanzinstrumente wird
die Komplexitit erhohen (Stichwort Risk Free Rates und
Zinsfestsetzung ,,in arrears”). Ebenso werden die dariiber
hinaus notwendigen Anpassungen (Bewertung von Fi-
nanzinstrumenten, Marktdaten, Liquiditétsvorschau,
Verrechnungssitze etc.) noch ausreichend Aufwand ver-
ursachen.

Wir hoffen, dass Sie erholt in einen mit Sicherheit arbeits-
reichen Herbst gehen kénnen und wiinschen Thnen eine
erkenntnisreiche Lektiire! Philip Tiitté
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Cyber-Kriminelle arbeiten
auch im Home-Office

Experten haben bereits zu Beginn der COVID-19-Krise und unter Anbetracht der Zu-
nahme von Home-Office-Tdtigkeiten vor einem Anstieg der Cyberkriminalitdt ge-
warnt. Nun werden diese Befiirchtungen nach und nach durch offizielle Zahlen be-
legt. Die verdffentlichten Kriminalstatistiken fiir 2020 zeigen einen deutlichen An-
stieg von Cyberkriminalitdt im gesamten DACH-Raum — in Osterreich beispielsweise

um 26 Prozent.

gen mag schon gelangweilt sein von den ge-

betsmiihlenartigen Empfehlungen zur Verbes-
serung der Zahlungsverkehrssicherheit und es konnte
der Eindruck entstehen, das Thema miisste langsam
vom Tisch sein. Nicht zuletzt deshalb, weil es doch so
gut wie jede Finanzabteilung am Schirm hat. Auch
unsere Projekterfahrungen zeigen, dass Unternehmen
in dieser Hinsicht im Durchschnitt wesentlich besser
aufgestellt sind als noch vor einigen Jahren.

S o mancher Mitarbeiter in Treasury-Abteilun-

Die nackten Zahlen bringen allerdings zutage, dass
die Kriminellen nicht miide werden. Daten der je-
weiligen Bundeskriminaldmter in Deutschland und
Osterreich zeigen die angezeigten Fille von Cyber-
kriminalitét im Zeitraum von 2015 bis 2020. In Os-
terreich sind diese im letzten Jahr um 26 Prozent ge-
stiegen. Das ist allerdings keineswegs ein Ausreif3er,
reiht sich diese Groflenordnung doch beinahe naht-
los in die durchschnittliche Wachstumsrate von tiber
24 Prozent im Betrachtungszeitraum ein. In
Deutschland sind die Wachstumsraten vergleichswei-
se etwas moderater, wobei sich hier aber seit 2015
auch fast eine Verdoppelung zeigt (siche Abb. 1).

Besonders anfillig fiir Angriffe scheinen vor allem
jene Arbeitsablaufe zu sein, die durch die Pandemie

beeinflusst werden. Wahrend in vergangenen Zeiten
die Kommunikation ,,iiber den Tisch® im Biiro als
manipulationssicher eingestuft werden konnte, bleibt
in Home-Office-Zeiten oftmals nur der Weg tiber E-
Mails. Und diese scheinen seit Beginn der COVID-
19-Krise vermehrt Ziel von Angriffen zu sein. Dies
zeigt auch eine Studie, in der 1.500 Personen in der
Schweiz befragt wurden, wobei 25 Prozent der Be-
fragten angaben, dass die Anzahl an Phishing- und
Spam-E-Mails zugenommen hat (siehe Abb. 2).

Solche E-Mails dienen Betriigern oftmals als Einfalls-
tor, um sensible Daten wie beispielsweise Passworter
und Zugangsdaten abzufangen. Hiufig gentigt jedoch
schon das Mitlesen unternehmensspezifischer Infor-
mationen, um anschlieffend Angriffe gezielt setzen
zu konnen und dadurch die Erfolgsaussichten zu er-
hohen. Dieser Trend spiegelt sich auch in Erfah-
rungsberichten unserer Kunden wider — Angriffe
scheinen langer und besser geplant und sind daher
schwieriger als solche zu entlarven.

Die Sensibilisierung von Mitarbeitern im Zahlungsver-
kehr zéhlt mittlerweile zum Pflichtprogramm. Wir
mochten Thnen aber noch drei kleine, aber feine Unter-
schiede bei der Betrugspravention mitgeben, die zu-
satzlich zum Pflicht- auch das Kirprogramm abdecken.
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Abb.1: Cyberkriminalitdt sowohl
in Deutschland als auch in Oster-
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Quelle: Bundeskriminalamt (AT), 120.000

Bundeskriminalamt (DE): Entwick-
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RegelmdBigkeit statt Einmaligkeit
Prozessanalysen oder Mitarbeiterschulungen sollten
nicht als Einmaltitigkeit verstanden, sondern als re-
gelmaflige, sich wiederholende Aufgaben implemen-
tiert werden. Betrliger und deren Angrifftsmaschen
entwickeln sich weiter und hier gilt es, jeweils am
neuesten Stand zu bleiben. Das ist am Beispiel des
Fake-President-Fraud gut erkennbar: In der klassi-
schen Form wurde per E-Mail zur Durchfithrung ei-
ner Uberweisung gedringt. Mittlerweile wurden ei-
nige Unternehmen auch schon Opfer einer
»Deepfake“-Attacke. Hierbei werden auf der Basis
von Kiinstlicher Intelligenz (KI) Stimmen und auch
Gesichter so genau nachgeahmt, dass sie kaum von
der echten Person zu unterscheiden sind.

Aktives Lernen statt nur zuhdren

Viele konnen sich wohl noch an Universitétsvorle-
sungen erinnern, bei denen der Vortragende den
Stoff in einem monotonen Frontalunterricht zu ver-
mitteln versuchte. Meist blieb dabei nur wenig han-
gen. Ahnlich verhilt es sich bei der Mitarbeitersensi-
bilisierung zur Betrugspréivention: Eine reine Berie-
selung durch einen Vortragenden bzw. das Aussen-
den von umfassenden Dokumenten fithrt nur selten
zum gewiinschten Lernerfolg. Daher setzen wir in
unserem Seminar zum Thema Sicherheit im Zah-
lungsverkehr beispielsweise auf gemeinsames und

interaktives Lernen. Aufgrund der kleinen Gruppen-
grofien ist es moglich, dass die Teilnehmer anhand
von realen Fallbeispielen Prozessschwiéchen erken-
nen, geeignete Gegenmafinahmen ableiten und diese
auch auf die eigene Organisation ummiinzen kon-
nen.

Probieren statt studieren

Vermehrt stellen Unternehmen Prozesse, Technik
und Verhalten im Zahlungsverkehr unter realen Be-
dingungen mittels ,,Red Team Assessments“ auf den
Priifstand. Dabei werden Angreifer mit virtuellen so-
wie teils physischen Einbriichen mit dem Ziel der
Manipulation von Zahlungen beauftragt. Meist wird
vom Wissensstand und den Instrumentarien externer
Angreifer ausgegangen. Solche Tests priifen einerseits
das Verhalten von Mitarbeitern in einem simulierten
Ernstfall und spiiren andererseits technische Sicher-
heitsliicken auf.

Die Erfahrungen der letzten eineinhalb Jahre zeigen
erneut auf, wie wichtig eine regelmafSige Schulung der
Mitarbeiter in Bezug auf die Cybersicherheit ist. Die-
se starkt das Bewusstsein und ermdglicht einen siche-
ren Umgang mit arbeitsbezogenen Daten, der auch
im Home-Office weitergefithrt werden kann. Da sich
diese Form des Arbeitens sicher auch nach der Covid-
Pandemie noch grofler Beliebtheit erfreuen wird. o

Abb. 2: GroRe Mehrheit berichtet
von einer Zunahme von E-Mail-
Attacken

Quelle: Deloitte Research: Umfrage
zur erhaltenen Anzahl an Phishing-/
Spam-E-Mails seit Beginn der
COVID-19-Krise
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Trends in Phishing-/Spam-E-Mails seit dem Anfang der COVID-19-Krise

Wie hat sich die Anzahlan Phishing-/Spam-E-Mails, die Sie in der Arbeit erhalten, seit der COVID-19-Krise verandert?
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Zahlungsverkehr mit SAP -
Integriert und flexibel durch
den Einsatz des SAP Advanced
Payment Management

Die meisten Unternehmen haben SAP im Zahlungsverkehr bereits im Einsatz. Wer
SAP in der Finanzbuchhaltung nutzt, erzeugt einen Grofiteil der Zahlungen durch
maschinelle Zahllaufe im Modul FI. Oftmals ist SAP jedoch nur ein Element der Zah-
lungsverkehrslésung und wird erganzt durch Add-ons, separate Elektronik-Banking-
Losungen oder bankspezifische Online-Banking-Tools. Der aktuelle Fokus auf Sicher-
heit und Effizienz im Zahlungsverkehr legt nahe, die Systemlandschaft radikal zu
vereinfachen und die unterschiedlichen Tools durch eine durchgangige SAP-Losung

Zu ersetzen.

it S/4HANA ist die Losung fiir das Monito-
M ring, die Freigabe sowie die Autorisierung

von Zahlungen bereits Bestandteil des Mo-
duls Cash Management und ermdglicht die Abschaf-
fung unnotiger Begleitzettel und physischer Unter-
schriften. Das Modul SAP-Multi Bank Connectivity
stellt zusatzlich mit EBICS, SWIFT und Host-to-
Host diverse Kanile fiir die Kommunikation mit
Banken zur Verfiigung, ohne dass sich Unternehmen
mit den technischen Details der Anbindungen ausei-
nandersetzen miissen.

Ein Standardprozess vom maschinellen Zahllauf
tiber die Freigabe bis hin zur Bankanbindung ist
tiber diese Losungen von SAP also bereits abge-
deckt. Wie aber sieht die Losung aus, wenn weitere
SAP-Systeme oder Non-SAP-Systeme anzubinden
sind? Bisher musste man sich fiir diesen Fall mit
Add-ons oder Sonderlésungen, vor allem von
Drittanbietern, behelfen. Welche Moglichkeiten be-
stehen, wenn Zahlungsformate nicht im gesamten
Unternehmen den aktuellen Standards entsprechen
oder Banken spezifische Anforderungen stellen?
Beide Problemstellungen entsprechen nur einem
Teil der neuen Funktionalitdten, die SAP mit dem
Modul Advanced Payment Management (APM)
zur Verfugung stellt.

Das APM ist ein eigenstindiges Modul, das als zent-
rale Drehscheibe im Zahlungsverkehr des Unterneh-
mens eingesetzt werden kann. Das Ziel ist es, die Lii-
cken im integrierten Zahlungsprozess zu schlieflen
und somit alle relevanten Schritte an einer Stelle zu
biindeln.

Die Funktionen des APMs im Uberblick

Sowohl Zahldateien aus anderen SAP- und Non-
SAP-Systemen als auch Zahlungen, die im gleichen
SAP-System erzeugt wurden, kénnen in das APM
tibernommen werden. Als Eingangsdateien konnen
unterschiedliche Zahlungsformate importiert wer-
den, die dann in ein internes Meta-Format tibersetzt
werden.

Einmal eingespielt stehen im APM verschiedene Va-
lidierungs- und Anreicherungsfunktionen fiir die
weitere Verarbeitung zur Verfiigung. Sollte zum Bei-
spiel eine IBAN fehlen oder im falschen Format an-
geliefert werden, wird die Zahlung in einen Repara-
turstatus gestellt. Mit den entsprechenden Berechti-
gungen kann der Anwender die Daten korrigieren
und diese Anpassung unter Anwendung des Mehr-
Augen-Prinzips freigeben. Falls Zahlungen wieder-
kehrend fehlerhaft oder unvollstindig angeliefert
werden, kénnen die fehlenden Informationen durch
einen Algorithmus angereichert werden.

Flexible Routing-Regeln erlauben es, Zahlungen
tiber andere Banken abzuwickeln als diejenigen,
die standardmif3ig in der Bankenfindung hinter-
legt sind. Dabei wird die entsprechende Sachkon-
tenumbuchung im FI automatisch im Hintergrund
vorgenommen und der Anwender findet die Belas-
tung auf dem umgeleiteten Bankverrechnungskon-
to wieder.

Ausgangsseitig kann man fiir die SEPA- oder CGI-
Zahldateien auf bereits ausgelieferte XML-Schemata
zuriickgreifen oder SWIFT MT101-Dateien erzeugen.
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Falls kein Bedarf fiir eine Anpassung des eingehenden
Zahlungsformats besteht, konnen alternativ die einge-
lesenen Dateien unverindert weitergeleitet werden.

Nicht nur in Sachen Zahlungsverarbeitung, son-
dern auch bei der Prozessintegration bietet das
APM Vorteile. So konnen sowohl Zahlungsdaten
aus externen Systemen als auch diejenigen, die im
gleichen System erzeugt wurden, fiir die Dispositi-
on im Cash Management genutzt werden. Weiters
werden Zahlungsausginge fiir alle angebundenen
Quellen beriicksichtigt und vervollstindigen da-
durch die Dispositionssicht und Liquiditétsvor-
schau. Eine starke Verkniipfung zur Finanzbuch-
haltung ist dadurch gegeben, dass beim Re-Routing
von Zahlungen die entsprechenden FI-Konten be-
bucht werden. Bei externen SAP-Systemen kénnen
diese Buchungen auch an die jeweiligen Systeme
weitergeleitet werden. Sofern das Modul SAP In-
House Cash (IHC) genutzt wird, erfolgt auch bei
»Payments on behalf of “ die Zahlungsabwicklung
primar iiber das APM und lediglich die resultieren-
den konzerninternen Forderungen und Verbind-
lichkeiten werden an das In-House Cash tiberge-
ben. So kénnen Informationsverluste durch den
Umweg jeder einzelnen Zahlung tiber das IHC ver-
mieden werden.

Alternative Kandle fiir die Kommunikation mit
den Banken

Die einfachste Losung fiir die technische Bankkom-
munikation aus dem APM-Modul heraus ist der
Einsatz der SAP-Multi Bank Connectivity (MBC).
Da diese Losung jedoch transaktionsbasierte Kos-
ten verursacht, ist sie nicht fiir alle Unternehmen
ideal. Wird eine grofie Anzahl von Zahlungen oder
Einziigen abgewickelt, wie dies beispielsweise bei
Energieversorgern, Telekommunikationsunterneh-
men, Immobiliengesellschaften oder Versicherun-
gen der Fall ist, erweist sich das transaktionsbasier-

te Pricing der MBC als unvorteilhaft. Gleiches gilt
fir Unternehmen, die Zahlungsverkehr ausschlief3-
lich in Landern betreiben, die iiber den EBICS-Ka-
nal erreichbar sind. Uber einen EBICS-Adapter, wie
den Virtusa EBICS-Client, kann integriert aus dem
APM die Ubertragung der Zahlungen an die Ban-
ken initiiert werden, ohne dass eine Zwischenspei-
cherung der Dateien erfolgt. Der EBICS-Standard,
der vor allem in Deutschland, Osterreich, der
Schweiz und Frankreich unterstiitzt wird, bietet ein
hohes Maf$ an Sicherheit und verursacht keine
transaktionsbasierten Kosten.

