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Editorial
Liebe Leserinnen und Leser,

Es sind die Krisen- und Ausnahmesituationen, in denen sich jeweils her-
ausstellt, ob Institutionen und Prozesse das halten, woflr sie urspringlich
konzipiert wurden. Manche Szenarien sind mit Effekten verbunden, an die
man vielleicht gar nie gedacht hatte oder deren Eintrittswahrscheinlich-
keit als verschwindend gering beurteilt wurde.

Als es im Vorjahr im Zuge des Kriegsausbruchs in der Ukraine zu ausge-
pragten Turbulenzen am Energiemarkt kam, standen Energieerzeuger vor
einer noch nie da gewesenen Herausforderung: Termingeschafte an den
einschlagigen Borsen sind mit Sicherheitszahlungen verkntpft, um Markt-
wertschwankungen zu besichern. Diese werden zwar nach Lieferung wie-
der rickUberwiesen, wenn jedoch ein kurzfristiger Liquiditatsbedarf in
lichte Hohen steigt, weil die Preise explodieren, dann kann sich das zu ei-
ner veritablen Krisensituation auswachsen. Ein spannendes Interview im
Blattinneren liefert Insider-Einblicke, wie man bei RWE mit diesem Thema
umagegangen ist.

Wahrend das Gewitter am Energiemarkt schnell und heftig aufzog,
schleicht sich eine Anspannung am Markt flr Arbeitskrafte seit einigen
Jahren langsam aber stetig in alle Branchen. Davon bleibt auch der Treasu-
ry-und Finanzbereich nicht verschont. Ausreichend qualifizierte Mitarbei-
ter zu finden und anschlieBend auch zu halten ist schwieriger denn je. Und
mit Blick auf die demografische Entwicklung sollte man nicht auf rasche
Besserung hoffen. Offensive Konzepte der Arbeitgeber sind gefragt, wie
etwa jenes des ,Raise, Rise & Rotate”. Auch dazu haben wir einen Beitrag
vorbereitet.

Ein groBer Teil dieses Heftes ist dem Thema der Banken-APIs gewidmet.
Um Ihnen einen Uberblick Gber den Stand des Angebots und {iber geplante
Weiterentwicklungen zu bieten, haben wir eine Umfrage unter Banken lan-
ciert. Erganzt wird das Thema um einen aktuellen Use Case aus dem Hau-
se Autoneum.

Solche und weitere praktische Anwendungsféalle standen u.a. auch wieder
beim Finanzsymposium in Mannheim auf der Agenda. Etwa 2.300 Teilneh-
mer und 95 Aussteller fanden sich vom 10. bis zum 12. Mai im Konferenz-
zentrum Rosengarten ein. Dabei wurde wiederum eindrucksvoll unter Be-
weis gestellt, dass persdnlicher Austausch durch nichts zu ersetzen ist.
Ebenso klar wurde bei der Veranstaltung, dass Veranderungsbereitschaft
und Innovation die Gebote der Stunde sind. Nachhaltigkeit und Digitalisie-
rung spielen eine immer gréBere Rolle in Treasury und Finanz, weshalb die
Branche gefordert ist, sowohl mit den regulatorischen als auch mit den
technologischen Veranderungen Schritt zu halten.

Dabei stellt sich dann haufig die Frage, ob eine neue Herausforderung mit
der Einflihrung eines Systems gel6st werden kann. Oder bend&tigt man zu-
nachst doch die methodischen sowie prozessualen Grundlagen?

Klingt wie Henne oder Ei, erschlieBt sich aber nach der Lektlre des ent-

sprechenden Artikels zu unserem Projekt zur EinfUhrung eines Fach- und
Systemkonzepts. Bei diesem und auch bei allen weiteren Beitragen wiin-
scheich Ihnen viel Vergnidgen beim Lesen.

Philip Tiitté
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Finanzsymposium 2023

Treasury und Finance pur -

drei Tage lang

Als Moderator Markus Brock am spaten Vormittag des 10. Mai das 34. Finanzsymposium erdffnete,
war der diesjahrige Startschuss fiir Europas groBten Branchentreff gefallen. Rund 2.300 Teilneh-
mer und 95 Aussteller trafen sich zu inhaltlich anspruchsvollen Diskussionen, zum anregenden
Networking und um sich iber technologische Neuerungen zu informieren.

Geboten wurde eine unglaublich vielfaltige und anspruchsvolle
Agenda mit hohem Qualitatsanspruch. Highlights waren dabei
injedem Fall die Gastredner der drei Tage. Diese spannten ei-
nen weiten thematischen Bogen und fesselten die Zuhdérer mit
ihren Insights.

Zur Eréffnung am Mittwoch, den 10. Mai, war das Ridiger von
Fritsch, der ehemalige Botschafter Deutschlands in Moskau.
Aus erster Hand erfuhren die Teilnehmer, wie der Diplomat die
Situation in Russland einschatzt, die aktuellen Geschehnisse
einordnet und welche Schllisse Europa aus alledem ziehen
sollte.

Hervorzuheben ist sicherlich auch Christian Gansch, der unter
dem Titel ,Vom Solo zur Sinfonie - wie aus Vielfalt Einheit ent-
steht” sehr plastisch darstellte, was Unternehmen von Orches-
ternlernen kdnnen. Und am abschlieBenden Freitag warf Axel

Markus Brock er6ffnet das 34. Finanzsymposium.

Stand ganz oben auf der Agenda der Veranstaltung: personlicher Aus-
tausch

JFull House" in der Interview Stage des Finanzsymposiums



Weber, ehemaliger Prasident der Beutschen Bundesbank, ein
Schlaglicht auf die aktuelle Situation der Weltwirtschaft und
die nach den vielen Krisen der letzten Jahre gednderten Rah-
menbedingungen 6konomischen Handelns.

Das abwechslungsreiche Workshop-Programm beleuchtete
die Treasury-und Finanzwelt in all ihren Facetten. Die inhalt-
lichen Schwerpunkte lagen in den Bereichen Cash-Manage-
ment/Zahlungsverkehr, Digitalisierung und Unternehmens-
finanzierung. Erganzt wurde das um aktuelle technische
Innovationen und die Prasentation konkreter Umsetzungs-
projekte.

Das Finanzsymposium Uberzeugt nicht zuletzt durch die Viel-
falt an Formaten, in denen Austausch und Wissenstransfer
maglich sind. Insbesondere das , Treasury Café”und die ,Inter-
view Stage” wurden sehr gut angenommen und haben das Pro-
grammangebot definitiv bereichert.

Krisenmodus oder
,New Normal”?

Pandemie, Krieg oder Inflation. Kommen wir
aus dem Krisenmodus auch mal wieder raus?
Dieser Frage stellte sich ein interessanter
.CFO-Blickwinkel” beim Finanzsymposium.

Philip Titt6, Managing Director bei SLG, machen geopolitische
Unsicherheiten Sorgen: ,Da sehe ich derzeit nicht viel Positives”,
erklarte erim Hinblick auf vielerlei Konflikte. In einer vernetzten
Welt muss das zwangslaufig zu weiterer Volatilitat fihren.

Umso bedeutender wird auch weiterhin vorausschauendes
Risiko-Management sein. Olaf Tréber, CFO VERBIO Vereinigte
BioEnergie AG, ist der Ansicht, dass in diesem Kontext die not-
wendige ,Grundspannung” und eine gewisse Wachsamkeit ge-
fordert sind. Dazu gehdrt auch, das eigene Geschéaftsmodell zu
kennen, um die entsprechenden Risiken abzuleiten und zu in-
terpretieren.