Limitierungen der APM-Funktionalitdt
Unabhingig davon, ob die Zahlungen aus dezentra-
len oder dem zentralen System stammen, kann das
APM als Single Point of Entry eingesetzt werden.
An seine Grenzen stofit das Modul, wenn spezifi-
sche lokale Formate zu verarbeiten sind. Diese kon-
nen ,,nur“ durchgeleitet werden, ohne die Moglich-
keiten der Anreicherung oder des Re-Routings zu
nutzen.

Wenn es darum geht, ausgangsseitig den ldnder-
und bankspezifischen Anforderungen gerecht zu
werden, kann zwar auf die neuesten CGI-XML-
Formate zuriickgegriffen werden, kundenspezifi-
sche Formatanpassungen sind allerdings weiterhin
notwendig.

Zahlungsverkehr der Zukunft

APM ist die zukunftsweisende und strategische Lo-
sung von SAP fiir den Zahlungsverkehr und wird
laufend weiterentwickelt. In jedem neuen Release
werden bestehende Funktionalititen verbessert und
neue kommen hinzu. Fiir den Aufbau eines siche-
ren, integrierten und zentralisierten Zahlungsver-
kehrsprozesses ist das APM ein wichtiger Baustein,
der die bestehenden Losungskomponenten von SAP
ideal erginzt. V'

SAP APM SAP CM (BCM) Konnektor
Fileserver R !
Datei- .
upload - Input | Eingehender |
= - Manager :Zahlungsauﬂrag: VIFtUSa | POLARIS
| e —— B sy ! EBICS-Client
=TT - e | ' 3
| 1 I serUser 1| | Corpor
:Vahdierungen: ! Fachliche | ‘: Ausgehender :. Zahlungs- = §;§;,:;;.2 e
\ Korrekturen |1 Freigabe(n) ! :Zah[ungsauftrag: monitor
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Abb.: Integrierte Zahlungsverkehrslésung — Abwicklung von Zahlungen iiber das APM
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KARL MAYER und TIPCO machen
Predictive Analytics salonfdhig fiir
B2B-Konzerne — inmitten einer
weltweiten Wirtschaftskrise

Statistische Verfahren werden mittlerweile von vielen Softwareanbietern angeboten.
Dabei wird hdufig unterschatzt, dass die Ergebnisse nur so prdzise sein kénnen wie
die Annahmen, die je nach Geschdftsmodell und Kunde individuell getroffen werden.
Fiir B2B-Konzerne mit dominierenden Einzelzahlungen war das Verfahren bisher nahe-
zu undenkbar, und wenn zusatzlich eine Pandemie samtliche Zahlen auf den Kopf
stellt, ist von einem Projekterfolg kaum noch auszugehen. Die KARL MAYER Gruppe
und TIPCO haben es trotzdem gewagt und sind dufierst zufrieden mit den Resultaten.

uf dem Sofa, vor den Fenstern, in unseren
AKleiderschrénken oder im Auto - Textilien

umgeben uns in nahezu allen Bereichen unse-
res Lebens. Je nach Anwendungsbereich und Textil-
beschaffenheit braucht es eigene hochkomplexe Ma-
schinen und Prozesse, bis das fertige Material in den
Handel kommt. Genau das ist das Spezialgebiet der
KARL MAYER Gruppe - angefangen beim Maschi-
nenbau bis hin zur Entwicklung von digitalen Lo-
sungen fiir saimtliche Prozesse.

Schon im Frithjahr 2020 waren die ersten Auswir-
kungen der aufkeimenden Pandemie fiir den Kon-
junkturvorldufer spiirbar. Die weltweit herausfor-
dernde Auftragseingangssituation sorgte bereits im
Februar dafiir, dass die Unternehmensgruppe den
Bedarf erkannte, ihre Planung kurzfristiger, effizien-
ter und gleichzeitig besonders akkurat zu gestalten.
Vor diesem Hintergrund entschied sich KARL
MAYER datfiir, seine Liquiditdtsplanung weitgehend
zu automatisieren, um Kapazititen zu sparen und
besser auf landerspezifische Herausforderungen und
Einschrankungen reagieren zu kénnen.

SUCHE NACH
MUSTERN

l“/\& JP STATISTISCHE
{% ) ot | d‘g
DATEN E c{ 1

Abb. 1: Muster in der Vergangenheit geben Ausblick auf die Zu-
kunft: Stark vereinfachte Darstellung von Predictive Analytics.

Aber ist Predictive Analytics der richtige Ansatz fiir
einen B2B-Konzern? Diese Frage galt es in einem Pi-
lotprojekt zu beantworten. Sven Erik Ebel, Vice Pre-
sident Treasury und Credit Management bei KARL
MAYER, betont die Innovationsbereitschaft des Un-
ternehmens: ,,Unsere Unternehmensgruppe arbeitet
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Abb. 2: Einflussfaktoren auf die Cashflow-Entwicklung von Un-
ternehmen

in allen Bereichen sehr innovativ. Wir haben sogar
eine eigene Business Unit, die allein fiir Digitalisie-
rungsthemen zustindig ist. Predictive Analytics war
fiir uns also kein Fremdwort, sondern wurde bereits
an anderen Stellen genutzt. Das hat uns neugierig
gemacht, ob wir das Verfahren auch im Treasury ge-
winnbringend einsetzen konnen.“

Knifflige Ausgangbasis: dominierende Einzelzah-
lungen im B2B und die weltweite Corona-Krise
Predictive Analytics ist aber nicht gleich Predictive
Analytics. Fiir die Liquiditatsplanung gilt: Histori-
sche Cashflow-Daten tiber einen Zeitraum von min-
destens drei Jahren und externe Faktoren wie Markt-
Indizes sind die wichtigsten Zutaten fiir prézise Vor-
hersagen. Diese Daten werden mit einem statisti-
schen Rechenmodell auf Verlaufe und Muster hin
analysiert und dann unter Beriicksichtigung externer
Faktoren in die Zukunft fortgeschrieben. Damit das
funktioniert, muss das Rechenmodell im Vorfeld so
eingestellt werden, dass es wiederkehrende Ereignis-
se (z.B. Feiertagseffekte) einordnen und Datenaus-
reifler ignorieren kann.

Das erklart sehr vereinfacht, warum Predictive Ana-
lytics nur dann prézise Ergebnisse liefern kann,

wenn eine geeignete Datenbasis vorliegt. Sowohl die
Auswirkungen der Pandemie als auch die grofien
Einzelprojekte lieflen zu Beginn des Projekts erwar-
ten, dass es sehr anspruchsvoll werden wiirde, in den
historischen Daten des Maschinenbauers verwertba-
re Muster zu erkennen und die eingesetzten Modelle
ausreichend zu kalibrieren.

KARL MAYER wire aber nicht in vielen Bereichen
Weltmarktfithrer wenn solche Herausforderungen
den Innovationsgeist des Maschinenherstellers aus-
bremsen konnten. ,,Die Pandemie war und ist fiir
uns alle eine riesige Belastungsprobe. Es gab also
keinen Grund, ihr nicht mit den modernsten Me-
thoden zu begegnen’, erklart Sven Erik Ebel.

Ein Kunde wie ihn sich Software-Anbieter nur wiin-
schen konnen. Im April bekamen die Data Scientists
von TIPCO bereits alle verfiigbaren historischen Da-
ten aus den vergangenen Geschiftsjahren zur Verfii-
gung gestellt und begannen direkt mit der Analyse.
Gemeinsam mit dem Treasury wurde tiberlegt, wel-
che Daten und Einflussfaktoren fiir die Vorhersage
relevant sind. Vor allem der Index zur Textil-Indust-
rieproduktion wurde dabei als entscheidend bewer-
tet, aber auch Saisonalitdt und Trends fanden im Zu-
ge des Projekts Einzug in die Uberlegungen.

Die Analyse stellt das Team vor die erwarteten
Herausforderungen

Die Datenlage zeigte schnell, dass die bereits er-
wihnten Einzelprojekte zu Schwankungen in der
Cashflow-Entwicklung von bis zu 400 Prozent fiih-
ren - ein immenser Stresstest fiir die Umsetzung des
Projekts. Die Data Scientists und das Treasury von
KARL MAYER mussten die AusreifSer manuell fiir
das System interpretieren und sich dabei auch fra-
gen, wie diese Zahlen von regelmafligen Phidnome-
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Abb. 3: Testlauf mit historischen Ist-Daten iiber den Zeitraum von drei Jahren und Analyse des besten Rechenmodells:
Die ersten zwei Ist-Jahre werden zur Validierung des passenden Rechenmodells verwendet. Das Modell, das den Ist-Daten aus dem dritten
Jahr am né&chsten kommt (roter Graph), wird schlieBlich fir die Plandaten-Berechnung ausgewahit. Drei Jahre sollten mindestens vorliegen,

vier Jahre sind ideal.
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nen wie Zahltagen, Saisonalitit und anderem unter-
schieden werden konnen.

Ende April war die Datenanalyse abgeschlossen und
ergab eine Vorauswahl von fiinf statistischen Model-
len fiir den ersten Testlauf. Im nachsten Schritt wur-
den die Modelle von der Treasury-Software TIP mit
den bereits identifizierten Einflussfaktoren kalibriert
und auf Basis von historischen Ist-Daten eine Test-
Planung fiir die zuletzt vorliegenden zwo6lf Monate
errechnet.

Das Ergebnis des ersten Durchlaufs war erniichternd
und zeigte entscheidenden Optimierungsbedarf. Das
zur Ausreiflerkorrektur eingesetzte ,,R-Standardpa-
ket war nicht geeignet, um Ausreifler zu identifizie-
ren und vor allem auf einen bestimmten Wert zu
korrigieren.

Der Losungsweg: Neu denken!

Dr. Johannes Poschl, Data Scientist bei TIPCO, dazu:
»Spezielle Projektzahlungen kénnen zwar vom Kun-
den markiert werden, das bedeutet bei einem volati-
len Projektgeschift aber sehr viel Arbeit und lasst
dartiber hinaus offen, in welche Richtung korrigiert
werden soll, da Ausreifler keine einmaligen Sonder-
zahlungen sind, sondern sich durch die Projekt-
struktur aus groflen Einzelprojekten ergeben. Ziel ist
aber, die Planung zu automatisieren, weswegen wir
uns nicht allein mit manuellen Korrekturen zufrie-
den geben durften und konnten.*

In der Folge mussten Poschl und sein Team mit viel
Finesse und zahlreichen Tests eine neue Methode
entwickeln, die unter Beriicksichtigung von Saisona-
litét, langfristigen Trendentwicklungen und externen
Effekten (Stichwort COVID-19) eine spezifische

AusreifSerkorrektur fiir KARL MAYER vornehmen
konnte. Die genaue Herangehensweise hilt das Team
aus guten Griinden unter Verschluss — sie wére aber
auch zu komplex fiir diesen Artikel.

Als weitere Mafinahme wurden ungeeignete Modelle
bereits im Vorfeld aus den Berechnungen gestrichen,
um eindeutigere Ergebnisse zu erzielen. Aulerdem
wurden die Berechnungen mit unterschiedlichen
Modellpools wiederholt, um die erfolgreichsten Mo-
delle am Ende miteinander vergleichen und wieder-
um das beste auswahlen zu kénnen. Damit waren bis
Ende Mai alle Voraussetzungen geschaffen, um eine
konzernweite Liquidititsplanung zu erstellen.

Das Ziel ist erreicht — die KARL MAYER Gruppe
ermittelt jetzt weitgehend automatisiert monatli-
che Forecasts

Die generierten Plandaten sind nun eine gute
Grundlage fiir das Treasury der KARL MAYER
Gruppe, um in Kombination mit dem individuellen
Fachwissen der TreasurerInnen in kurzer Zeit eine
professionelle Liquiditatsplanung zu erstellen. Fiir
manche Planungskategorien (z.B. Gehalter) funktio-
niert das so zuverléssig, dass TIP auf Wunsch direkt
eine Liquiditatsplanung fiir den Konzern erstellt. Fiir
Kategorien, die haufig von Ausnahmen dominiert
werden, zeigt TIP die berechneten Zahlen als Vor-
schlagswerte in der klassischen Planungsoberflache
an. In diesem Fall sind die vorliegenden Daten eine
grofle Orientierungshilfe fiir das manuelle Finetu-
ning und sparen wertvolle Zeit.

Die Ergebnisse sind beeindruckend: Legt man die
Planungen der KARL MAYER Gruppe von Januar
2020 bis September 2020 nebeneinander, zeigt sich,
dass TIP sogar prézisere Daten berechnet als das

2018 2019

S L, S L T S P I

W

—— Predictive Planung

Abb. 4: AusreiBer-Beispiel:

it 2 T AT Do P AT 3
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2020

ACTUALS

PREDICTIVE

——Actuals

Die rote Linie zeigt, dass bei den Kundenzahlungen im Jahr 2020 der Januar der beste Monat war. In all den Jahren gehorte der Januar aber zu
den schlechtesten Monaten. Ohne Berticksichtigung dieses Effekts wiirde auch eine Vorhersage eine deutlich schlechtere Prognose ergeben.
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Abb. 5: Statistische Modellgruppen, die TIP fiir
Predictive Analytics einsetzt: Es gibt nahezu un-
endlich viele statistische Modelle, die sich aber Lineare Robuste I!neare
nicht alle fiir die Liquiditatsplanung eignen. TIP ar- Regressions- Regressions- Prophet XGBoost

modelle modelle

beitet mit den acht abgebildeten Modellgruppen.

Treasury in der Vergangenheit selbst. Das liegt un-
ter anderem daran, dass Predictive Analytics ohne
subjektives Hintergrundwissen maschinell urteilt,
was oft ein wesentlicher Vorteil ist. Fiir kurzfristige
Vorhersagen gilt das eher selten, aber vor allem
langfristige Trends fiir den Zeitraum von sechs Mo-
naten oder einem Jahr liegen mit einer Trefferquote
von 94,5 Prozent erstaunlich nahe an den realen
Daten.

Sven Erik Ebel: ,,Eine vollstindige Planung auf
Knopfdruck ist eine Illusion, das ist klar. Predictive
Analytics muss eine Arbeitserleichterung sein. Es
muss mindestens so gut sein wie das, was man han-
disch macht, und es muss natiirlich zu einer Zeiter-
sparnis kommen. Eine unserer Gesellschaften, die ei-
ne sehr aufwiandige Planung erfordert und uns bisher
massiv Zeit gekostet hat, hat durch Predictive Ana-
lytics sogar drei Prozent an Planungsgenauigkeit ge-

wonnen. Das klingt auf den ersten Blick nicht nach
viel, aber wenn man den immensen Zeitgewinn be-
denkt, ist das fiir uns ein grofartiges Ergebnis!“

Die Methode spart also vor allem Zeit und verein-
heitlicht die konzernweite Planung. Sven Erik Ebel
freut sich iiber den Projekterfolg: ,Wir wussten, dass
wir uns als B2B-Konzern auf ein Wagnis einlassen,
da war TIPCO von Anfang an sehr transparent, und
wir wurden nicht enttauscht. Dank der Predictive
Analytics-Funktion von TIP fithlen wir uns in der
aktuellen Wirtschaftslage optimal unterstiitzt, das ist
ein gutes Gefiihl!“

Ein spannendes Projekt, das die Anwendbarkeit von
Predictive Analytics entschieden vorangetrieben hat
und zeigt, dass es sich lohnen kann, neue Wege zu
gehen. Auch oder vielleicht gerade in schwierigen
Phasen. 4

Jul 2020

Okt 2020 Nov 2020 Dez 2020

Aug 2020

» CashPosition Ist

Sep 2020

> CashPosition Plan -102,190909  -101.982626  -101.765095  -101.420145  -101.254032  -100.948.775
vs Zahlungseingéinge (+) 213.967 223178 351.692 171320 313.096 211.208
~ QOperative Zahlungseingdnge (+) 213909 223.113 351.241 171.255 312541 211,151

| > Kkundenzahlungen (<) 211.047 220329 350,268 170.295 310,992 211.047 :}1
5 Kundenzahlungen (+}  Arima 220.000 :)B 215.200 ) 370350 ::B 165.700 :}3 330.450 :p 220,000
Abweichung abs. -8.053 5129 -20.082 4.595 -19.458 -8953

Abweichung in % -4 2 -6 3 -6 -4

» IC Zahlungseingange (+) 2.767 2.686 878 878 1.539 102
> Sonstige Einzahlungen 26 98 96 83 10 2

Abb. 6: Vorschlagswerte in der manuellen Planung:

Predictive Analytics gibt die Grundlinie vor, die manuell leicht justiert werden kann.

Zum Unternehmen

KARL MAYER ist eine internationale Unternehmens-
gruppe mit starken Wurzeln im Textilmaschinenbau.
Die Unternehmensgruppe bietet Losungen fiir die

Bereiche Wirkerei, Flachstrickerei, Technische Textili-
en, Kettvorbereitung Weberei und Digitalisierung. Die
Gruppe beschaftigt mehr als 3.300 Mitarbeiter, hat
Niederlassungen in den USA, England, Indien, Italien,

Hongkong, Japan, China, Bangladesch und der
Schweiz und Vertretungen in allen Teilen der Welt.
2018 wurde die Treasury Information Platform TIP
implementiert und unterstiitzt das Group Treasury
seitdem vom konzernweiten Finanzstatus, iber die
wahrungsdifferenzierte Liquiditatsplanung und das
Risikomanagement, bis hin zum Self-Service BI.

www.slg.co.at
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Bankenauswabhl leicht ge-
macht - durch die SLG ,,Bank
Tender Platform*

Der Bedarf nach aufwandigen und undurchsichtigen Verfahren halt sich bei unseren
Kunden in Grenzen. Das gilt auch fiir das Thema Bankenausschreibung. Als Schwabe,
Ley & Greiner (SLG) haben wir daher fiir diesen Zweck eine neue Plattform entwickelt,
die Transparenz und Ubersichtlichkeit gewahrleisten soll.

bungen fiir Treasury-Management-Systeme

(TMS) in strukturierter Form tiber die SLG-
Systemplattform durch. Besonders nach dem Re-
launch im Jahr 2019, im Zuge dessen der Fokus auf
mehr Transparenz und Nutzerfreundlichkeit gelegt
wurde, konnten wir feststellen, wie essenziell ein kla-
rer Uberblick in einem Auswahlprozess ist. Gefiittert
mit der gesammelten Expertise unzahliger solcher
Projekte bringt SLG nun auch systemgestiitzte Un-
terstiitzung fiir die Bankenauswahl auf den Markt -
die SLG Bank Tender Platform.

S eit mehr als zehn Jahren fithrt SLG Ausschrei-

Eine Bankenausschreibung ist fiir gew6hnlich ein
komplexes Projekt, dessen Aufwand meist unter-
schatzt wird. Zunachst muss sich ein Unternehmen
Gedanken zu fachlichen Anforderungen machen.
Welche Zahlungsformate miissen abgewickelt wer-
den? Wie oft werden Kontoausziige in welchem For-
mat benoétigt? Wird grofSer Wert auf das Angebot ei-
nes Corporate Seals gelegt? Zu den fachlichen An-
forderungen kommen im Zuge der Ausschreibung
natiirlich auch die Preise fiir die benétigte Service-
palette hinzu, die abgefragt werden miissen.

Das Ergebnis ist meist ein Fragebogen in Excel-
Form, der gut und gerne ein paar Hundert Fragen
umfasst. Multipliziert mit der Anzahl der Lander, in
denen ein Unternehmen vertreten ist, ergeben sich
daraus schnell mehrere Tausend Informationen, die
strukturiert erhoben und im Anschluss auch ausge-
wertet werden miissen. Spétestens wenn die Riick-
meldungen nach einiger Zeit eintreffen, werden oft-
mals die Schwierigkeiten eines solchen Unterfangens

aufgezeigt. Antworten sind entweder nicht konkret
genug, haben wenig Bezug zur Frage oder fehlen
schlichtweg. Das macht eine Konsolidierung und ei-
ne transparente Darstellung des Leistungsumfangs
der Banken sehr aufwindig.

Mehr Transparenz im gesamten Prozess

SLG hat tiber die Jahre hinweg eine betrachtliche
Anzahl von TMS- als auch Bankenauswahlen beglei-
tet. Speziell unsere im Jahr 2019 modernisierte Sys-
templattform hat uns bei Kunden durchgéingiges Lob
eingebracht. Ubersichtlich, nutzerfreundlich, umfas-
send. Das positive Feedback von allen Seiten hat uns
auf einen Gedanken gebracht: Warum modernisie-
ren wir nicht ebenso die Bankenauswahl? Aus dieser
Idee ist schlussendlich der Rohbau zu unserem neu-
esten Produkt entstanden - die SLG Bank Tender
Platform.

Unsere jahrelange Erfahrung und Expertise wenden
wir nun auch effizient fiir die Umsetzung unseres
neuen Angebots an. SLG ist somit das Bindeglied
zwischen Unternehmen und der komplexen Banken-
welt. Wir mochten unsere Kunden hinsichtlich der
Orientierung in der heutigen Landschaft begleiten.
Das Hauptaugenmerk lag bei diesem Vorhaben von
Anfang an darauf, unsere SLG Bank Tender Platform
so aufzubauen, dass Kunden diese Losung mit Freu-
de nutzen. Ubersichtlich, nutzerfreundlich, umfas-
send. Dieses Feedback ist unser erklartes Ziel.

Was ist die SLG Bank Tender Platform?
Kunden, die wir in den letzten Jahren bereits bei ei-
ner TMS-Auswahl unterstiitzt haben, werden sich

Banken ~
Bank 2 Status: + Zugesagt
Bank 3 Status: + Zugesagt
Bank 4 Status: 5 Eingeladen

Abb. 1: Wer nimmt teil?

Der Kunde sieht auf einen Blick, welche
Banken an der Ausschreibung teilnehmen.

TreasuryLoG 3/2021
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Support und Einrichtung

Sicherheit

Vertragsthemen

Referenzkunden 'Y
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Abb. 2: Leistungsumfang der Banken

Rating und Iokale Prisenz

Kommentar {Deutsch)

Bieten Sie ein vollumfangliches Cash
Management Service ohne die Anbindung lokaler
Bankpartner (z. B. fiir Steuerzahlungen) in diesem
Land an?

Bitte geben Sie an, ob Sie eine Vollbanklizenz in

diesem Land besitzen. B
Wo befindet sich die Filiale? Bitte geben Sie die
: g Max-Muster-Strafie 3, 1010 Wien
Adresse ein.
In Lindern, in denen Sie im Hintergrund mit einer
Partnerbank zusammenarbeiten (z. B zur
Ausiiihrung spezieller lokaler Zahlungen), kBnnen Mein

Sie sich im Mamen der Partnerbank zu Gebdhren
und anderen Bedingungen und Konditionen
verpflichten?

Die Antworten und der Bearbeitungsstand der Banken kdnnen pro Land eingesehen werden.

auch in der Bank Tender Platform wiederfinden.
Der Aufbau beider Produkte ist sehr dhnlich ge-
strickt. Ein umfangreicher Fragebogen, der regel-
mifig aktualisiert wird, steht im Fokus der Bank
Tender Platform. Alle Anforderungen unserer Kun-
den werden hier adressiert. SLG legt Wert darauf,
auch erst kiirzlich aufkommende Themen mit auf-
zunehmen. In den letzten Jahren zdhlen dazu Fra-
gen wie die folgenden: In welchen Landern bietet
die Bank elektronische Gebithrenabrechnungen im
Format camt.086 an? In welcher Form hat die Bank
eBAM (elektronisches Bank Account Management)
schon umgesetzt?

Zu den abgefragten Informationen zihlt natiirlich
auch das Pricing, das wir akribisch und in struktu-
rierter Form abfragen. Diese Fragensammlung ist
Resultat jahrelanger Erfahrung mit solchen Projek-
ten. Und dieser Katalog kann durch spezifische An-
forderungen erginzt werden, sodass die Ausschrei-
bung zu 100 Prozent die Wiinsche und Anspriiche
jedes Kunden individuell erfiillt.

Sobald die Liste an Fragen nach gemeinsamen Ab-
stimmungen mit SLG finalisiert wurde, konnen die

Informationen v | Freigeschaliet
Themengebiete W
sanken v
Linderauswahl ~

Dewtschland Europa - EUR Zone °

etarraich Eurapa - EUR Zone °

Prioricierung W

Abb. 3: Alles im Blick!

In welcher Phase befindet sich die Ausschreibung? Fur welche Lan-
der gilt diese? Wie viele Banken haben bereits ein Angebot fiir das
jeweilige Land abgegeben? All diese Informationen sind in iibersicht-
licher Art und Weise in unserer Plattform dokumentiert.

Priorisierungen festgelegt werden. Je nach Kunde
haben bestimmte Themen natiirlich eine hohere
Prioritét als andere. Auf Basis des unternehmensspe-
zifischen Profils wird eine Vorauswahl an Banken
(Long-List) getroften, die fiir die Beantwortung des
Fragenkatalogs eingeladen werden. Diese haben Zu-
griff auf die neue Plattform und kénnen die Antwor-
ten direkt in der Web-Oberflache eingeben. Bei den
Antwortmoglichkeiten zur Preiserhebung legen wir
Wert auf einheitliche Messgrofien, sodass die Riick-
meldungen auch miteinander vergleichbar und ein-
fach auszuwerten sind.

Nach Ablauf der Ausschreibungsphase analysieren
unsere Berater die Antworten im Detail. Das Ergeb-
nis ist eine Gegeniiberstellung aller teilnehmenden
Banken und deren Erfillungsgrad der Anforderun-
gen anhand der festgelegten Priorisierung. Das Ziel
einer Bankenausschreibung ist fiir SLG simpel: Wir
mochten fiir jeden Kunden die bestmogliche Aus-
wahl an Banken garantieren, die die maf3geschnei-
derten Bediirfnisse eines Unternehmens erfiillen.
Unsere neue SLG Bank Tender Platform wird dieses
Vorhaben einfacher, schneller und transparenter ge-
stalten.

Die Auswahl ist erst der Startschuss

Die Identifikation der richtigen Banken ist ein wich-
tiger Meilenstein in der Optimierung der eigenen
Bankenlandschaft. Um sicherzustellen, dass den
Worten auch Taten folgen, haben die Kunden nach
der Entscheidung fiir bestimmte Banken noch Zu-
gang zur SLG Bank Tender Platform. So ist gewahr-
leistet, dass auch wihrend der nachsten Schritte —
Workshops, Vertrige, Umsetzung - das geliefert
wird, was urspriinglich im Rahmen der Anforderun-
gen zugesichert wurde. Die SLG Bank Tender Plat-
form bietet IThnen somit eine effektive Hilfestellung
bis zum Schluss und bringt den notigen Uberblick
iber die oftmals komplexen Projekte der Bankenaus-
schreibungen. V'

www.slg.co.at

SLG Bank
Tender Platform
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Sind Sie fit fiir die Bilanzie-
rung von Leasing-Verbind-
lichkeiten nach IFRS 16?

Das Jahresende ist zwar noch in weiter Ferne, dennoch beginnen bei vielen Unterneh-
men jetzt schon die Vorbereitungen fiir den Jahresabschluss. Die Bewertung von Finanz-
verbindlichkeit aus Leasingverpflichtungen nach IFRS 16 stellt dabei eine besondere

Herausforderung dar.

uch wenn der Sommerurlaub noch deutlich na-
Aher zu sein scheint als die néchste Silvesterfeier,

ist es jetzt an der Zeit, sich mit unterschiedli-
chen Fragestellungen im Kontext des bevorstehenden
Jahresabschlusses auseinanderzusetzen. Dazu gehoren
etwa die nachfolgenden: Kénnen Liquiditatskennzah-
len optimiert werden? Wie werden die Weighted Ave-
rage Costs of Capital fiir das Impairment Testing er-
mittelt? Ist die Dokumentation fiir Thr Hedge Accoun-
ting / Thre Bewertungseinheiten wasserdicht? Oder
auch das unliebsame Thema, welcher Zinssatz fiir die
Diskontierung der Leasing-Verbindlichkeiten nach
IFRS 16 angewendet werden muss. Die Beantwortung
der letzten Frage haben wir anlassbezogen in einem
kurzen Beitrag fiir Sie zusammengefasst.

IFRS 16 — Mit welchem Zinssatz diskontieren Sie?
Die Idee hinter IFRS ist klar: Jahresabschliisse sollen
vergleichbarer werden und wenn mdglich, sollen die
Bewertungen zum Marktwert erfolgen. Dass sich
operatives Leasing beim Leasingnehmer nicht als
Verbindlichkeit in der Bilanz findet, passte dabei in
der Vergangenheit nicht ganz ins Bild. Seit 2019 ist
das anders. Zukiinftige Leasingraten werden kapita-
lisiert und nach IFRS 16 als Finanzverbindlichkeit

mit dem Barwert ausgewiesen. Die zukiinftigen Lea-
singverpflichtungen stehen fest. Ubrig bleibt die Fra-
ge: Welcher Diskontierungsfaktor wird angesetzt?