Die Ansicht, dass taumelnde Banken die Situation eskalieren
lassen konnten, war am Podium nicht mehrheitsfahig. Auch
nicht nach den Turbulenzen der Credit Suisse. ,Wir glauben
nicht an eine systemische Krise, sondern dass es Einzelfalle
sind”, so Michael Schleef, Head of Commercial Banking Germa-
ny, Austria bei der HSBC Germany.

Marcus Ketter, CFO der GEA Group AG, riet aber dennoch dazu,
sich das Kontrahenten-Risiko regelmaBig anzusehen. Neben
dem Check der jeweiligen Ratings gehort fir ihn auch die Pri-
fung der entsprechenden Credit Default Swaps dazu. Diese re-
agieren schneller, weshalb man mehr Vorlaufzeit flr notwendi-
ge Entscheidungen hat.

Und nach all den Jahren der virologischen Sicherheitskonzep-
te, Maskenpflicht und Abstandsgebote hat sich eines ganz
deutlich gezeigt: Der personliche Austausch ist durch nichts
zu ersetzen. Egal ob fachliche Diskussion, Networking oder
der schnelle Kaffee am Ausstellerstand. Das tut einfach gut -
inhaltlich wie menschlich.

Der Autor:

Oliver Astl-Lipusz

ist Head of Congress & Event Management bei

Schwabe, Ley & Greiner.

Das ,CFO-Podium”von links nach rechts: Philip Tittd, Michael Schleef,
Olaf Tréber, Marcus Ketter und Moderator Markus Brock.

Und Schnelligkeit ist ein Gebot der Stunde. Das erkennt man
an den raschen Schwerpunktwechseln in der Finance- und
Treasury Beratung, meint Philip Tuttoé. Ging es 2019 noch vor-
nehmlich um Robotics, Automatisierung und Digitalisierung,
war davon Anfang 2020 nicht mehr viel zu héren. Die Abbildung
von Liquiditat in Krisen-Szenarien war das neue Top-Thema.
Und dieses wurde nach den Lieferkettenproblemen wiederum
rasch durch Working-Capital-Finanzierungen und anschlie-
Bend von Risikoanalysen - insbesondere Zins- und Kontrahen-
tenrisiken - abgelost.

Dieses ,Unstete” wird uns in den nachsten Jahren weiter be-
gleiten, waren die Experten einig. FUr Marcus Ketter wird es
wichtig bleiben, schnell zu reagieren und rasche Entscheidun-
gen zu treffen. Olaf Trober sieht lieber die sich bietenden
Chancen und mochte positiv in die Zukunft blicken. Genauso
wie Michael Schleef: ,Es sind Chancen und Herausforderun-
gen, aber eine Krise ist es fir mich nicht.” Keine Krise, aber
.New Normal”mit agiler und intensiver Arbeit. ,Diese Fahigkei-
ten werden wir die nachsten Jahre brauchen. Es wird in ahnli-
chem Tempo weitergehen”, so Philip Tatto.



Personalentwicklung

~Raise, Rise & Rotate"” - Personal
und Perspektiven im Treasury

Seit Giber 30 Jahren erlebe ich als Treasury-Berater von SLG die Héhen und Tiefen des Finanz-
Managements in Unternehmen. Die Personalbesetzung und -entwicklung verfolge ich dabei mit
immer groBerer Sorge. Drei Appelle ergeben sich fiir mich vor dem Hintergrund der sich wahr-
scheinlich anbahnenden Personalkrise im Finanzbereich.

Der Generationenwechsel ist in vollem Gang. Jedes Unterneh-
men sucht gute Leute. Der Pool an Fachkraften fir den Finanz-
bereich ist dabei besonders klein. Fachhochschulen oder Uni-
versitaten bilden nicht gentdgend Studenten aus, um den Bedarf
zu decken. Die meisten Absolventen wissen meiner Erfahrung
nach kaum oder gar nicht, wie umfangreich die Aufgaben des
Finanz-Managements in Unternehmen eigentlich sind. Und die
Wechselbereitschaft von jungen Kollegen dirfte angesichts des
Arbeitsmarkts mittelfristig hoch bleiben. So weit, so schlecht
fUr die meisten suchenden Firmen. Erganzend sei hinzugeflgt,
dass ich mich hier vorwiegend auf jene etwa 1.500 Unterneh-
men der DACH-Region beziehe, die maximal Uber sechs bis acht
Mitarbeiter(als ,FTE")im Finanzbereich verfligen.

.Raise!”

Beim Besuch von Treasury-Abteilungen fallt auf, dass diese
zumeist deutlich weniger Mitarbeiter umfassen als z. B. der
Bereich Group Accounting oder Controlling. Daraus resultiert
meine erste Sorge: Finanztransaktionen sind liquiditatswirk-
sam, oft erfolgswirksam und auch bonitatswirksam. Selbst bei
einer Firma mit ,nur” 500 Millionen Euro Umsatz summieren
sich die Transaktionsvolumina aus Zahlungsverkehr und Fi-
nanzgeschaften auf mehr als eine Milliarde Euro pro Jahr. Be-
reits einige wenige falsche MaBnahmen seitens des Treasury
konnen Unternehmen in Liquiditatskrisen oder sogar in die In-
solvenz flhren.

Warum geben sich so viele CFOs mit der Tatsache zufrieden,
dass sich dennoch meistens nur eine Handvoll Mitarbeiter dar-
um kimmern soll oder darf? Treasury-Abteilungen sind meis-

tens viel zu diinn besetzt, was in der Pandemie bedeutete:
Wenn sich zwei anstecken, bereut es der Dritte.”

Neben dem Cash-Management gehdrt das Risiko-Management
zur Kernkompetenz des Treasurys. Es spricht vieles dafir, den
Umagang aller Risiken im Unternehmen dort zu bindeln, vor al-
lem wenn es andernorts auch nur mit geringer Personalaus-
stattung wahrgenommen wird: z. B. das Kundenkreditrisiko-
Management, die Ermittlung operationaler Risiken und deren
Zusammenfihrung im unternehmensweiten Risiko-Manage-
ment, Versicherungsrisiken, Risiken aus Pensionszusagen
oder Rohstoffpreisrisiken inklusive des jeweils damit verbun-
denen Risiko-Contrallings.

Die BUndelung dieser Themen im Treasury-Bereich bietet sich

aus drei Grinden an:

4 Alle Risiken werden effizient ermittelt und konsistent be-
rechnet.

4 Alle Ergebnisse daraus konnen unmittelbar in finanziellen
MaBnahmen oder Notfallplanen berlcksichtigt werden.

4 Die Anzahl der Mitarbeiter, die sich damit auseinandersetzt,
ist nicht Uber verschiedene Abteilungen verstreut, was eine
hohere Stellvertretungssicherheit und zuséatzliche Entwick-
lungschancen im Treasury-Bereich bietet.

Mein erster Appell ist daher: ,Raise!”. Bitte erhéhen Sie die An-
zahl der Mitarbeiter im Treasury und schaffen Sie eine groBere
organisatorische Einheit, um alle finanz- und risikorelevanten
Themen in einem Bereich zu bidndeln. Bamit gehen neben ho-
herer Alltagstauglichkeit auch neue Entwicklungschancen und



Perspektiven flr die Mitarbeiter einher. Daraus leiten sich wie-
derum die nachsten beiden Appelle ab.

.Rise!”