Selten haben Finanzabteilungen je Leasingvertrag
die zugrunde liegende Verzinsung parat. Deshalb
wird in der Praxis vielfach die Incremental Borro-
wing Rate (Grenzfremdkapitalzinssatz bzw. IBR) des
Leasingnehmers herangezogen. Die IBR zu ermit-
teln, ist dabei aber nicht minder anspruchsvoll.
Basierend auf den erwarteten Cashflows aus Lea-
singverpflichtungen wird die gewichtete Restlaufzeit
je Leasinggegenstand errechnet.

Dabei wird zwischen den Parametern

(i) Restlaufzeit,

(ii) Wahrung Leasingverpflichtung,

(iii) Land der Leasingverpflichtung und

(iv) Art bzw. Verwertbarkeit des Leasinggegenstands
unterschieden und darauf aufbauend ein Diskontie-
rungssatz je Leasinggegenstand abgeleitet.

Der Diskontierungssatz besteht somit aus den Kom-
ponenten

(i) Risk-free rate (abhangig von Laufzeit und Wah-
rung - bspw. bei einer EUR-Leasingverpflichtung

TreasuryLoG 3/2021



INCREMENTAL BORROWING RATE

Credit Spread
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Abbildung 1: Komponenten zur Festlegung des Diskontierungs-
satzes

mit einer gewichteten Restlaufzeit von fiinf Jahren
wird der fiinfjahrige EUR-Swap-Satz herangezogen),
(ii) Credit Spread (die Marge, die auf den Basiszins
aufgeschlagen wird - diese ist abhidngig von der ge-
wichteten Restlaufzeit, von der zugrundliegenden
Bonitdt und der Art / Verwertbarkeit des Leasingge-
genstands und

(iii) Landerrisikopramie bzw. Country Risk (diese ist
abhingig von der Laufzeit und dem jeweiligen Land
der Leasingverpflichtung).

Um die passende Bonitit fiir die Bewertung heran-
ziehen zu konnen, wird einerseits auf die Bonitat

des jeweiligen Leasingnehmers und andererseits auf

die Verwertbarkeit des jeweiligen Leasinggegen-
stands abgestellt. Als Prinzip gilt: Je niedriger die

COrima

Das modulare Software-System fur die Umsetzung

von L&ésungen in samtlichen Bereichen von
Treasury und Corporate Finance

Front office Back office

Verwertbarkeit, desto wichtiger die Bonitat des Lea-
singnehmers (und vice versa). Bei einer Verwert-
barkeit von null Prozent, werden Finanzierungs-
konditionen wie bei einer unbesicherten Finanzie-
rung herangezogen (der Kreditrisikoaufschlag bzw.
Credit Spread entspricht jenem einer unbesicherten
Finanzierung). Bei einer Verwertbarkeit von 100
Prozent werden Finanzierungskonditionen wie bei
einer besicherten Finanzierung herangezogen (der
Credit Spread entspricht jenem einer besicherten
Finanzierung).

Bei Schwabe, Ley und Greiner haben wir dazu einen
schlanken und effizient implementierbaren Ansatz
gefunden, der sich auch als praxiserprobter Zugang
auszeichnet. Aufbauend auf Thren Daten setzen wir
ein IBR-Tool auf. Aus zukiinftigen Zahlungsstrémen
werden gewichtete Restlaufzeiten und fristenkon-
gruente Diskontierungsfaktoren errechnet. Asset-
Klassen werden von Thnen festgelegt und ebenfalls
beriicksichtigt. Ergebnis ist eine transparente Ablei-
tung Threr Finanzverbindlichkeit aus Leasingver-
pflichtungen, abgerundet mit einem vollstdndigen
Set an erforderlichen Marktdaten.

Wenn auch Sie von unserem effizienten Modell pro-
fitieren mochten, wenden Sie sich gerne an uns. Wir
unterstiitzen Sie diesbeztiglich im Rahmen Ihres
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Ein Leitfaden zur Umsetzung
drittvergleichsfahiger Transfer-

preiskonzepte

Ein in sich konsistentes und mit relevanter aktueller Rechtsprechung und / oder Gui-
dance in Einklang stehendes Transferpreiskonzept auf die Beine zu stellen ist nicht im-
mer einfach. Dabei gilt es mehr zu beachten als nur die passende Vertragsdokumenta-
tion und den richtigen Zinssatz — vor allem in Zeiten, in denen konzerninterne Finanzie-
rungszinssatze immer stdrker in den Fokus von Betriebs- und Wirtschaftspriifern riicken.

2020 veroftentlichten , Transfer Pricing

Guidance on Financial Transactions® ist, dass
konzerninterne Finanzierungen nicht nur hinsicht-
lich der Verzinsung, sondern auch hinsichtlich der
Kapitalstruktur des jeweiligen Unternehmens fremd-
vergleichsfihig sein missen. So kdnnte eine Finan-
zierung unter bestimmten Umsténden steuerlich als
Einlage in das Eigenkapital und nicht als Darlehen
eingestuft werden. Zeigt etwa die Liquiditétspla-
nung, dass ein Darlehen innerhalb der vorgesehenen
Vertragslaufzeit realistischerweise nicht aus den lau-
fenden Cashflows zuriickgezahlt werden kann, kann
das zu einer (teilweisen) steuerlichen Re-Klassifizie-
rung fithren. Es wiirde in diesem Fall nur jener Teil
der Transaktion als Fremdkapital anerkannt werden,
den auch ein fremder Dritter zu vergeben bereit ge-
wesen ware.

E in wesentlicher Grundsatz der mit Februar

Dabei gilt es auch landerspezifische Kapitalstruktur-
anforderungen wie ,,Thin-Capitalization-Rules“ (Un-
terkapitalisierung) in der Vergabe von Mitteln zu be-

riicksichtigen, die ein gewisses Verhiltnis von Fi-
nanzverbindlichkeiten zu Eigenkapital vorsehen
koénnen. Wird deren Einhaltung nicht gewéhrleistet,
kann die Abzugsfihigkeit von Zinsaufwendungen
aus diesen Finanzierungen gefihrdet werden. Auch
Zinsschranken, die gewisse absolute oder im Ver-
héltnis zum EBITDA errechnete relative Freibetrige
regeln konnen, sollten nicht aufler Acht gelassen
werden. Eine Simulation die vor Vergabe von inter-
nen Mitteln, die Auswirkungen von einer Ausrei-
chung als Fremdkapital oder Eigenkapital bzw. auf
den Zinsaufwand analysiert und gegen die relevan-
ten lokalen Grenzwerte abgleicht kann hier Abhilfe
schaffen. Dabei sind (lokale) Steuerberater oder die
eigene Steuerabteilung aktiv einzubinden, um das
notwendige Know-how zu biindeln.

Zu beachten ist auch eine griindliche Priifung der
Vertragsbedingungen und das Erfordernis einer
zweiseitigen Analyse, namlich aus der Sicht des Dar-
lehensnehmers aber auch aus Sicht des Darlehensge-
bers. In der Regel wird ein externes Darlehen von ei-

TreasuryLoG 3/2021



Bank > Kredithehmer
Finanzierung EUR 10 Mio.,

Zins 1,50%, EUR 5 Mio., EUR 5 Mio.,
1,50%, 3 Jahre

Laufzeit 3 Jahre

1,50%, 3 Jahre Abbildung 1: Aufnahme

externe Darlehen durch

TG 1 TG 2 die Holding-Gesellschaft
mit ,,Service-Funktion“
> Kredithehmer
Finanzierung EUR 10 Mio.,
Zins 1,50%, EUR 5 Mio., EUR 5 Mio., .
Laufzeit 3 Jahre l 1,25%, 2 Jahre i 1,75%, 4 Jahre Abbildung 2: Aufnahme

TG 1

externe Darlehen durch
TG 2 die Holding-Gesellschaft
mit ,,Bank-Charakter*

nem schriftlichen Vertrag mit allen relevanten Ver-
tragselementen (Laufzeit, Zinssatz, Verhaltenspflich-
ten, Kiindigungsgriinde etc.) begleitet - fiir interne
Darlehen wird daher ebenfalls ein entsprechender
Vertrag aufgesetzt werden miissen um als drittver-
gleichsfahig angesehen zu werden.

Die Drittvergleichsfahigkeit erfordert einen Vertrag
auch fiir interne Darlehen.

Funktions- und Risikoanalyse

Kernstiick bei der Festlegung konzerninterner Fi-
nanzierungssitze ist eine ausfiithrliche Funktions-
und Risikoanalyse, anhand der auch die geeignetste
Bepreisungsmethode auf Instrumentenebene ermit-
telt wird.

Werden Transaktionen durch ein zentrales Finanz-
management, fiir eine bestimmte Konzerngesell-
schaft beispielsweise zu einem spezifischen Finan-
zierungszweck (,,on behalf“) aufgenommen und an
die betreffende Gesellschaft intern weitergereicht,
ist in der Regel die Kostenaufschlagsmethode
(»Cost-Plus-Methode®) anzuwenden. Im folgenden
Beispiel (Abbildung 1) nimmt die Holding-Gesell-
schaft ein externes Darlehen in Hohe von zehn Mil-
lionen Euro mit einer Laufzeit von drei Jahren bei

Bank A auf. Dieses Darlehen wird fiir die Finanzie-
rung zwei neuer Fertigungsmaschinen auf Ebene
der beiden Tochtergesellschaften (KG 1 und 2) auf-
genommen und von der Holding-Gesellschaft zu
gleichen Bedingungen laufzeitenkonform intern
durchgereicht. Das zentrale Finanzmanagement
ibernimmt in diesem Zusammenhang somit eine
reine Service-Funktion und damit keine bankéhnli-
chen Risiken.

Fungiert das zentrale Finanzmanagement hingegen
als ,,Inhouse Bank“ und tibernimmt im Zusammen-
hang mit der Bereitstellung von Finanzierungen
komplexere bankdhnliche Funktionen (z.B. Fristen-
transformation), Risiken und Kontrollfunktionen, so
ist die Preisvergleichs- bzw. Comparable-Uncont-
rolled-Price-Methode (CUP) anzuwenden.

Im folgenden Beispiel (Abbildung 2) nimmt die Hol-
ding-Gesellschaft wiederum ein externes Darlehen
in Hohe von zehn Millionen Euro mit einer Laufzeit

Auch beim Cash-Pooling ist zu differenzieren!
Cash-Pool-Betreibern wird zwar oft eine Servicefunk-
tion zugeschrieben, aber in der Praxis ist diese Ar-

gumentation nicht immer zwingend zutreffend. Ba-
sis fiir die Methodenwahl sollte auch hier eine
Funktions- und Risikoanalyse sein.

von drei Jahren bei Bank A auf. Aufgrund unter-
schiedlicher Finanzierungsbedarfe auf Konzernge-
sellschaftsebene werden interne Finanzierungen be-
darfsabhéngig (z.B. Laufzeitentransformation) unter
Beriicksichtigung der unternehmensspezifischen
Riickzahlungsfahigkeit ausgereicht. Das zentrale Fi-
nanzmanagement iibernimmt in diesem Zusam-
menhang somit eine bankéhnliche Funktion und da-
mit auch wesentliche Risiken.

Die Frage der ibernommenen Funktionen und Risi-
ken sowie der geeignetsten Methode gilt es dabei

www.slg.co.at
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nicht nur fiir konzerninterne Finanzierungen zu be-
antworten, sondern auch fiir Cash-Pooling, Garan-

tien, Sicherungsgeschifte und konzerneigene Versi-
cherungen (,,Captive Insurance®).

Bonitdtsaddquat Bepreisen — aber wie kann die
Bonitdt ermittelt werden?

Einer der wichtigsten Anhaltspunkte fiir externe
Dritte, um zu einem angemessenen Zinssatz zu ge-
langen ist die Bewertung der mit einer Transaktion
verbundenen Risiken. Hauptfokus liegt dabei auf ei-
ner griindlichen Bonitétspriifung des potenziellen
Darlehensnehmers. Um zu drittvergleichskonformen
Zinssatzen zu kommen, wird die Bonitit also auch
firr konzerninterne Finanzierungen eine wesentliche
Rolle spielen miissen. Da in der Regel nicht fiir
samtliche Konzerngesellschaften offentliche Ratings
verfiigbar sind, sind Berechnungstools oder von Ra-
tingagenturen verwendete Methoden anzuwenden,
um ein implizites Rating abzuleiten. Die Parameter
und im Tool verwendete Daten sind dabei auf Plau-
sibilitat und Konsistenz mit Methoden von Rating-
agenturen (z.B. Berticksichtigung zukiinftiger Zah-
lungsstrome, Branchenzugehorigkeit) zu tiberpriifen
und entsprechend zu beriicksichtigen.

Ein Gruppenrating darf, basierend auf den Empfeh-
lungen der OECD, nur dann als Rating fiir eine Kon-
zerngesellschaft herangezogen werden, wenn es un-
ter Berticksichtigung aller Faktoren den zuverlassigs-
ten Indikator darstellt.

Bonitdtskorrektive — Konzernriickhalt und Lan-
derrisiko

Mit der reinen Bonitédtsermittlung ist es aber noch
nicht getan. Zwar gilt grundsatzlich der ,,Separate-
Entity-Approach, das heifit Konzerngesellschaften
sind in Hinblick auf deren Kreditwiirdigkeit fiir sich
isoliert zu betrachten, gemaf§ OECD-Empfehlungen
ist dariiber hinaus aber auch noch der Konzernriick-
halt (,,implicit support®) zu beriicksichtigen. Je nach
strategischer Bedeutung einzelner Gesellschaften fiir
die Gruppe kann dadurch eine Anpassung des soge-
nannten ,,Stand- Alone-Ratings“ notwendig sein.

Die zentrale Frage dabei ist, wie wahrscheinlich es
ist, dass die Gruppe im Bedarfsfall die zu bewerten-
de Konzerngesellschaft unterstiitzen und auffangen
wiirde. So wird eine Konzerngesellschaft in finanziell
angespannter Lage, die im Kerngeschift der Gruppe
tatig ist und einen integralen Bestandteil der Kon-
zernidentitit sowie der Zukunftsstrategie des Kon-
zerns ausmacht, in der Regel unterstiitzt werden.
Das Rating dieser Konzerngesellschaft miisste sich
daher stirker mit dem Gruppenrating decken. Eine
kleine lokale Vertriebsgesellschaft wird hingegen
vermutlich nicht als integral fiir die Konzernidentitét
angesehen werden und das implizite Rating nahe am
»Stand-Alone-Rating® liegen. Weitere Kriterien, die

in die Uberlegungen zum Konzernriickhalt einbezo-
gen werden konnten, sind laut OECD beispielsweise
Reputationsschdden, die der Gruppe entstehen kon-
nen, wenn einzelne Konzerngesellschaften mit star-
ker Assoziation zur Gruppe (z.B. aufgrund von Na-
mensgleichheit) in Schieflage geraten und sich allein
tiberlassen werden.