Der Finanzbereich bietet sowohl eine Vielfalt an Themen als
auch an Routineprozessen. Die wenigsten Mitarbeiter mdgen
beides gleich gerne. Viele Bewerber suchen beruflich nach
Vielfalt und Abwechslung. Gute Mitarbeiter werden aber
schwer zu finden und noch schwerer zu halten sein, gerade
wenn Routineprozesse nicht automatisiert werden. Die Anrei-
cherung des Finanzbereichs mit interessanten, vielfaltigen
Themen ist daher wesentlich, um den Wunsch nach einer lang-
fristigen und weiterfihrenden Karriere zu férdern. Der erste
Appell bildet daflr den Grundstein.

Mein zweiter Appell lautet daher: ,Rise!” Wer sich im Finanzbe-
reich beruflich entwickeln und aufsteigen will, muss in weiterer
Konsequenz auch ein Team oder einen Bereich eigenstandig
flhren wollen. Nebst einem angenehmen Arbeitsumfeld und
adaquatem Gehalt werden die Themenvielfalt und eine qute
Systemunterstitzung wesentliche Voraussetzung und Motivati-
on sein.

.Rotate!”

Mitarbeiter wiinschen sich auch mittelfristig Perspektiven.
Wer einen Bereich oder ein Team im Treasury leitet, verbleibt
oft lange in dieser Position. Ein Nachricken jingerer Talente

ergibt sich dann erst wieder bei Fluktuation oder manchmal
sogar erst bei Pensionierung von Kollegen.

Der dritte Appell lautet daher: ,Rotate!” Schaffen Sie Anreize
und entwickeln Sie einen Plan, damit Fihrungsrollen innerhalb
des Finanzbereichs auch rotiert werden kénnen. Dieser Pro-
zess konnte regelmaBig alle paar Jahre angestoBen werden.

Nur Firmen, die attraktive Perspektiven bieten, haben dadurch
auch selbst welche. Wer gute Mitarbeiter im Finanzbereich fin-
den und binden will, muss zuerst die entsprechenden Rahmen-
bedingungen daflr schaffen. Das Prinzip ,Raise, Rise & Rotate”
bietet sich hierflran. Natdrlich sind wir immer gerne behilf-
lich, die passende Organisationsform und Systemunterstit-
zung fUr Ihr Treasury zu finden oder weiterzuentwickeln, die
auch solche Karriereperspektiven unterstitzen kénnen.

Der Autor:

Georg Ehrhart
ist Managing Director bei Schwabe, Ley &
Greiner, Leitung Produktion und Personal.
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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 Losungen verlieren,
haben wir fiir Sie eine Management Summary erstellt. Anhand der Angaben der im System Guide ver-
tretenen Anbieter haben wir ausgewahlte Systemfunktionalitaten transparent gegentibergestellt. Die
Ubersicht kann - je nach inhaltlichem Schwerpunkt oder Bedarf - fiir die erste Orientierung sehr niitz-
lich sein und viel Recherchearbeit ersparen.
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Die gesamte Tabelle finden Sie im Login-Bereich unseres System Guide.

systemguide.slg.co.at




Volatiler Energiemarkt und Liquiditat

+2 Mrd. Euro in 2 Stunden”:
RWEs Liquiditatsmanagement
in der Energiekris
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Zur Absicherung von Preisrisiken sowohl auf der Erzeugungs -
als auch auf der Einkaufsseite werden Liefervertrage fur z. B.
Strom haufig bis zu drei Jahre im Voraus abgeschlossen. Ener-
gieunternehmen verkaufen zur Vermeidung von Preisrisiken
fUr die Erzeugung den Strom und Retailer haben Interesse, auf
Termin zu kaufen, um Preissicherheit fir ihre Kunden zu errei-
chen. Diese Geschéfte reduzieren Marktpreisrisiken und wer-
denin den meisten Fallen tber die Bérse und manchmal auch
direkt zwischen Partnern in Form von OTC-Geschaften abge-
wickelt.

Durch dieses Hedging ist das Marktpreisrisiko zwar gesichert,
allerdings entstehen dabei Kontrahentenrisiken. Wenn bei-
spielsweise Strompreise steigen und der Energieversorger lie-
fert nicht, dann muss die Bdrse bzw. der Vertragspartner sich
zu den erhdhten Preisen neu eindecken. Gleiches gilt, wenn die
Preise fallen. Dann haben die Stromproduzenten das Risiko,
dass sie nur zu geringeren Preisen verkaufen konnen, wenn der
aktuelle Partner nicht abnimmt.

Dieses Kontrahenten- bzw. Kreditrisiko kann umgangen wer-
den, indem man die Marktwertschwankungen besichert. Sol-
che Sicherheitsleistungen heiBen Margins und diese werden
spatestens mit Lieferung wieder rickvergltet.

Im vergangenen Sommer fihrten die noch nie da gewesenen
Energiepreisspitzen zu einem beispiellosen Anstieg dieser Si-
cherheitsleistungen, was bei einigen Energieversorgern zu Li-
quiditatsabflissen in bedeutendem AusmaB und damit zu er-
heblichen Herausforderungen flr die Finanzabteilungen flhrte.

Die RWE AG als einer der groBten Stromproduzenten bildete
da keine Ausnahme. Wir haben Gabi Tennagels (Direktorin
Finanzen & Credit Risk) gefragt, wie sie und ihr Team damit
umagegangen sind.

Treasury Log: Die letzten eineinhalb Jahre waren durch mas-
siv steigende (und schwankende) Energiepreise geprdgt. Die
Anstiege waren schon im Herbst 2021 zu beobachten und be-
kamen dann ab dem Beginn des Ukraine-Krieges eine noch
stdrkere Dynamik. Welche Auswirkungen hatte das fur Sie in
Finanzen?

Gabi Tennagels: Ich blicke zunachst aus der Liquiditatssicht
auf die Auswirkungen dieses schrecklichen Krieges. Als
Finanzabteilung eines fihrenden Energieerzeugers waren wir
an zwei Stellen besonders gefordert: Einmal ging es um die
Finanzierung der Gasbeschaffung und -einspeicherung zur
Starkung der Versorgungssicherheit. Da sind aufgrund der
gestiegenen Preise umfangreichere Working-Capital-MaB-
nahmen als in den Vorjahren erforderlich gewesen.

Der zweite Punkt ist allerdings flr uns im Treasury viel ent-
scheidender. Hier geht es um die Bezahlung von Bar-Sicher-
heiten, welche bei Preisschwankungen durch uns an Bérsen
und OTC-Vertragspartner weltweit und in mehreren Wahrun-
gen gezahlt werden mussen.

Dazu muss man wissen, dass wir zur Absicherung des Markt-
risikos unseres erneuerbaren und konventionellen Erzeu-

Gabi Tennagels und ihre Teams haben eine stressige Zeit hinter sich,

weil die Turbulenzen an den Energiemarkten zu ungeahnten Liquidi-
tatserfordernissen fihrten.

gungsparks den Strom in unseren Kernmarkten teilweise bis
zu drei Jahre vorher schon an die Borse und an groBe Abneh-
mer verkaufen. Gleichzeitig kaufen wir dann Gas flr die Gas-
kraftwerke und CO,-Zertifikate ebenfalls auf Termin ein. Durch
dieses Hedging haben wir das Preisrisiko mitigiert, gehen
dann aber entweder Kredit- oder Liquiditatsrisiken ein. Blei-
ben wir mal beim Stromverkauf: Wir verkaufen auf Termin
Strom, aber unser Verkaufspartner oder wir méchten das ge-
genseitige Kreditrisiko nicht tragen. Dann werden Marktpreis-
schwankungen mit Cash abgesichert, was wiederum zu Liqui-
ditatsrisiken fihrt.

Wenn also Strompreise steigen, muss RWE die Differenz zwi-
schen Vertrags- und Marktpreis als Sicherheitsleistung zahlen.
Wenn die Preise sinken oder der Strom geliefert wird, kommen
die Sicherheitszahlungen wieder zurick. Es handelt sich also
um ein temporéres Liquiditatserfordernis. Da wir Gas und CO,
einkaufen, verhélt es sich hier flr uns genau umgekehrt: Bei
steigenden Preisen flieBt uns Geld zu, bei sinkenden Preisen
zahlen wir aus. Da die Stromverkaufe jedoch dominieren, ha-
ben die steigenden Preise und hohen Volatilitaten sehr wohl
starke Auswirkungen auf uns im Treasury gehabt.

Die Entwicklung und Volatilitat der Energiepreise konnten wir
allerdings schon langer beobachten. Begonnen hat es, wie Sie
gesagt haben, schon im Sommer/Herbst 2021, als reduzierte
Gaslieferungen die Preise bereits haben ansteigen lassen.
Dabei wird der 6. Oktober 2021 vielen Marktteilnehmern noch
lange in Erinnerung bleiben. An diesem Tag gab es die ersten
extremen Intraday-Preisausschlage, welche zu sehr hohen
Cash-Zahlungen fir Sicherheitsleistungen an den flr uns rele-
vanten Borsen in Leipzig und London geflihrt haben. Ich kann
mich noch gut erinnern, dass wir an dem Abend mit dem Vor-
stand auf einem unformatierten Excel-Blatt die Liquiditats-
planung durchgesprochen haben.



Treasury Log: Wie war die Finanzabteilung der RWE auf diese
Entwicklungen vorbereitet?

Gabi Tennagels: Eines vorab: Als Finanzabteilung missen wir
das komplette Geschéaft des Konzerns finanzieren. Und das be-
deutet in erster Linie unsere Investitions- und Wachstums-
strategie ,Growing Green”, also unser weltweites Wachstum in
den Ausbau der erneuerbaren Energien sicherzustellen. Daftr
gehen wir mit Green Bonds an den Kapitalmarkt und nutzen in
Uberschaubarem Umfang Spezialfinanzierungsformen wie
Projektfinanzierungen oder auch Exportfinanzierungen. Zu-
satzlich benotigen wir Garantielinien, um z. B. bei den weltwei-
ten Ausschreibungen fir erneuerbare Energien oder auch im
LNG-Geschaft (flissiges Erdgas)jederzeit handlungsfahig zu
sein. Das Wachstum darf und soll nicht durch die bendtigte Li-
quiditat fur das Hedging der Stromerzeugung gefahrdet wer-
den. Und das war es auch nicht. Im Gegenteil: mitten in der
Krise haben wir eine - am Ende nicht bendtigte - Akquisitions-
finanzierung fr den Kauf des US-amerikanischen Energiever-
sorgers ,Con Edison Clean Energy Businesses” aufgestellt, mit
der wir zu einem der fihrenden Solarstromproduzenten in den
Vereinigten Staaten geworden sind. Und last but not least ist
darauf zu achten, dass unsere Finanzierungen so ausgerichtet
sind, dass wir unser Baa2 (Moodys) und BBB+(Fitch) Rating
halten.

RWE ist einer der weltweit filhrenden Stromerzeuger aus
Erneuerbaren Energien.
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Und jetzt zu unseren Vorbereitungen fir weitere Stress-
szenarien: Im Herbst 2021 haben wir ein groBes Lessons-
Learned-Projekt gestartet, bei dem wir gesellschaftstbergrei-
fend alle relevanten Expertinnen und Experten vom Commodi-
ty Front Office Uber Risk bis zu Finance am Tisch hatten. Als
Ergebnis haben wir folgende Schwerpunktthemen identifiziert
und bearbeitet:

4 Datenbereitstellung fiir Liquiditétsplanung beschleunigen
Wir haben zuerst einmal unsere Liquiditatsplanung und
Risikoberechnungen flr die mit Sicherheitsleistungen un-
terlegten Commodity-Positionen optimiert, indem wir z. B.
die Daten zu Abrollprofilen (das sind die planméaBigen
Rlckflisse von gezahlten Sicherheitsleistungen) schnel-
ler, 6fter und auch detaillierter bekommen. Weiterhin wur-
de an IT-Ldsungen gearbeitet, um die Bewegungen des
aktuellen Handelstages genauer und deutlich schneller zu
prognostizieren.
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4 Finanzierung deutlich ausweiten
Unsere Finanzierungsinstrumente und -quellen wurden
ausgeweitet und diversifiziert. Neben dem Aufbau von
Kreditlinien haben wir uns auch auBerhalb der klassischen
Finanzierungsinstrumente bewegt, indem durch die Ex-
perten aus dem Front Office der ,Supply & Trading” liquidi-
tatsoptimierende Commodity-Transaktionen(Gas, Strom,
CO,-Zertifikate) mit Banken oder anderen Investoren ab-
geschlossen wurden. Das alles erfolgte natUrlich unter den
Rahmenbedingungen, welche uns die Dokumentation un-
serer zentralen Finanzierungsvertrage vorgeben, wie z. B.
.negative pledge” (Negativerklarung, bei der zukinftigen
Glaubigern keine oder nur definierte Sicherheiten gegeben
werden dirfen). Weiterhin haben wir uns auBerhalb des
Kernbankenkreises nach neuen Kreditlinien umgesehen.

4 Mehr Kreditrisiko akzeptieren
Da sind wir - und da zahle ich mich explizit dazu - Gber un-
seren Schatten gesprungen, haben unsere sehr konservati-
ve Kreditpolitik etwas aufgeweicht und uns angeschaut, wo
wir mehr Kreditrisiken nehmen kdnnen, um die Liquiditat zu
entlasten.

4 Erweitertes Steuermodell fiir Liquiditdt etablieren
Wie wird Liquiditats-Headroom richtig intern bepreist und
wie verteilen wir den Liquiditats-Headroom in Stresszeiten
bestmdglich? Wenn ich ehrlich bin, dann sind wir bei dem
Thema gerade erst auf der Zielgeraden.

Zum Liquiditats-Pricing: FUr das Kreditrisiko gibt es ein
klares Pricing-Modell, das im Wesentlichen auf etablierten
Risikokapital-Methoden basiert. Bei der Liquiditat ist es et-
was schwieriger: Es dirfen keine falschen Anreize gesetzt
werden, daher sollte das Pricing die tatsachlichen Kosten
der Liquiditatsvorhaltung reflektieren. Insbesondere auf-
grund von groBen Portfolio-Effekten zwischen verschiede-
nen Bereichen (Liquiditatsrisiken heben sich gegenseitig
teilweise auf) des sehr dynamischen Umfelds bei hohen
Commodity-Preisvolatilitdten und der Wechselwirkung mit
den anderen Risikotypen (Credit und Markt)ist eine verur-
sachungsgerechte Zuordnung und Bepreisung des Netto-
Risikos eine Herausforderung.

Zum Liquiditat-Headroom: Der Liquiditat-Headroom wird
kommerziell verteilt, sodass wir uns flr Stressszenarien die
Frage stellen, mit welchen Hedge-Geschaften kann am
meisten Marge gesichert werden - und das in all unseren
relevanten Landern und Wahrungen. Das neue Steuerungs-
modell kann auch dazu fihren, dass wir die GroBenordnung
unseres Hedgings vor dem Hintergrund von moglichen Ex-
trempreisszenarien nach Bedarf anpassen.