Dariiber hinaus sind auch Landerrisiken in der Ra-
tingermittlung zu berticksichtigen, da sich lokale Fi-
nanzierungsbedingungen zum Teil deutlich von je-
nen im Sitzland unterscheiden. Dabei kénnen bei-
spielsweise ,,Country-Ceilings“ zur Anwendung
kommen, die ein Bonitétslimit fiir ansdssige Kon-
zerngesellschaften darstellen. So diirfte bei deren
Anwendung etwa eine griechische Gesellschaft nicht
mehr als zwei Bonitétsnoten iiber dem Landerrating
von Griechenland liegen (per Juli 2021 ,,BB“). Diese
Form des rein Landerrating-basierten Ansatzes ist
seit der Finanzkrise aber kritisch diskutiert worden.
Die meisten der in Griechenland anséssigen Kon-
zerngesellschaften hitten aufgrund des suboptima-
len Landerratings annidhernd auf ein Default-Niveau
herabgestuft werden miissen, auch wenn die Zahlen
ein anderes Bild ergeben hitten.

So wurden durch namhafte Ratingagenturen wie
Moody’s und Fitch beispielsweise Ansitze aufge-
griffen, die die Wahrscheinlichkeit der Einfithrung
von Devisen- und Kapitalverkehrskontrollen einbe-
ziehen. Moody’s fasst die Risiken dabei weiter und
betrachtet u.a. auch die Rolle & Handlungen der
Regierung (z.B. ,,Footprint® im Finanz- und Wirt-
schaftssystem, Verlasslichkeit), politische Risiken
(innen- und geopolitisch) oder Makrorisiken, die
staatliche und lokal ansissige Emittenten betreffen
(z.B. Mangel an Einnahmendiversifizierung).
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Das Ergebnis - ein drittvergleichsfdhiger Finan-
zierungszinssatz

Im Falle der Kostenaufschlagsmethode sind die ex-
ternen Kosten laufzeitkonform an die Konzernge-
sellschaften weiterzugeben. Namensgebend ist dabei
der interne Arbeitsaufwand fiir die erbrachten Ser-
vice-Leistungen, der als Aufschlag in Rechnung ge-
stellt wird. Méglich ist aber auch die Berticksichti-
gung iiber einen Aufschlagssatz in Prozent des er-
mittelten Zinssatzes. Das EU Joint Transfer Pricing
Forum nennt hier beispielsweise einen Wert von
fiinf Prozent der externen Kosten als haufig herange-
zogenen Kostenaufschlag.'

Fiir die Preisvergleichsmethode sind aus beobacht-
baren Markttransaktionen Preise herzuleiten. Maf3-
geblich hierfiir ist die Bonitat, die als Ansatzpunkt
fiir bonitatsaddquate Kreditrisikoaufschlage heran-
gezogen werden kann. Dabei konnen vergleichbare
Transaktionen von Darlehensnehmern mit ver-
gleichbarer Bonitdt, Anleihemargen oder andere rea-

Transfer-Pricing

listischerweise verfiigbare Alternativen herangezo-
gen werden. Linderrisiken konnen dabei auf Basis
von laufzeitkonformen ,,Credit-Default-Swap®-
Spreads (CDS) berticksichtigt werden.

Nicht ohne die richtige Dokumentation!
Schlussendlich sind die jeweiligen Transaktionen
entsprechend zu dokumentieren, um Steuerverwal-
tungen und Konzerngesellschaften gleichermafien
einen Uberblick zur Ermittlung von drittver-
gleichsfihigen Zinssitzen zu liefern. Neben der de-
taillierten Beschreibung der Methodenwahl und
Herangehensweise, sind auch Ausgestaltungsdetails
und die verwendeten Daten der abgeschlossenen
internen Transaktionen vorzuweisen. Ein solches
Berichtsformat kann als inhaltlicher Baustein fiir
die aus der BEPS-Initiative resultierenden Doku-
mentationsanforderungen herangezogen werden
und stellt sicher, dass Transaktionen auch im
Nachhinein noch mit allen Details nachvollzogen
werden konnen. V'

"EU Joint Transfer Pricing Forum (JTFP) Report, 2010. Guidelines on low value adding intra-group services.

TIPCO sagt ,,Hel* zur Zukuntft.

Mehr erfahren:

TIPCO
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So miissen Sie keine Angst
vor Rohstoffrisiken haben

Die teils dramatischen Entwicklungen der letzten Monate auf den Rohstoffmarkten riicken
diesen Bereich aktuell in den Fokus von Management und Treasury. Beim Wahrungsrisiko-
management sind quantitative Ansdtze wie Cashflow-At-Risk mit einer Einbettung in den
Risikokreislauf — Identifikation, Quantifikation, Strategie, Umsetzung und Berichte —
durchaus verbreitet. Dieser Ansatz ist auch im Rohstoffrisiko-Management sinnvoll.

perten geben dabei wenig Anlass zur Hoft-
nung, dass dieser Trend nur von kurzer Dauer sein
wiirde. Auf Jahressicht sei zu erwarten, dass etwa die
Preise fiir Aluminium und Kupfer rund 50 Prozent
steigen, jene fiir Diesel um 62 Prozent und die fiir
Zinn sogar um 92 Prozent.

ie Welt ist im Rohstoft-Rausch® titelte die
FAZ Anfang August. Die dort zitierten Ex-
2

Fiir betroffene Unternehmen ist klar, dass sie dieser
Situation aktiv begegnen miissen. Ansonsten sind
Rentabilitdt oder gar ganze Geschéftsmodelle gefihr-
det. Zum systematischen Management von Roh-
stoffrisiken schlagen wir den folgenden Kreislauf aus
drei zentralen Elementen vor:

1. Risikoidentifikation: Woher kommt eigentlich
das Risiko?

Zur Kldrung dieser Frage miissen die fiir den Ein-
kauf und Verkauf relevanten Marktpreise identifi-
ziert werden — man spricht von Risikofaktoren, wie
zum Beispiel der Preis fiir Kupfer. Nachdem es bei
jedem Produktionsprozess in irgendeiner Form zum
Einsatz von Ressourcen kommt, ist zuerst festzustel-
len, welche Ein- bzw. Verkaufe iiberhaupt zum Roh-
stoffrisiko gezdhlt werden sollen. Dies lasst sich grob
an den folgenden Kriterien festmachen, wobei die
Grenzen hier durchaus flieflend verlaufen:

4 Fir den Rohstoft muss ein beobachtbarer
Marktpreis existieren.

4 Das Einkaufsvolumen muss durch Finanzin-
strumente sicherbar sein. Hier kann auch eine
klare Abgrenzung von Treasury und Einkauf/
Vertrieb vollzogen werden. Wenn ein Rohstoff-
einkauf nicht sicherbar ist, obliegt die Verant-
wortung jedenfalls bei Einkauf und Vertrieb.

4 Es muss ein unmittelbarer und messbarer Zu-
sammenhang zwischen Risikofaktor und Ein-/
Verkaufspreis gegeben sein.

Fir die identifizierten Risikofaktoren sind die soge-
nannten Risikohorizonte zu erheben: Diese zeigen,
wie lange ein Risiko besteht und leiten sich aus der
Zeitspanne ab, in der Marktpreisinderungen der Ri-
sikofaktoren in Einkaufs- oder Verkaufspreisen wei-

100
90 Preisfixierung fiir Verkaufspreise Ende Dezember
80 2020 firdas gesamte Jahr2021 fiihrt zu Gewinnen

und Verlusten gegenliber Budget.
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—Budgetierter Preis
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Abb. 1: Preisfixierung fiir das nachste Jahr.

Im Dezember 2020 erfolgt eine Fixierung der Verkaufspreise fiir das
gesamte Jahr 2021. Ist der Rohstoffpreis kleiner als der budgetierte
Preis, entstehen Gewinne. Ist er groRer, entstehen Verluste im Budget.

tergegeben werden. Besonders bei diesem Schritt ist
ein intensiver Austausch mit Einkauf und Vertrieb
notig, um die Modalitaten der Preisbildung festzu-
stellen. Die Rohstoffrisiken treten dabei in verschie-
denen Formen auf.

Oft anzutreffen sind jéhrliche Preislisten, wodurch
Preise iber zwolf Monate fixiert werden (s. Abbil-
dung 1). Die benétigten Rohstoffeinkdufe werden je-
doch zu Spot-Preisen monatlich beschafft. Der Risi-
kohorizont betrigt demnach zwolf Monate, da das
Unternehmen das gesamte folgende Jahr dem Risiko

10 L i 12/20 wird mit 100
agereingan wird mi
9 9 gang 90
s |l 80
7 70
1]
5§ ° 60 £
o
g 5 50 E
4 40 o
3 mmm Einkauf akt. Monat (in t) 30
2 Lagerbestand (in t) 20
Gewinn
1 = Rohstoffpreis 10
0 — Einkaufspreis 12/20 0
8 § § §8 &8 &8 §8 §8 §8 8 § §
8588388588 ¢ <

Abb. 2: Lager als Long-Position bei Verkauf zu Spot-Preisen
Der Lagerumschlag betragt im Schnitt 6 Monate, d.h. die Einkaufe
im Dezember 20 werden im Juni '21 zum aktuellen Preis verkauft
und flihren zu einem Gewinn (griine Séule).
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Abb. 3: Durchschnittspreisbildung durch
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Im Varianz-Kovarianz-Ansatz werden die

20 [ Kurse entlang des Volatilititstrichters zur

Abb. 4: Varianz-Kovarianz-Ansatz vs. Monte-
Carlo-Simulation 20
Im VCV-Ansatz wird mittels einer Formel das Ri-
siko berechnet, wohingegen in der MC-Simulati-

Quantifizierung des Risikos gewahlt.
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einer Rohstoffpreiserh6hung ausgesetzt ist. Es be-
steht somit eine Short-Risikoposition.

Der umgekehrte Fall ist eine Long-Position und be-
steht zum Beispiel dann, wenn ein Lager vorgehalten
wird und die Verkaufspreise auf Basis der Spot-Preise
des Rohstoffes kalkuliert werden. In diesem Fall ist
das Risiko ein fallender Rohstoftpreis zwischen Ein-
kaufszeitpunkt des Rohstoffes und Verkaufszeitpunkt
des Fertigprodukts. Der Risikohorizont entspricht so-
mit im Wesentlichen der Lagerdauer'. Abbildung 2
zeigt eine Situation mit sechs Monaten durchschnitt-
licher Lagerumschlagsdauer. Die im Dezember einge-
kaufte Rohstoffmenge (blauer Balken) erzielt bis zum
Verkauf im Juni einen Kursgewinn (griiner Balken).

Haufig anzutreffen sind auflerdem Preisgleitklauseln
(sowohl auf Einkaufs-, als auch auf Verkaufsseite). In
Abbildung 3 wird die Funktionsweise einer Klausel
gezeigt, welche den Durchschnittspreis von drei Mo-
naten mit einem Monat Versatz fiir die darauffolgen-
den drei Monate festlegt (der Durchschnittspreis von
Januar bis Ende Marz wird von Mai bis Ende Juli ver-
rechnet). Preisgleitklauseln fithren einerseits zu einer
Kursglattung, andererseits zu einem Versatz, und sind
daher fiir Risikohorizont und -berechnung relevant.

2. Die korrekte Bewertung des bestehenden
Risikos

Die erhobene Risikoposition sagt allerdings noch
nichts dartiber aus, wie hoch das Risiko tatsachlich
ist. Hier bietet sich auch fir Rohstoffe die At-Risk-
Methode fiir die Quantifizierung des resultierenden
Risikos an.

Fiir die Ermittlung kdnnen beispielsweise der Vari-
anz-Kovarianz-Ansatz (VCV) oder die Monte-Car-
lo-Simulation (MC) verwendet werden. Wahrend
der VCV-Ansatz das Risiko lediglich mittels einer
definierten Formel auf Basis von Volatilititen und
Korrelationen berechnet, bietet die MC-Simulation
eine hohere Flexibilitit bei der Risikoquantifizie-
rung. Wahrend der Erzeugung der Zufallspfade, die
mogliche zukiinftige Kursentwicklungen darstellen,
koénnen zum Beispiel Mean-Reversion-Prozesse und
Preisgleitklauseln beriicksichtigt werden. Beim
VCV-Ansatz ist dies nur schwer méglich.

3. Risikostrategie, Umsetzung & Berichtswesen —
Wie geht man mit Risiko um?

Das Risiko soll sich im Rahmen von definierten Li-
miten, abhingig vom Risikoappetit, befinden. In
Frage kommen schlichte Positionslimite (also die

www.slg.co.at
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Risiko-Report

Jede Position wird m|

Datum 08/21

Der Bericht zeigt Positionen fir

it ihrem Einstandspreis, aktuellen

Marktwert, der Marktwertverdnderung und dem
resultierenden Risiko dargestellt.

ausstehende Ein- & Verkaufe sowie  Durchschnittlicher Aktueller Marktwert-
Lagerals offene Position gewichteter Einstandspreis Marktwert verénderung Risiko
t Monate EURK tEUR EURZ tEUR EURK tEUR EURK tEUR
a) Einkaufe mit fixiertem Preis 1.250 2,0 31.845 39.806 30.920 38.650 -925 -1.156 27.716 -4.005
b) Verkaufe -1.078 3,1 30.994 -33.412 30.920 -33.332 -74 80 27.716 3.454
Auftragsbuch -998 3,0 30.985 -30.923 30.920 -30.858 -65 65 27.716 3.197
Geplante Verkaufe -80 4,0 31.112 -2.489 30.920 -2.474 -192 15 27.716 256
c) Lager 1.004 1,7 32.951 33.099 30.920 31.058 -2.031 -2.041 27.716 -3.218
Rohmaterial 316 3,0 34.951 11.035 30.920 9.763 -4.031 -1.273 27.716 -1.012
Work-In-Progress 28 2,0 32.951 922 30.920 865 -2.031 -57 27.716 -90
Fertige Produkte 661 1,0 31.996 21.141 30.920 20.430 -1.076 -711 27.716 -2.117
d) =a + b + ¢ Offene Position 1.176 / 33.569 39.493 30.920 36.376 -2.649 -3.117 -3.204| -3.769‘|—
t Monate EUR/ tEUR EUR EUR EUR tEUR EUR {EUR
e) Sicherungen -825 3,0 32.255 -26.610 30.857 -25.457 1.398 1.153 27.660| 2.638"—
T Sicherungen reduzieren die offene
Position und fiihren zu einer
Nettoposition nach Sicherungen ) ) ) _v_
m I VENoe lorizont Preis Wert Preis Marktwert Preisénd. Wert
t Monate EUR/ tEUR EUR EUR EUR tEUR EUR EUR
f) = a + ¢ Long-Positior 2.254 1,8 32.338 72.905 30.920 69.708 -1.418 -3.197 27.716 -7.223
g) = b + e Short-Position -1.903 3,0 31.541 -60.022 30.893 -58.789 564 1.234 27.692 6.092
h) = d + e Nettopos. nach Sich. 351 36.654 12.883 31.068 10.919 -5.586' -1 .963| -3.219| -1.131 |<—
Das Risiko aus der Nettoposition nach Sicherungen
Verlustrisikolimit Limitausnutzung wird mittels Cashflow-at-Risk berechnet
Realisierte G/V Grundgeschaft -5.640 -10.000 -5.000 0 5.000 10.000
Realiserte G/V Sicherungen 4.650 ‘
Summe realisiete G/V -990
Unrealisierte G/V -1.963
Risiko -1.131 ——
Gesamt -4.085
- Die aktuelle Limitausnutzung wird
Limit (15% des EBIT, tEUR) -7.500 auf Basis realisierter & unrealisierter
Limitausnutzung (tEUR) Gewinne/Verluste aus Limit (15% des EBIT, tEUR) mGesamt

Grundgeschaft und Hedges sowie
Risiko berechnet.