4 Kommunikationswege sicherstellen
Die schnelle Abstimmung und agile Zusammenarbeit aller
Kollegen*innen aus den Bereichen Front Office, Risk, Cont-
rolling, Credit sowie den Finance-Treasury-Funktionen Gber
aktuelle Hedging-Positionen, Liguiditatsentwicklung und
OptimierungsmaBnahmen sind das A und O und missen je-
derzeit sichergestellt werden. Der in Stresszeiten einge-



Die ,Mittwochs-Runde”: Liquiditdts-Management in allen Lebenslagen

fUhrte ,Heads up Liqui Call” steht heute noch als wochentli-
cher 30-Minuten-Termin fest in den Kalendern. In dieser
,Mittwochs-Runde”sind Ubrigens die meisten Entscheidun-
gen getroffen und umgesetzt oder dem Vorstand zur Ent-
scheidung vorgelegt worden.

Gerne wird auch als selbstverstandlich hingenommen, dass
der Zahlungsverkehr funktioniert. Wenn in Stresszeiten noch
hohe dreistellige Millionenbetrage nachmittags in GBP oder
USD gezahlt werden missen, dann lauft ohne Einbindung und
standige Absprache mit dem Zahlungsverkehr gar nichts.

Treasury Log: Ab wann haben Sie begonnen, zusdtzliche MaB-
nahmen zu ergreifen und welche waren das?

Gabi Tennagels: Eigentlich haben wir durchgehend die gerade
beschriebenen MaBnahmen umgesetzt, verfeinert und ausge-
baut.

Mit Kriegsbeginn haben wir von den bestehenden finf Mrd.
EUR RCF einen auslaufenden Teil in Hohe von zwei Mrd. EUR
verlangert und um weitere drei Mrd. EUR aufgestockt. Weiter-
hin haben wir unsere bilateralen Kreditvertrage erhoht und zur
Finanzierung der Gaseinspeicherung einen ,grauen” Bond
emittiert. Das hat nicht zu unserer bisherigen Kommunikation
gepasst, da wir nur mit Green Bonds flr Investitionen in erneu-
erbare Energien an den Kapitalmarkt gehen wollten. Trotzdem
war dieser Bond, zu dem wir mit ,security of supply” aktiv kom-
muniziert haben, sehr erfolgreich. Zusatzlich haben wir uns
andere Sonderfinanzierungen angesehen und vorangetrieben,
welche jedoch aufgrund des zeitlichen Vorlaufs bis zum nachs-
ten Stresseintritt nicht umgesetzt werden konnten.

GroBe Entrup,

Im August 2022, als die Strompreise explodierten und kurzfris-
tig bei Uber 1.000 Euro pro MWh lagen (heute ungeféhr bei 100
Euro), haben wir in einer Woche rund zehn Mrd. Euro an Sicher-
heitsleistungen gezahlt. Das war schon eine stressige Zeit;
nicht nur fir uns, sondern auch fir unsere Banken. Wir haben
da unseren mit 25 Kernbanken doch sehr groBen Bankenkreis
zu schatzen gelernt. Es war sehr wertvoll, dass wir Gber Jahre
gute Beziehungen aufgebaut und sehr direkte Kommunikati-
onswege etabliert hatten, sodass es bei den doch erheblichen
Ziehungen im August keine Diskussionen gab.

Damit komme ich zu einer sehr wichtigen KrisenmaBnahme:
andauernde Kommunikation. Wir haben immer versucht, die
Marktbewegungen und das hoch komplexe Thema der Margin-
Bewegungen sowohl den Banken als auch den Rating-Agentu-
ren genau zu erklaren. Es ging so weit, dass wir in meist gut
frequentierten Bankterminen unsere Risikomethoden erklart
haben. Und immer wieder haben wir deutlich gemacht: das
Geld kommt bei sinkenden Preisen oder spatestens bei Liefe-
rung zurtck!

Treasury Log: Haben Sie sich bei diesen hohen Summen an ge-
leisteten Margins das Kontrahentenrisiko ndher angesehen? Wie
beurteilten Sie die Rolle der ECC in diesem Zusammenhang?
Gabi Tennagels: Bei den gezahlten Margins liegt das Kreditrisi-
ko beim Clearinghouse oder der Clearing Bank direkt. Da hat-
ten wir aus Kreditsicht weniger Sorgen. Die Clearinghauser
bzw. Bérsen fordern allerdings mit dem Initial Margin (dient der
Abdeckung von mdglichen Preisschwankungen bis zum nachs-
ten Handelstag) sowie Sondermargins flir den Monat der Liefe-
rung weitaus mehr an Cash-Absicherung als nur die reinen
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Preisschwankungen. Zusatzlich haben die Clearinghduser das
Recht, auch untertagig bei Preisschwankungen Margins anzu-
fordern - z. B. mal zwei Milliarden Euro in den néchsten zwei
Stunden. Ich kann ja aus meiner ,Credit-Sicht” noch verstehen,
dass man sich gegen alle Risiken bei einem Zahlungsausfall
absichern machte, allerdings flhrt das System von aus unserer
Sicht ,Mehrfachabsicherung” sowie ,Sofortzahlungen” eher da-
zu, dass der ohnehin vorhandene Liquiditatsstress noch weiter
erhéht wird.

Aus diesem Grunde haben wir natlrlich versucht, unsere Posi-
tionen an den einzelnen Borsen zu optimieren, um besonders
die Initial Margin zu reduzieren. Wir waren auch nicht die Einzi-
gen, die angefangen haben, Positionen von den Borsen auf
OTC-Geschaft zu drehen, um diese zusatzlichen Liquiditats-
anforderungen zu vermeiden.

Treasury Log: War deshalb der OTC-Handel eine gangbare
Alternative in dieser Zeit, um Liquiditdt zu schonen?

Gabi Tennagels: Ja, auf jeden Fall. Im OTC-Geschéaft bzw. auch
beim Abschluss von langfristigen PPAs (power purchase
agreements) kann jeweils entschieden werden, ob man das
Kreditrisiko des Partners nimmt oder dieses, gegebenenfalls
auch nurin Teilen, absichern mdchte.

Da es die gerade beschriebenen ,Zusatz-Margins” nur in sehr
selteneren Sondervereinbarungen gibt, wird die Liquiditat zu
Lasten eines erhdhten Kreditrisikos natlrlich entlastet. Bedin-
gung ist, dass beide Vertragspartner bereit sind, dieses Kre-
ditrisiko einzugehen.

Wir haben hier unter Federfihrung der Commaodity Kollegen
der ,RWE Supply & Trading”, einige groBe strukturierte Com-
modity Transaktionen vargenommen, bei denen wir Liquidi-
tatsrisiken in Kreditrisiken transformiert haben. Das sind
hochkomplexe Vertrage, welche zumeist mit groBen Banken
oder Handelspartnern abgeschlossen werden.

Erganzend sind wir auf OTC-Partner zugegangen und haben
teilweise angeboten, Cash gegen Bankgarantien zu tauschen.
Das hat zwar nicht die Kreditlinien, aber dafir die Liquiditat
entlastet.

Eins muss man beachten: Bei vielen OTC-Geschaften sind gro-
Be Banken unsere Vertragspartner. Der Kreditappetit von Ban-
ken ist nicht unendlich, sodass wir mit unseren Top-Banken
Uber die Aufteilung des Kredites, den uns eine Bank gewahrt,
gesprochen haben. Fir uns ist wichtig, dass wir selbst mitbe-
stimmen, auf welche Geschéfte/Finanzierungen dieser Kredit
verteilt wird.

Treasury Log: Mit welchen Methoden haben Sie in lhrem Risiko-
Management die Preisrisiken, aber auch die Liquiditdtsrisiken
durch Margin-Zahlungen aufgrund von Preisschwankungen ge-
schatzt?

Gabi Tennagels: Die Cash-Risiken aus Preisschwankungen
kommen immer on top auf unsere normale Liquiditatsplanung,
welche wir auf Tages-, Monats- und Jahresbasis erstellen. Da-
zu gibt es je nach Zeithorizont folgende Methoden:
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Furdie ,Tagesschatzung” wurde mit reiner interner Expertise
ein PowerBI-Dashboard ausgerollt, das alle 15 Minuten Schat-
zungen der erwarteten Variation Margin fir den aktuellen Han-
delstag sowohl fUr Borsengeschéafte als auch OTC-Vertrage lie-
fert. Mit diesem Near-Time-Tool erhélt unser Konzern-Treasury
maximale Transparenz Uber die erwarteten Liquiditadtszu- und
-abflisse in den ndchsten zwei Tagen.

Der sogenannte ,short term buffer” spiegelt das maximale Risi-
ko innerhalb von acht Tagen. Dabei werden die aktuellen Positi-
onen und Preise mit historischen Volatilitdten (260 Tage Rick-
schau) nach einem Value-at-Risk-Ansatz auf ein 99-prozentiges
Absicherungsniveau geschockt. Er geht davon aus, dass alle
Preisentwicklungen gegen uns laufen und historisch gesehene
Korrelationen kurzfristig nicht mehr halten. Dies ist sehr kon-
servativ. Der Buffer muss in Cash bzw. in committeten Kreditli-
nien vorliegen, da wenig Vorlauf fir GegenmaBnahmen besteht.

Als Lessons Learned haben wir im Jahr 2022 noch einen 12
Monats Stress-Test” entwickelt, der rollierend einen von uns
festgelegten Preis-Peak (hoch und tief) auf alle bestehenden
und vor allen Dingen geplanten collateralisierten (mit Sicher-
heiten unterlegten) Positionen unterstellt.

Da viele GegenmaBnahmen eine Vorlaufzeit bendtigen, emp-
fiehlt sich eine langerfristige Vorschau. Wenn Stressszenari-
en nicht ausfinanziert sind, muss Uber GegenmaBnahmen
entschieden werden. Diese kdnnen, wie vorhin erklart, Trans-
ferierungen von Liquiditats- zu Kreditrisiken oder anderweiti-
ge Finanzierungen sein.

Treasury Log: Was sind lhre Erwartungen fir die nGchsten
Monate und wie gehen Sie damit um?

Gabi Tennagels: Wir erwarten flr die nachsten ein bis zwei
Jahre immer mal wieder hohere Volatilitaten. Die Strompreise
sind zwar wieder gefallen, aber das heiBt nicht, dass sie nicht
wieder steigen konnen. Insbesondere bei einer knappen Gas-
versorgung oder bei geringer Verflgbarkeit z. B. franzésischer
Kernkraftwerke, wie wir es in der Vergangenheit schon gese-
hen haben.

Da wir weiter unsere Marktrisiken hedgen wollen und Sicher-
heitsleistungen in Cash nicht verhindern kénnen, rechnen wir
weiter sehr konservativ in unseren Stresstests und sorgen flr
entsprechende Kreditlinien. Weiterhin sehen wir uns sehr ge-
nau an, wo wir iber Stromvertrage mit Kunden (z. B. PPAs)
Kreditrisiken erhthen und Liquiditatsrisiken vermeiden kon-
nen. Dies alles erfolgt natdrlich immer unter Risk-Return-Ge-
sichtspunkten.

Einsist noch wichtig zu erwahnen: Wir arbeiten weiter an un-
serer bis heute schon enormen Lernkurve. Nach jedem
Stress geht esin die Lessons Learned - frei nach dem Motto
Jpost-stress-growth”. Das betrifft sowohl interne Prozesse
und Entscheidungen als auch den Blick auf das Verhalten un-
serer Banken und Vertragspartner. Personlich bin ich stolz
darauf, wie wir als Team diese anspruchsvollen Zeiten ge-
meistert haben.




Liquiditatsplanung

Uberlegungen zu einer stetigen
Herausforderung

Egal ob Zahlungsverkehr, Finanzierung oder Risiko-Management - beinahe alle Treasury-Aufga-
bengebiete lassen sich liber einschlagige messbare Kennzahlen steuern. Bei der Liquiditatspla-
nung ist eine derartige Beurteilung der eigenen Arbeit nicht moglich, da sich ihr Mehrwert nicht
direkt quantifizieren Iasst. Das bedeutet allerdings nicht, dass die Liquiditatsplanung als neben-
sachlich anzusehen ist. Ganz im Gegenteil - sie ist ein integraler Bestandteil des Treasury, auch
in Unternehmen mit sehr komfortabler Liquiditatsausstattung.

Das Ziel und damit auch der groBe Mehrwert einer Liquiditats-
planung ist die Prognose samtlicher Ein- und Ausgange eines
Unternehmens. Sie gewahrleistet die jederzeitige Zahlungs-
fahigkeit und ermittelt friihzeitig zuktnftigen Liquiditatsbe-
darf. Wird ein solcher erkannt, kénnen zeitgerecht Finanzie-
rungslésungen Uberlegt und geplant werden, was potenziell
auch eine Optimierung der Kosten erlaubt.

Uberblick {iber die finanziellen Reserven

Das ist aber nicht das einzige Argument fir eine Liquiditatspla-
nung: Hat sich eine hohe Summe an Cash angesammelt, der al-
lerdings nicht flr anstehende Verpflichtungen benétigt wird,

gilt es, den Uberschuss mdglichst optimal anzulegen. Dafiir
muss man wissen, wie lange die Liquiditat zur Verfliigung ste-
hen wird, was ohne entsprechende Planung nicht moglich ist.

Eine zusatzlich wahrungsdifferenzierte Vorschau bringt den
weiteren Vorteil, dass sie als Basis fur effektives FX-Risiko-
Management herangezogen werden kann. Durch die Informa-
tion Uber zukUnftige Ein- und Ausgéange in Fremdwahrung ist
es maglich, zielgerichtet Absicherungen durchzufthren.

Viele Unternehmen sind sich der Wichtigkeit der Liquiditats-
planung bewusst. Daflir sprechen auch die uns vorliegenden



Zahlen. Deutlich Gber 80 Prozent der Unternehmen, die be-
reits an einem SLG-Treasury-Summit (Treasury-Benchmar-
king) teilgenommen haben, fihren eine Liquiditatsplanung

durch.

Keine ,One size fits all” Losung

Die Einflhrung und Pflege einer solchen ist aber keine einfa-
che Angelegenheit, denn die Herangehensweise ist auf das je-
weilige Unternehmen abzustimmen. Es gibt kein universelles
Muster. Die Treasury-Abteilung muss sich vorab auf Basis des
Geschaftsmodells und der internen Struktur Gedanken bezlg-
lich mehrerer Parameter machen.

Firwie lange mochte ich Cashflows planen? Das hangt vom
operativen Geschéft ab. Ein Planungshorizont von zwolf Mona-
tenist eine haufig beobachtete Praxis, weil dadurch auch sai-
sonale Schwankungen mitberlcksichtigt werden. Bei sehr vo-
latilen Cashflows werden aber vermutlich nur kirzere Zeitrau-
me sinnvoll abbildbar sein.

Mit dem Zeithorizont verbunden ist die Periodizitat: In wel-
chen Intervallen soll geplant werden? In der Praxis wird das
sehr haufig monatlich gemacht. Allerdings haben wir auch
mit Kunden zusammengearbeitet, die beispielsweise die ers-
ten drei Monate auf wochentlicher Basis planen und den Rest
monatlich.