Abbildung 5: Beispiel eines Rohstoffrisiko-Berichts

Begrenzung einer Risikoposition), Risikolimite (Be-
grenzung des Risikos aus den Positionen) oder Ver-
lustlimite (Begrenzung realisierter und unrealisierter
Verluste).

Die Reduktion des Rohstoffrisikos kann durch Fi-
nanzinstrumente erfolgen. Im Rohstoftbereich
kommen dafiir beispielsweise Futures in Frage. Um
unterschiedliche Preisgleitklauseln auf Einkaufs-
und Verkaufsseite, also kalendarisches Basisrisiko,
zu hedgen, konnen fiir bestimmte Rohstoffe Swaps
verwendet werden. Auch aufgrund von unter-
schiedlichen Handelsplitzen konnen Risiken ent-
stehen (ortsbasierte Basisrisiken), welche ebenfalls
teilweise mit Finanzinstrumenten sicherbar sind.
Ein anderer Weg konnte sein, die Preisbindungen
auf Einkaufs- und Verkaufsseite zu synchronisieren,
wodurch ein Natural-Hedge-Effekt entsteht. Bei-
spielsweise kann durch Verhandlungen mit Kunden
oder Lieferanten eine Angleichung der Preisgleit-
klauseln erfolgen.

Die Methodik der Risikoidentifikation, Berech-
nung und Sicherung sollte unbedingt in einer
Richtlinie festgehalten werden. Ein Berichtswesen
stellt Risikoposition, Risiko und Sicherungswir-
kung sowie Limitausnutzung transparent dar. Ein
Rohstoftrisiko-Bericht (Abbildung 5) sollte nicht
nur die Rohstoffmengen fiir Einkaufe, Verkaufe,
Lager und Sicherungen, sondern auch die Bewer-
tung in Euro zu durchschnittlichen, gewichteten
Einstandspreisen transparent und nachvollziehbar
darstellen.

Gerade in unsicheren Zeiten ist es wichtig, das
Thema Rohstofte im Blick zu haben und stets tiber
den aktuellen Stand informiert zu sein. Mit dem
oben beschriebenen Kreislauf gelingt es Unterneh-
men, Risiken zu erkennen, einzuordnen und dann
darauf zu reagieren. Dieses Rahmenwerk ermog-
licht es, bei volatilen Preisen dennoch Herr der ei-
genen Situation zu bleiben und nicht zum ,,Passa-
gier zu werden. 4

" Zur Vereinfachung kann die durchschnittliche Lagerumschlagsdauer angenommen

werden.
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Treasury in der Krise

Der Begriff der ,,Miidigkeit“ ist ein zentrales Thema im Kontext der Corona-Pandemie.
Das beginnt beim als Long Covid bekannten Fatigue-Syndrom, das Genesenen noch
monatelang zu schaffen machen kann und reicht bis zur allgemein um sich greifenden
Pandemiemiidigkeit. Die regelmaBig durchgefiihrte Bankenstudie von Schwabe, Ley &
Greiner litt in diesem Jahr unter ,,Umfragemiidigkeit — eine Poll Fatigue mit dennoch

interessanten Ergebnissen.

020/21 war eine intensive Phase, auch fiir Trea-
2 surer. Neben der iiblichen Arbeit wurden viele

Stunden in unzdhligen Videokonferenzen ver-
bracht, was dazu fiihrte, dass die Zeit- und Ressour-
cenbudgets ziemlich angespannt waren. Es ist daher
nicht weiter verwunderlich, dass die SLG-Umfrage
zur Bankenpolitik nicht den aus den Vorjahren ge-
wohnten Riicklauf produzierte. Dennoch kénnen aus
den Antworten wieder sehr interessante Ergebnisse
und Trends abgeleitet werden, die wir Thnen im Fol-
genden liberblicksméflig zusammenfassen - sozusa-
gen als Echo von Treasurern aus der Corona-Krise.

Vor allem die Liquidititsversorgung der Unternehmen
rlickte in den Fokus der Treasury-Abteilungen. Die
Einfithrung einer Liquidititsplanung, die Verkiirzung
des Planungsintervalls oder die Einrichtung einer
kurzfristigen Liquidititsvorschau war fiir tiber 20 Pro-
zent der Unternehmen wesentlich. 10 Prozent hielten
es fiir angebracht, ihren Liquiditatspolster zu erhdhen.

Wenn der Liquiditatsbedarf geringer ausfiel als ge-
plant, erhohte sich die Nachfrage nach Geldmarkt-
instrumenten und Negativzinsen wurden zum Prob-
lem (fiinf Prozent). Doch nicht nur die Sicherstellung
der Liquiditat, sondern auch die Transparenz erfuhr
einen Bedeutungszuwachs: Acht Prozent der Unter-
nehmen verzeichneten héhere Anforderungen an das
konzerninterne Reporting. Auch die Bankverbindun-
gen selbst wurden kritischer beurteilt. Zur Steuerung
des Kontrahentenrisikos wurde im Verlauf der Krise
die Bonitét der Banken héufiger beobachtet, zum
Beispiel durch ein Monitoring der CDS-Spreads.

Das Thema Digitalisierung — ohnehin ein Dauer-
brenner seit vielen Jahren — hat durch die Corona-
Pandemie noch einen zusitzlichen Schub erfahren.
Rund zehn Prozent der befragten Unternehmen ga-
ben an, sich intensiv mit Prozessoptimierungen und
ihrer Systemlandschaft befasst zu haben.

Chancen in der Pandemie

Erfreuliches gibt es beziiglich der Bankenpolitik zu
berichten. Schon in der Vergangenheit wurden Of-
fenheit und Partnerschaft im Rahmen der Geschifts-
beziehung besonders geschitzt. In der Krise haben
rund 60 Prozent der Unternehmen keine wesentli-

Keine wesentlichen
Beobachtung d. Liquiditat
Digitalisierung

Aufnahme von Liquiditat
Verbesserung Reporting
Probleme mit Negativzinsen

Bedeutungszuwachs Treasury

Optimierung Working Capital

Abb. 1: Auswirkungen von Corona auf das Treasury

chen Auswirkungen auf die Bankenpolitik durch
Corona feststellen konnen. Aus Sicht der Banken
stellte das Jahr 2020 auch eine grofie Chance dar: Bei
einigen Befragten hat sich die Beziehung zu ihren
Kernbanken aufgrund der guten Zusammenarbeit
gefestigt.

Ein Blick in die Zukunft

Fiir die Zukunft haben die Befragten jedoch auch
zahlreiche Erwartungen an die Banken. Neben dem
Wunsch nach Reduktion des Verwaltungsaufwandes
und Verschlankung der Prozesse (Stichwort KYC)
wird auch die Zukunftsfahigkeit der Kreditinstitute
kritisch beurteilt. Die Nutzung von Skaleneffekten
durch Standardisierung und Internationalisierung
wird als wichtiger Faktor fiir die zukiinftige Wettbe-
werbsfihigkeit gesehen. Eng verbunden mit Standar-
disierung ist naturgemifd die Digitalisierung der
Bankbeziehung. Weg vom Papier und hin zu elektro-
nischen Unterschriften lautet hier der einhellige Te-
nor der Befragten.

Gute Nachrichten gibt es auch im Hinblick auf das
Standing der Treasury-Abteilungen. Laut Umfrage
sehen die befragten Unternehmen insgesamt einen
Bedeutungszuwachs des Treasury im Unternehmen.
Die Wertschitzung fiir die Arbeit der Kolleginnen
und Kollegen nimmt zu.

In diesem Sinne fithrte die Pandemie nicht nur zu
allerlei Formen der Miidigkeit, sondern auch zu auf-
munternden Effekten das Treasury betreffend. Es
bleibt zu hoffen, dass diese auch nach dem Ende der
Corona-Krise noch lange sichtbar sind. V'
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Kommunales Refinanzierungs-
projekt, um die Daseinsvorsorge

sicher zu stellen

Ein Kommunalunternehmen im Eigentum der ortlichen Gemeinde geriet in Schieflage,
musste sich schlagartig unbekannten Problemen stellen und neue Herausforderungen
bewiltigen. Der Grund fiir die Schieflage war eine Kette an Ereignissen, die vielleicht
einzeln nicht weiter problematisch gewesen wdren, aber das Resultat daraus war ein-
deutig. Um den Fortbestand des Unternehmens zu sichern, mussten die aktuellen Fi-

nanzierungen umstrukturiert werden.

im Kontext gesellschaftlichen Zusammenle-

bens ist iberaus wichtig. Sie tibernehmen
Aufgaben zur Sicherstellung der Grundversorgung,
darunter beispielsweise die Bereitstellung von
Energie- und Wasserversorgung, Entsorgungswirt-
schaft oder Straflenbau und -erhaltung. Zusam-
mengefasst, sie spielen eine zentrale Rolle im Rah-
men der téglichen Daseinsvorsorge. Aus der Not-
wendigkeit der Aufrechterhaltung dieser kritischen
Grundversorgung resultiert eine hohe Verantwor-
tung. Wenn ein solches Kommunalunternehmen in
finanzielle Note gerdt, ist daher rasches und struk-
turiertes Handeln geboten.

D ie Bedeutung von Kommunalunternehmen

Das gilt auch fiir den nachfolgend beschriebenen
Fall: Als ein Liquiditédtsengpass offensichtlich wurde,
bildete Schwabe, Ley & Greiner mit Vertretern aus
Gemeinde- und Verwaltungsrat sowie der Geschifts-
fithrung des Betriebs eine schlanke Arbeitsgruppe,
um das Unternehmen mdglichst schnell wieder auf
Kurs zu bringen.

Verzwickte Ausgangssituation

Die Ausgangssituation stellte sich durchaus schwie-
rig dar: Ein tiber die Jahre gewachsenes Schulden-
portfolio ohne abgestimmte Laufzeiten, verhaltnis-
miflig kleine Kredite, die erst kiirzlich fiir zu hohe
Tilgungen anderer Kredite aufgenommen wurden,
sowie unterschiedlichste Finanzierungspartner, die
ein abgestimmtes Vorgehen erschwerten.

Um ein klares Bild der aktuellen und der erwarteten
Entwicklung zu erhalten, braucht es in solchen Situ-
ationen in erster Linie ein umfassendes und belast-
bares Finanzmodell mit integrierter Bilanz, GuV
und Cashflow-Planung. Parameter wie zukiinftige
Umsatzentwicklungen, Personalentwicklung und au-
Berordentliche Aufwendungen wurden in der Ar-
beitsgruppe ausfiihrlich diskutiert.

Besonderes Augenmerk wurde der Investitionspla-
nung geschenkt. Da fiir Projekte im Bereich Kanal,
Wasser und Energie oft lange Genehmigungsverfah-
ren notwendig sind, konnen derartige Investitionen
nicht einfach aufgeschoben werden. Das Resiimee
der Gesprache war schnell klar: Die Projekte werden
wie geplant durchgefiihrt, weshalb es gilt die dafiir
notigen finanziellen Mittel bereitzustellen. Dafiir
musste jedoch auf neue Kredite verzichtet werden,
da die kommunale Aufsichtsbehorde, aufgrund der
bereits bestehenden hohen Bankverbindlichkeiten,
einer betragsmafligen Aufstockung der Besicherung
nicht zustimmte. Der drohende Liquidititsengpass
sollte daher tiber eine Restrukturierung des beste-
henden Kreditportfolios verhindert werden.

Auswabhl einzelner Kredite

Problematisch stellte sich die bestehende Tilgungs-
struktur dar: im kurzfristigen Bereich viel zu hoch,
was nicht zu den langen Abschreibungsdauern der
damit finanzierten Projekte passte. Die Refinanzie-
rung konnte daher nur gelingen, wenn eine Umver-
teilung der hoheren Tilgungen in den kommenden
Jahren in zukiinftige Perioden gelang. Um den Pro-
zess schlank zu halten, sollten dabei moglichst wenige
Kredite bei einem gleichsam geringen Teil der beste-
henden Finanzierungspartner riickgefithrt werden.

Die Wahl fiel auf zwei Kredite einer dsterreichischen
Bank. Diese waren zwar vertraglich als unkiindbar
deklariert, erschienen durch die kurze Restlaufzeit
von wenigen Jahren und der verhéltnisméaflig hohen
Tilgungen jedoch als die sinnvollste Variante. Ein
entscheidendes Kriterium war, dass die ausgewéhlte
Bank die Negativzinsen bei dem grofieren der bei-
den Kredite nicht an den Kunden weitergegeben hat-
te. Der kundenseitige Schaden belief sich auf mehre-
re hunderttausend Euro, welcher vollstindig, auf die
durch die vorzeitige Riickzahlung entstandene Vor-
falligkeitsentschadigung, angerechnet wurde.
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Ausschreibung der Neufinanzierung

Nachdem die strukturellen Finanzierungsiiberlegun-
gen abgeschlossen waren, entschied sich das Unter-
nehmen fiir eine Ausschreibung der Neufinanzie-
rung im aktuellen Bankenkreis und ausgewéhlten lo-
kalen Landesbanken. Im Vordergrund stand die
Schaffung eines kompetitiven Umfelds, in dem die
Angebote transparent gegentibergestellt werden
konnten. Das Finanzierungsvolumen durfte dabei
den vorzeitig riickgefithrten Betrag aufgrund der li-
mitierten Besicherung nicht iibersteigen.

Die Komplexitit lag vor allem im engen Zeithorizont
und in dem, aus dem Finanzmodell resultierenden,
sehr individuellen Riickzahlungsplan. Um einen Risi-
kopuffer zu schaffen, wurden, zusétzlich zu bereits ge-
planten Ziehungen aus bestehenden Krediten, in Peri-
oden mit Investitionen in die Sanierung eines Wasser-
kraftwerks und den Bau eines Biomasseheizkraft-
werks noch niedrigere Riickzahlungen vorgesehen.

Nach einer kurzen Q&A Session mit den angeschrie-
benen Banken konnte zeitnah eine Shortlist erstellt
werden. Bedingt durch die Besicherung der Gemein-
de war es moglich, das Term Sheet schlank zu gestal-
ten, wodurch die Verhandlungen mit den ausge-
wihlten Kreditinstituten dementsprechend unkom-
pliziert verliefen und rasch zur finalen Auswahl
fithrten. Den Zuschlag erhielt eine Regionalbank, die
bis dato nicht im Bankenportfolio enthalten war.

Abschluss der Refinanzierung

Trotz des groflen Kreises an aktiv im Prozess invol-
vierten Personen - Gemeinderat mit Biirgermeister
und Vizebiirgermeister, Verwaltungsrat sowie Ge-
schaftsfithrung des Kommunalbetriebs — und zahlrei-
chen notwendigen Beschliissen auf Landes- und Ge-
meindeebene, konnte der gesamte Prozess der Refi-
nanzierung innerhalb weniger Monate abgewickelt
werden. Nur wenige Wochen nach der Vertragsunter-
zeichnung wurden die zwei ausgewéhlten Kredite mit
dem neu aufgenommenen Darlehen zuriickgefiihrt.

Nach Projektabschluss wurde das aktualisierte Fi-
nanzmodell an den Kunden iibergeben, welcher die-
ses im Nachgang auch fiir die Planung diverser Co-
rona-Szenarien einsetzte.

Conclusio

Der grofite Erkenntnisgewinn ergab sich eigentlich
bereits aus den Diskussionen im Zuge der Planung
des neuen Finanzmodells. Alle einzeln vorhandenen
Informationen tiber Kredite, Investitionen und Um-
satzvorhersagen wurden zum ersten Mal abge-
stimmt, zusammengefithrt und fir alle verstandlich
aufbereitet. Alle fiir das Unternehmen relevanten
Groflen auf einen Blick darzustellen, ermdglichte ei-
nerseits ein strukturiertes Vorgehen bei der Finan-
zierung, unterstiitzte aber auch immens bei der
grundsitzlichen Unternehmensplanung. Ohne die-
ses Vorgehen wire auch die fehlerhafte Zinsberech-
nung seitens der Bank gar nicht aufgefallen und der
Kommunalbetrieb hitte moglicherweise bis zum En-
de der Kreditlaufzeit deutlich zu hohe Zinsen be-
zahlt.

Die im Rahmen des Prozesses beschlossene strate-
gische Liquiditatsreserve hat wihrend der Corona-
Krise zu einer deutlichen Entspannung der Situati-
on beigetragen. Uberdies wurden durch die ver-
starkte Kommunikation mit den Banken wiahrend
der Ausschreibung auch die Kontakte zu den di-
versen Kundenbetreuern wieder gepflegt. Das war
besonders wichtig, da - um die erwéhnte Liquidi-
tatsreserve zu erhalten — mit den Banken der Auf-
schub einzelner Tilgungen diskutiert werden
konnte.

Dass dieser Aufschub dann gar nicht notwendig war,
weil der prognostizierte Umsatzeinbruch nicht ein-
trat, gehort zu den Good News dieses komplexen
Projekts. Ebenso wie die Tatsache, dass der betroffe-
ne Kommunalbetrieb durch die getroffenen Maf3-
nahmen nun nach wie vor in der Lage ist, seine
wichtigen Aufgaben zu erfiillen. V'
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CSRD, NFRD, SFDR, GAR, TEG
& TSC - sprechen Sie schon
Sustainable Finance?

Trotz COVID-19 hat die EU im laufenden Jahr bereits die nachsten groen Schritte in
Richtung des Green Deals gesetzt. Mit April 2021 wurde ein weiteres Sustainable Fi-
nance Paket auf den Weg gebracht. Wichtigste Bestandteile sind der Entwurf einer
neuen Corporate Sustainability Reporting Richtlinie (CSRD), sowie der erste delegierte
Rechtsakt samt technischer Bewertungskriterien fiir die ersten beiden Umweltziele fiir
die Klassifizierung gemaR EU-Taxonomie. Eine Ubersicht aktueller Entwicklungen und

notwendiger Berichtsanforderungen fiir betroffene Unternehmen.

m 21. April hat die européische Kommission
Aeinen Entwurf zur CSRD veroéffentlicht. Die-

ser stellt eine Uberarbeitung der bestehenden
Richtlinie zur nicht-finanziellen Berichterstattung
(Non-Financial Reporting Directive - NFRD) dar
und soll zur Vereinheitlichung und Spezifizierung
der Vorgaben zur Nachhaltigkeitsberichterstattung
beitragen. Dabei sieht dieser Entwurf auch die Ver-
abschiedung von EU-Standards vor, die durch die
European Financial Reporting Advisory Group
(EFRAG) zu entwickeln sind. Um moglichst einheit-
liche weltweite Standards zu gewihrleisten, werden
zahlreiche internationale Initiativen involviert. Ne-
ben der Richtlinie werden durch den Vorschlag noch
drei weitere Rechtsvorschriften gedndert, um den
notwendigen Anpassungen Rechnung zu tragen
(Abschlusspriifungsrichtlinie, Abschlusspriifungs-
verordnung sowie Transparenzrichtlinie).

Die Vorgaben zur CSRD sind bis Ende 2022 in
nationales Recht umzusetzen und werden mit 1. Jan-
ner 2023 in Kraft treten. Damit wird die CSRD be-

reits fiir die Berichtsperiode 2023 Anwendung fin-
den. Der Fokus der Richtlinie liegt dabei auf drei
Themen:
A Ausweitung der berichtspflichtigen Unterneh-
men
4 Standardisierung der EU-weiten Vorgaben zur
ESG-Berichterstattung
4 Prifung der gemeldeten Nachhaltigkeitsinfor-
mationen

So sind ESG-Informationen zukiinftig von allen gro-
Ben Unternehmen mit Sitz in der EU, unabhingig
von einer Borsennotierung oder der Mitarbeiteran-
zahl, transparent, ausreichend relevant, vergleichbar,
zuverléssig und leicht zugénglich zu berichten. Auch
ein Grof3teil der auf einem regulierten EU-Markt
notierten kleinen und mittleren Unternehmen
(KMUs) muss zukiinftig Nachhaltigkeitsinformatio-
nen veroffentlichen (d.h. auch solche aus Drittstaa-
ten konnen umfasst sein), ausgenommen sind nur
Kleinstunternehmen. Als Erleichterung sollen fiir
KMUs vereinfachte Berichtspflichten entwickelt wer-
den und auch die Verpflichtung zur Einhaltung
selbst soll erst drei Jahre nach Inkrafttreten der
Richtlinie starten (1. Janner 2026). Dadurch soll den
KMUs ausreichend Zeit fiir den Aufbau und die
Umsetzung des notwendigen Berichtsapparats gege-
ben werden.

Um sicherzustellen, dass berichtete Informationen
zutreffend und zuverléssig sind, sollen diese zukiinf-
tig entweder durch den Abschlusspriifer gepriift
oder unabhingige Bestatigungsdienstleister damit
beauftragt werden. Unter anderem soll dabei das
Verfahren zur Ermittlung der Informationen und die
nach Taxonomie gemeldeten Indikatoren gepriift
werden.

Der Bericht zur Folgenabschitzung der Europai-
schen Kommission geht davon aus, dass statt aktuell
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rund 11.600 européischen Unternehmen zukiinftig
49.000 europdische, sowie an einem EU-Markt no-
tierte, Unternehmen von der Berichtspflicht betrof-
fen sein werden. Wird dies den geschatzten Kosten
des Berichts von 1.200 bzw. 3.600 Millionen Euro ge-
geniibergestellt liegt der Aufwand je Unternehmen
bei einmalig rund 25.000 Euro sowie jéahrlichen Kos-
ten von rund 73.500 Euro.! Dabei sei angemerkt,
dass Unternehmen ohnehin laufend héheren Auf-
wand betreffend Nachhaltigkeitsinformationen zu
tragen haben (werden), da verschiedene Adressaten
ESG-Informationen fiir regulatorische Vorgaben be-
notigen und anfordern. Zumeist sind dies finanzie-
rende Banken sowie Groflunternehmenskunden, die
selbst der NFRD unterliegen. Diese Nachfragen er-
folgen zumeist aber unkoordiniert und in heteroge-
ner Form, weshalb eine Standardisierung kiinftig Er-
leichterung schaffen soll.

Zwar ist die EU mit dieser Initiative ein Vorreiter,
aber auch in anderen Rechtsordnungen sind politi-
sche Initiativen damit beschiftigt, ESG-Offenle-
gungspflichten zu entwickeln. Beispielsweise arbeitet
die britische Regierung an einer eigenen Taxonomie
und die Trustees der IFRS Foundation beraten aktu-
ell noch tiber die Einrichtung eines neuen Internati-
onal Sustainability Standards Board (ISSB). Eine
Entscheidung wird bis zur Klimakonferenz im No-
vember 2021 (COP26) erwartet.

Endlich sind sie da - die technischen Bewer-
tungskriterien (Technical Screening Criteria —
TSO)

Nach Abschluss der Konsultationsphase fiir den ers-
ten delegierten Rechtsakt zur Festlegung der TSC fiir
die Ziele Klimaschutz und Anpassung an den Klima-
wandel wurde mit 4. Juni 2021 dessen finale Version
verabschiedet. Damit erhalten Unternehmen einen
weiteren Baustein, um ihren Taxonomie-Reporting-
pflichten nachkommen zu kénnen. Die Aktivititen
und Kriterien bauen dabei auf den Empfehlungen
der Technical Expert Group (TEG) on Sustainable
Finance auf.

Betroffene (Nicht-Finanz-)Unternehmen? miissen ab
2022 Berichtspflichten zur 6kologischen Nachhaltig-
keit ihrer Wirtschaftstitigkeiten erfiillen und deren
Anteil an drei KPIs - Umsatz, Investitions-(CapEx)
und Betriebsausgaben (OpEx) - offenlegen. Fiir die
Berichtsperiode 2021 gilt dies nur fiir den Anteil an
taxonomiefihigen (,.eligible“) Aktivitdten und fiir
spezifische vorgegebene qualitative Informationen.

Bei ,eligible“ Aktivitidten handelt es sich um Wirt-
schaftstitigkeiten, die einer der Taxonomie-Be-
schreibungen entsprechen und deren NACE-Code
sich in den delegierten Rechtsakten wiederfindet.
Dadurch sollen gleiche Wettbewerbsbedingungen si-
chergestellt werden, indem fiir jedes Umweltziel je
Wirtschaftstatigkeit die gleichen Bewertungskriteri-
en angewandt werden. Auch sogenannte Ubergangs-
tatigkeiten (,,transition activities“)* oder ermogli-
chende Titigkeiten (,,enabling activities“)* konnen
als ,eligible® eingestuft werden, soweit die entspre-
chenden Voraussetzungen erfiillt sind. Ab der Be-
richtsperiode 2022 gilt die Offenlegungspflicht fiir
samtliche vorgeschriebenen Informationen. Das
heifSt ab 2022 ist auch der Anteil an taxonomiekon-
formen (,,aligned) Aktivititen zu berichten, aufge-
schliisselt nach den sechs Umweltzielen. Als ,,alig-
ned” gelten dabei Aktivititen welche die TSC, das

Eine Wirtschaftstdtigkeit ist gemafl Taxonomie als
okologisch nachhaltig einzustufen, wenn...

A diese einen wesentlichen Beitrag zur Er-
fullung mindestens eines der Umweltziele
leistet,

A keines der anderen Umweltziele erheblich

beeintrachtigt (,do no significant harm“
DNSH-Kriterium),

unter Einhaltung des (sozialen) Mindest-
Schutzes ausgeiibt wird und

den technischen Bewertungskriterien ent-
spricht.

. . Sektor 1 Sektor 2 Sektor 3 Sektor 4
Tatigkeit von Unternehmen A
9 25% 25% 25% 25%
75% taxonomieféhig

Aufschlisselung Tatigkeit nach
1 Taxonomie NACE-Codes x ‘/ ‘/ ‘/

Analyse, ob Beitrag zu einem Umweltziel
2 geleistet wird = v v v

F  25% taxonomiekonform

3 Pr('{fung, ob technische Prifkriterien _ x ‘/ ‘/

erflllt werden

Analyse, ob anderen Umweltzielen nicht
4 geschadet wird (DNSH) = x v
5 Analyse, ob sozialer Mindestschutz ‘/

erfillt wird - -

Abb. 1: Evaluierung der Taxonomiekonformitat

www.slg.co.at
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DNSH-Kriterium (siehe Box) und die sozialen Min-
deststandards erfiillen. Die delegierten Rechtsakte zu
den verbleibenden vier Umweltzielen® werden bis
Ende 2021 erwartet. Mit der Berichtspflicht ab der
Berichtsperiode 2022 hat die EU jedenfalls einen
»sportlichen® Zeitplan gesetzt.

Und die Berichtspflichten der Finanzunternehmen?
Fiir Finanzunternehmen wie Kreditinstitute, die der
NFRD unterliegen, stehen die Anforderungen rund
um die Green Asset Ratio (GAR) im Vordergrund,
tiber deren Entwurf wir bereits in der letzten Ausga-
be des TreasuryLog (02/2021, ,,In Zukunft: ,,KY-
ESG-(Exposure)?) berichtet haben. Die GAR bildet
den Anteil des Finanzierungsportfolios ab, der 6ko-
logisch nachhaltige Finanzierungsaktivititen betriftt.
Die finalen Inhalte wurden dabei in einem delegier-
ten Rechtsakt zu Artikel 8 der Taxonomie-Verord-
nung per 6. Juli 2021 verabschiedet.