Die Aktualisierung ist ein weiterer Parameter, der von der Vola-
tilitat der Cashflows abhangt. Verlauft das operative Geschaft
sehr stabil, reicht es vielleicht, quartalsweise ein Update der
Planung zu machen. Daflr kdnnten dann z. B. die Informatio-
nen von Budget-Forecasts herangezogen werden, die oftmals
in Quartalen erfolgen.

Natiirlich miissen auch Uberlegungen zur Struktur angestellt
werden. Welche Kategorien méchte ich in meiner Liquiditats-
planung darstellen? Wie granular soll sie aufgebaut sein? Die
Praxis zeigt, dass manche Unternehmen hier sehr reduziert
vorgehen, bei anderen wiederum in Gber 2.000 Zeilen geplant
wird. Die Entscheidung hangt von der Granularitat der Daten-
quellen sowie von den Anforderungen des Berichtswesens ab.
Falls das Unternehmen seine Berichte in Segmente / Ge-
schaftsbereiche je Gesellschaft gliedert, macht es auch Sinn,
die Ein-und Ausgénge auf gleiche Weise zu gliedern.

Stehen die Parameter fest, muss der passende Weg fur die Er-
mittlung der Planzahlen gefunden werden. Grundsétzlich gilt
es, zwischen direkter und indirekter Planung abzuwagen. Ein
groBer Vorteil eines indirekten Ansatzes, bei dem die Daten
aus bereits vorhandenen Plan-Bilanzen und der Plan-GuV ab-
geleitet werden, ist die Blindelung des Aufwands in der Zentra-
le. Damit werden auch Abstimmungen mit Gesellschaften ob-
solet. Gleichzeitig sind aber die Planzahlen haufig deutlich we-
niger aktuell. Zudem erlaubt dieser Ansatz typischerweise kei-
ne Wahrungsdifferenzierung. Ist eine Information zu kinftigen
Cashflows in Fremdwahrungen wichtig, musste parallel eine
Exposure-Planung aufgebaut werden, die dann wiederum mit
der Liquiditatsplanung abgestimmt werden muss, um eine
konsistente Datenbasis sicherzustellen.
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Die konzeptionellen Festlegungen zum Ansatz und zu den Pa-
rametern sind bestenfalls die halbe Miete. Zu haufig wird der
Aufwand der Einfihrung und der regelmaBigen Pflege einer di-
rekten Liquiditatsplanung unterschatzt.

Gute Durchfiihrung will Weile haben

Von der lokalen Erfassung der Plan-Cashflows bis zum zent-
ralen Reporting kénnen bis zu zwei Wochen vergehen. Ab-
hangig vom Detaillierungsgrad und den Informationsquellen
werden die lokal Verantwortlichen zumindest ein bis zwei Ar-
beitstage in den Prozess investieren. Auch flr die zentrale
Treasury-Abteilung, die fur die Plausibilisierung und das
Konzern-Reporting verantwortlich ist, wird der Arbeitsauf-
wand signifikant sein. Daher muss fur Einfihrung und Um-
setzung die volle Unterstltzung von oberster Stelle zugesi-
chert sein.

Bei der erstmaligen Implementierung einer Liquiditatsplanung
mussen die planenden Einheiten intensiv geschult werden. Um
sich mit der Materie und den Prozessen vertraut zu machen,
sind dafur je nach GroBe des Unternehmens jedenfalls mehre-
re Monate einzuplanen. Wahrend dieser Testphase ist ein offe-
nes Ohr fUr Feedback unabdinglich. Die konzeptionell festge-
legte Struktur ist eventuell fir die lokal vorhandene Datenbasis
nicht optimal. Die Bereitschaft, Parameter auf Basis des Feed-
backs gegebenenfalls zu andern, ist wichtig fir die Akzeptanz
der Planenden und kann der Schlissel zum Erfolg sein.

Das System der Wahl

Die lokalen Gesellschaften brauchen haufig auch Hilfe, um die
in Frage kommenden Basisdaten fir die Liquiditatsplanung
identifizieren und daraus Plan-Cashflows ableiten zu konnen.
Falls ein TMS vorhanden ist und die Liquiditatsplanung tUber
dieses System lauft, werden in der Regel die Finanz-Cashflows
automatisch Gbernommen. Die restlichen (Basis-) Daten miis-
sen aus Vorsystemen importiert oder manuell erfasst werden.

Am haufigsten kommen diese aus ERP-Systemen und der Bud-
getplanung. Diese Zahlen missen in der Regel noch transfor-
miert werden. Geplanter Umsatz aus der Plan-GuV oder auch
offene Forderungen sind nicht mit Cashflows gleichzusetzen.
Es mUssen sogenannte Geldwerdungsfaktoren bericksichtigt
werden. Was sind meine Zahlungsziele? Wie ist das tatsachli-
che Zahlungsverhalten? Diese Faktoren kdnnen durch eine
Analyse historischer Daten berechnet werden, missen aber
immer auch kiinftige Entwicklungen abbilden(z. B. Ausweitung
des Auslandsumsatzes). Ebenso diirfen Themen wie die Um-
satzsteuer oder die Wahrungsdifferenzierung nicht vernach-
lassigt werden.

Um die Qualitat der Planung hochzuhalten bzw. laufend zu ver-
bessern, sind regelmaBige Plan-/Ist-Analysen erforderlich. Nur
sie ermdglichen es, aus vergangenen Planungsfehlern zu ler-
nen. Sind Abweichungen aufgetreten, missen die Planenden in
Form von Kommentaren diese erklaren.

Wie in vielen Bereichen Uberlegen Unternehmen auch bei der
Liquiditatsplanung durch den Einsatz von Kinstlicher Intelli-
genz(KI)den menschlichen Aufwand zu reduzieren und gleich-



zeitig das Ergebnis zu verbessern. Predictive Analytics soll Treasury Uberhaupt mit der Planung vorhat. Sie sollte die be-

durch die Analyse von Massendaten Muster und Zusammen- wusst gewahlte Basis fur finanzielle Steuerungsentschei-
hange erkennen und so automatisiert eine Prognose liefern. dungen sein. Der Aufwand lohnt sich vermutlich nicht, wenn
Eine wesentliche Voraussetzung dafir ist aber, dass die daflr das Resultat ein Bericht ist, den sich schlussendlich nie-
erforderlichen Daten in einheitlicher Form sowie ausreichen- mand ansieht.

der Qualitat und Menge vorliegen. Bei den haufig heterogenen
Systemlandschaften in Konzernen sicher keine leicht zu erfll-
lende Anforderung. Das (theoretische) Potenzial ist aber groB.

Punktlandungen sind nicht zu erwarten Die Autoren:
Die Liquiditatsplanung versucht zukinftige Cashflows hervor-
zusagen. Doch selten treten Prognosen auch wie geplant ein.
Wir haben in den letzten Jahren erlebt, wie schnell sich Markt-
situationen andern kénnen. Der Krieg in der Ukraine, die Coro- ' Peter Zeller

na-Pandemie und die Finanzkrise hatten flr viele Unterneh- ist Senior Manager bei Schwabe, Ley &
men gravierende Auswirkungen. Umsatze kénnen plétzlich Greiner.

einbrechen, Rohstoffpreise sich erhéhen. Kann man sich dar-
auf wirklich vorbereiten? Vermutlich nur bedingt. Wichtig ist
aber, das passende Werkzeug griffbereit zu haben. Sind Sensi-
tivitats- und Szenarioanalysen ein fester Bestandteil der Liqui-
ditatsplanung, wird auch die Liquiditatssteuerung in Krisen-

zeiten besser gelingen. Fabian Zeiser
ist Senior Consultant bei Schwabe, Ley &
Liquiditatsplanung ist kein einfaches Unterfangen und muss Greiner.

gut Uberlegt sein. Im Mittelpunkt steht die Frage, was das
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finance software

Immer eine Handbreit Liquiditat unterm Kiel.

Mit ATAQ Cash und ATAQ Plan haben sie fiir heute, morgen und die nichsten Monate den Uberblick tiber
Ihre Cashflows im Unternehmen: wahrungsdifferenziert, rollierend, konten- und kategorienbasiert, einzeln
und konsolidiert, Budget-, SOLL- und IST-Zahlen im Vergleich.

Cash Management - eBAM : Liquiditatsplanung - Zahlungsverkehr - Treasury Management - Asset Management - Risk Management



Unternehmensrestrukturierung

Geschwindigkeit ist Trumpf

Bei der Restrukturierung von in Schwierigkeiten geratenen Unternehmen ist schnelles Handeln
gefragt. Dasistauchim Lichte veranderter aufsichtsrechtlicher Rahmenbedingungen fiir Banken
zu betrachten. Solche machen es fur die Kreditinstitute namlich teurer, notleidende Kredite in

ihrem Portfolio zu behalten.

Die Nachwehen der Corona-Pandemie, die Auswirkungen des
Ukrainekriegs und damit einhergehende Energiepreissteigerun-
gen und die stark gestiegene Inflation haben den wirtschaftli-
chen Druck auf Unternehmen im Jahr 2022 weiter erhoht. Stra-
tegische Schwachen, die bereits vor diesen Krisen bestanden,
flhren nun zu merkbar schlechteren Unternehmenszahlen. Dies
spiegelt sich bereits in den erwarteten Ausfallshaufigkeiten fur
Unternehmen wider. Diese sind erstmals seit Subprime- und
Griechenland-Krise rasch angestiegen und liegen wieder deut-
lich iber jenen aus dem Finanzsektor (siehe Abb. Tund 2).

Typische Indikatoren fiir Krisensituationen sind neben
sinkender Ertragskraft fehlende Transparenz in Bezug
auf KPIs (Key Performance Indicators), drohende oder
bereits gerissene Financial Covenants in Kreditvertragen,
eine angespannte Liquiditatssituation sowie zunehmend
eingeschrankter Finanzierungsspielraum. Fir viele
Stakeholder wie Eigentimer, Management oder Fremd-
kapitalgeber ein - bereits sehr spater - Zeitpunkt, die
Ertrags- und Wettbewerbsfahigkeit des Unternehmens
zu hinterfragen und MaBnahmen wie Reorganisations-
Uberlegungen und Restrukturierungsvorhaben einzufordern.

Restrukturierungsinstrumente und Prozessablauf
Rasch Tempo im Prozess aufzunehmen ist in dieser Phase flr
Unternehmen besonders wichtig. Oftmals wird jedoch kostba-
re Zeit, etwa mit einer unstrukturierten Suche nach neuen
Finanzinstrumenten oder Finanzierungspartnern, verloren.
Das liegt auch an fehlender Erfahrung.

Eine derartige Situation ist frr die Entscheidungstrager meis-
tens vollkommen neu und stellt an alle Beteiligten besondere
Anforderungen. Welche RestrukturierungsmaBnahmen in wel-
cher Phase umgesetzt werden sollen, muss trotzdem rasch
entschieden werden. Grundsatzlich lassen sich diese in zwei
groBe Kategorien unterteilen:

Operative RestrukturierungsmaBnahmen

Solche umfassen alle Punkte, die beim Kerngeschéaft des Un-
ternehmens ansetzen (z. B. Personalkosteneinsparungen, Sen-
kung der Einkaufskosten, Potenzialhebung durch effizientere
Produktionsprozesse). Operative RestrukturierungsmaBnah-
men konnen folgendermaBen eingeordnet werden:
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4 Strategie- und Geschéaftsmodell (re-)evaluierung, wie z. B.
- Beurteilung der Wettbewerbsposition in den jeweiligen
Geschaftsfeldern
- Analyse der Produktionsprozesse
- Uberpriifung der Vertriebsstrategie
- ErschlieBen/Suchen neuer Absatzmarkte
4 KosteneinsparungsmaBnahmen
- Potentiale durch effizientere Produktionsprozesse
- Personalkosteneinsparungen
- Supply-Chain-Uberpriifungen (Senken der Einkaufskosten)
4 Bestandsmanagement
- Working-Capital-Management
- Cash Conversion Cycle
4 Prozessoptimierungen
- Standortanalysen inkl. Evaluierung von Standortschlie-
Bungen und Zusammenlegungen
- Produktspartenanalysen

Finanzielle RestrukturierungsmaBnahmen
Diese setzen an der Kapitalstruktur an. Hier kdnnen z. B. stille
Reserven gehoben, Teile des Unternehmens verkauft (Dist-
ressed M&A Prozesse) oder Liquiditat durch Bilanzverklirzung
freigesetzt werden (Factoring oder Sale-and-Lease-Back). Ub-
licherweise fordern die Banken auch Eigentimerbeitrage und
Deinvestitionsentscheidungen, bevor zusatzliches Fremdkapi-
tal(Standstill, Stundungen, Uberbriickungsfinanzierungen,
Fresh Money) zur Diskussion gestellt wird:
4 stille Reserven heben/ VerauBerungen von nicht betriebs-
notwendigem Vermagen
- Freisetzung von unproduktivem Kapital
4 Liquiditat durch Bilanzverklrzungen
- Forderungsverkaufe / Factoring
- Sale-and-Lease-Back-Transaktionen
4 lagerverkauf
4 Verkauf von Teilbereichen, die nicht mehr in die kinftige
Strategie passen - Distressed M&A-Prozesse
4 Eigentimerbeitrage (Eigenkapitalerhéhungen, Gesellschaf-
terdarlehen, Nachrangstellung, zusatzliche Sicherheiten usw.)
4 Fremdkapitalgeberbeitrage (Standstill, Stundungen, Uber-
brickungsfinanzierungen, Fresh Money)

Je nachdem wie weit die Krisensituation bereits fortgeschrit-
tenist bzw. von wem die Initiative fir eine Restrukturierung
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Quelle: EZB & Moody's Analytics (Stand: 31.1.2023, Abb. 4: Uberblick tiber die quantitativen Erwartungen
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ausgeht, stellen sich unterschiedliche Anforderungen an die in

diesem Prozess beteiligten Stakeholder. In sehr kurzen Zeit-

raumen muissen Daten analysiert und Informationen aufberei-
tet und verteilt werden. Diese werden in der Regel in folgenden

Dokumenten erfasst und verarbeitet:

4 Die Independent Business Review”(IBR)ist eine Informa-
tionsgrundlage fur alle Stakeholder Gber die aktuelle wirt-
schaftliche Unternehmenssituation, Planungsperspektiven,
Markt- und Konkurrenzumfeld sowie Finanzierungs-
situation.

4 Die Fortbestandsprognose ist ein Dokument, das Fremdka-

pitalgeber aus rechtlichen Griinden benétigen, umin einer
Sanierungsphase Entscheidungen Uber Finanzierungen
treffen zu kdnnen.

In einer Standstill-Vereinbarung kommen insbesondere die
Fremdkapitalgeber Uberein, keine MaBnahmen zur Verbes-
serung bzw. Durchsetzung ihrer Forderungen zu unterneh-
men. Diese Vereinbarung ist befristet, zumeist bis zum
Vorliegen einer Fortbestandsprognose oder dem Erreichen
vorher definierter Meilensteine (z. B. Eigenkapitalbeitrage).
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4 