Fiir das Geschiftsjahr 2021/ 2022 sind zunéchst In-
formationen zu den ,eligible“ Engagements sowie
unter anderem der Anteil an Engagements gegen-
tiber Nicht-NFRD-Unternehmen offenzulegen. Erst
ab 2024 (Berichtsperiode 2023) ist die vollumfangli-
che Offenlegung hinsichtlich der ,,aligned Aktivita-
ten mit allen Detailangaben vorgesehen®. Offenzu-
legen sind eine aggregierte GAR, sowie Angaben zu
Teilbereichen, unterschieden nach Produktarten und
Kundensegmenten (beispielsweise Retail-Kunden,
Wohnbaukredite).

In der konkreten Berechnung sind im Zahler unter
anderem Engagements gegentiber Nicht-NFRD-
Unternehmen auszunehmen. Da diese Bestandteil
des Nenners sind, werden Banken, die ein hohes
Exposure gegeniiber dieser Unternehmensgruppe
haben, tendenziell benachteiligt. So kdnnen auch
Unternehmen, die nicht der NFRD unterliegen
(z.B. nicht borsennotierte KMUs), grundsitzlich
okologisch nachhaltig operieren und zumindest in
der Theorie den Taxonomiekriterien entsprechen —
missen dies aber nicht berichten. Entgegen dem
urspriinglich vorgeschlagenen verpflichtenden Ein-
bezug der Exposures von Nicht-NFRD-Unterneh-
men werden diese nun vom Zéihler ausgenommen
und schmilern so die erreichbaren GAR-Werte.
Ein Problem dabei ist jedoch, dass fiir den Einbe-

Unternehmen / Regelung CSRD SFDR
1 gg&e Nicht-Finanz-Unternehmen mit EU- ‘/ %
2 Elig?tizstitute und Versicherungen mit \/ (/)*
3|t £0 oger NhLEUSiz v x
& |t E0 oder Nichi-£EU-Siz x x
5 |Asset Manager X v

*soweit Portfolioverwaltung/ Anlageberatung erbracht wird (z.B. versicherungsbasierte
Anlageprodukte)

Abb. 2: Ubersicht betroffener Unternehmen

zug dieses Exposures eine valide Datenbasis not-
wendig wire. Auf der positiven Seite ist wiederum
genau dieses Datenthema anzufithren, da durch
den Ausschluss von nicht NFRD berichtspflichti-
gen Unternehmen in der GAR der Aufwand fiir die
Datensammlung der betroffenen Banken verringert
und die Verwendung von Schitzungen vermieden
wird. Auch Banken, deren Aktivititen bisher weni-
ger von der Taxonomie abgedeckt sind, werden auf
niedrigere GARs kommen. Zumindest bis mehr
Sektoren in die TSC aufgenommen werden. Den
europdischen Banken wird derzeit aber ohnehin
kein besonders ,,griines“ Zeugnis ausgestellt. Eine
im Mai verdffentlichte Pilotstudie der EBA schatzt
die aggregierte EU-GAR zurzeit auf nur rund 7,9
Prozent, wobei die bestplatzierte Bank rund 15
Prozent erreicht’.

Dariiber hinaus gilt es fiir Finanzmarktdienstleister
die Sustainable Finance Disclosure Regulation
(SFDR) zu beachten. Dabei sind unternehmensbezo-
gene Informationen iiber die Integration von Nach-
haltigkeitsrisiken (Level 1), sowie produktbezogene
Informationen (Level 2) zu liefern. Wiahrend Level 1
seit Miérz 2021 verpflichtend anzuwenden ist, wurde
die Deadline fiir Level 2 bereits mehrfach verscho-
ben und soll nun ab 30. Juni 2022 in Kraft treten.
Dabei sind unter anderem Informationen zu Finanz-
marktprodukten je nach Kategorie (,,dunkelgriin -
angestrebtes Nachhaltigkeitsziel, ,, hellgriin“ - Be-
riicksichtigung okologischer oder sozialer Merkmale
und ,,sonstige®) vorgesehen. 4

Quelle: https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/PDF/?uri=CELEX:52021SC0150&from=EN [Stand: 19.7.2021]
Unternehmen, die gemaR NFRD zur Nachhaltigkeitsberichtserstattung verpflichtet sind (siehe auch erster Teil des Artikels)
Tatigkeiten ohne CO,-arme Alternative, die einen wesentlichen Beitrag zum Klimaschutz leisten, falls das Unternehmen hinsichtlich des AusstoRes zur Best-in Class des

Sektors/ Industrie gehdrt und (i) Entwicklung/ Einsatz CO,-armer Alternativen nicht behindert (ii) nicht zu Lock-in Effekt bei CO, intensiven Vermégenswerten fiihrt.

Wiederherstellung von Biodiversitat und Okosystemen

stellen.

Tétigkeiten, die es unmittelbar anderen ermdglichen einen wesentlichen Beitrag zu mindestens einem Umweltziel zu leisten.
Nachhaltige Nutzung & Schutz von Wasser- & Meeresressourcen, Ubergang zu Kreislaufwirtschaft, Vermeidung & Verminderung von Umweltverschmutzung, Schutz &

Berichtspflichten zu Gebuhren und Provisionen, die nicht die Kreditvergabe betreffen und die GAR fiir den Handelsbestand sind erst fiir das Geschéftsjahr 2025 darzu-

Quelle: EBA, Mapping climate risk: Main findings from the EU-wide pilot exercise [21. May 2021]
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Die ers'te 'Anl._.aufstelle bel der Suche nac-h""
g e perfekte'n"Treasury Management System }'

Systemfunktionalitaten auf einen Blick

Der Markt der Treasury-System-Anbieter ist trotz der Konsolidierungseffekte der letzten Jahre nur
schwer zu erfassen. Damit Sie nicht den Uberblick tiber die am Markt vertretenen Lésungen verlieren,
haben wir fiir Sie eine Management Summary erstellt. Anhand der Angaben der im System Guide ver-
tretenen Anbieter haben wir ausgewahlte Systemfunktionalitaten transparent gegeniibergestellt. Die
Ubersicht kann - je nach inhaltlichem Schwerpunkt oder Bedarf - fiir die erste Orientierung sehr niitz-
lich sein und viel Recherchearbeit ersparen.

Die gesamte Tabelle finden Sie im Login-Bereich unseres System Guide.

systemguide.slg.co.at




Zahlungsverkehr und
Kontoinformation

Die Autorin:

Sonja Bauer

ist Managerin bei
Schwabe, Ley &
Greiner.

30

SWIFT ruft zur Entspannung

auft

Die ISO 20022 Migration begleitet uns aktuell intensiv — kaum ein Banken- und Fi-
nanz-Newsletter, der das Thema nicht behandelt. Die Corporate Treasurer fragen sich
natiirlich, was denn die Umstellung von MT-Formaten auf xml-Formate fiir sie bedeutet
und wann und wie sie aktiv werden miissen. Klare Ansage von SWIFT an die Corporate
Treasury-Community hier: kein Grund zur Panik.

ten aus den Bereichen Zahlungsverkehr und

Cash-Management (z. B. Kontoinformationen)
in der Interbankenkorrespondenz im xml-Format
versendet werden sollen, anstatt des aktuellen MT-
Formats. Ein Parallelbetrieb ist von SWIFT derzeit
bis 2025 geplant. Fiir die ndchsten Jahre ist seitens
SWIFT mittels Konvertierungsservice jedoch immer
sichergestellt, dass alle Banken erreichbar bleiben,
indem zusitzlich zur xml-Nachricht auch eine MT-
Nachricht iibermittelt werden kann.

Tatsache ist, dass ab November 2022 Nachrich-

Was bedeutet diese Migration nun fiir die Treasury-
Abteilung eines Corporates: In Bezug auf Zahlungen
kann zunachst einmal festgestellt werden, dass die
meisten Corporates nicht (mehr) in einer MT-Welt
leben. Zahlungen, sowohl nationale als auch interna-
tionale, werden haufig in lokalen Formaten (hierbei
vielfach ohnehin xml-Formate, z. B. fiir SEPA-Zah-
lungen) oder als xml cgi versendet. Dort, wo verein-
zelt MT101-Nachrichten an die Banken iibermittelt
werden, lasst sich beziiglich der Migration Folgendes
festhalten: Von der aktuellen Umstellung ist die
Kommunikation zwischen den Banken betroffen -
eine direkte Auswirkung auf die Corporates muss es
nicht geben. Laut SWIFT spricht nichts dagegen,

dass von Corporates weiterhin MT101-Nachrichten
tbermittelt werden.

Anders stellt sich die Thematik bei den Kontoaus-
zugsinformationen dar. Diese sind das letzte Element
in einer Reihe von (kiinftig) xml-basierten Verarbei-
tungsprozessen. Einige Banken haben hier bereits
Termine verdffentlicht, ab denen sie MT940-Nach-
richten nicht mehr weiterentwickeln werden. Es muss
also von einer mittelfristigen Umstellung auf camt-
Formate ausgegangen werden - und dies betriftt auch
das Einsammeln von Kontoausziigen von ,,Fremd-
banken. Das muss sich in der technischen Infrastruk-
tur der Corporates entsprechend widerspiegeln, also
bei der Kontoauszugsverarbeitung in jeder Hinsicht.

Zusammenfassend werden wir auf der Zahlungsver-
kehrsseite fiir internationale Zahlungen, wohl gerin-
ge bilaterale (zwischen Kunde und Bank) Anpassun-
gen durch die technischen Umstellungen auf Ban-
kenseite erleben. Im Gegenzug dazu werden die
Corporates hoffentlich durch die angestrebten Qua-
litdtssteigerungen bei internationalen Zahlungen be-
lohnt. Auf der Kontoinformationsseite ist beginnend
in den néchsten Jahren eine sukzessive Umstellung
auf camt-Formate zu erwarten. 4
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Treasury leben.
Ziele erreichen.

Besuchen Sie unsere Seminare vor Ort
oder seien Sie online ,live“ dabei!

Uber 30 Jahre Erfahrung in der Treasury-
Beratung und mehr als 1.000 veranstaltete
Seminare und Lehrgange machen Schwabe, Ley
& Greiner zu lhrem kompetenten Partner in der
Treasury-Ausbildung.

Seminar:
Die neue Welt des Zahlungsverkehrs

Organisation und Trends rund um den Zahlungsverkehr

Die Harmonisierung des weltweiten Zahlungsverkehrs auf Basis von XML-For-
maten, neue EU-Regularien und die Auswirkungen auf das eigene Unterneh-
men, die Beschleunigung des Zahlungsverkehrs (Instant Payments), der Schutz
vor Betrugsversuchen und neue Kontrollpflichten (Compliance Screening) sind
nur einige Beispiele fuir aktuelle Herausforderungen im Zahlungsverkehr. Kiinf-
tig werden neue Technologien (wie Blockchain oder Machine-Learning) sowie
neue Anbieter (wie Fintechs) den Zahlungsverkehr beeinflussen - aber wie und
mit welchen Konsequenzen fiir das eigene Unternehmen?

Themenschwerpunkte

4 Elektronischer Zahlungsverkehr: Formate, Kommunikationskanale und
Zahlungsverkehrssysteme

4 Interner und externer Zahlungsverkehr

4 Sicherheitim Zahlungsverkehr

4 PSD2: Rechtliche Grundlage fiir Osterreich und Deutschland

4 Online-Zahlungsverkehr

4 Trends und neue Technologien

4 Banken: Steuerung, Ausschreibung und elektronische Gebiihrenabrechnung

Termine:

23.-24. November 2021 in Mannheim
08.-09. Marz 2022 in Wien

Referentin

Sonja Bauer
Manager | Schwabe, Ley & Greiner

Termine und Anmeldung unter:
www.slg.co.at/ausbildung
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, SLG berat die groRten Unternehmen
im deutschsprachigen Raum. Unsere
Kunden sind borsennotierte Unterneh-
men, mittelstandische Familienunter-
nehmen, Finanzdienstleister, Banken,
sowie Einrichtungen der offentlichen

Hand. Seit tiber 30 Jahren sind wir

(

M A

Wir vergrofRern unser Team und
suchen Unternehmensberater/innen |

_ Deutschland und Osterreich

WIR...

bauen Treasury-Organisationen auf,

begleiten Kunden bei der finanziellen Unternehmens-
steuerung,

unterstiitzen bei der Auswahl und Implementierung
von Treasury-Software,

beraten Kunden bei komplexen Finanzierungen,

entwickeln maligeschneiderte Anlagestrategien und
-richtlinien,

setzen internationale Cash-Management- und Zahl-
ungsverkehrslosungen um,

Uberpriifen die Sicherheit im Zahlungsverkehr zum

Marktfiihrer.

DU ...

hast ein abgeschlossenes Wirtschaftsstudium
(Schwerpunkt Finanzen, Masterabschluss),

bringst hohe Zahlenaffinitat und
souverane Deutschkenntnisse in Wort und Schrift mit,

hast Interesse an spannenden Projekten im Finanz-
bereich,

arbeitest gerne gemeinsam mit Kunden in unter-
schiedlichen Projekten,

schatzt Teamarbeit und innovative Losungsansatze,

winscht dir vielseitige Weiterbildungsmoglichkeiten
und sinnvolle Entwicklungspfade,

Schutz vor Cyber-Attacken, 4 besonders reizen Dich Dinge, die Du gestern noch

4 analysieren die wesentlichen Stellschrauben im Cash- nicht konntest,

to-Cash-Prozess zur Freisetzung gebundener Liquiditat, 4 suchst einen Job, der Spa® macht und gut bezahlt

4 identifizieren Finanzrisiken und entwickelt Strategien wird.
fir das Risiko-Management.
SLG VORTEILE
| ® s "
—r— o= .
EEE iz

Firmenevents &
After-Work-Bier

Obst, Getranke
und SiiRigkeiten

Modernes Biiro
direkt am HBF Wien

Flache
Hirachien

Flexible
Arbeitszeiten

JETZT BEWERBEN

4 Als Einstiegsgehalt im 1. Berufsjahr erhaltst du bei uns EUR 42.000,- brutto p.a.

4 Beimehrjahriger Berufserfahrung bekommst du ein entsprechendes Angebot von uns.

. Das kollektivvertragliche Mindestgehalt in Osterreich betragt fiir diese Position im 1. und 2. Berufsjahr
jahrlich EUR 31.427,- brutto p.a.

4 Ob Einsteiger oder mit Berufserfahrung, wir freuen uns auf deine Bewerbung an bewerbung@slg.co.at.

Entwicklungs-
chancen

Schwabe, Ley & Greiner GmbH @ +43 1585 4830 Q UID: ATU 161 054 08 Geschaftsfiihrer:
Gertrude-Frohlich-Sandner-Str. 3 info@slg.co.at UID: DE 328 557 049 Utz Greiner Georg Ehrhart
1100 Wien, Osterreich www.slg.co.at FN 59336 i | HG Wien Martin Winkler Philip Tutto



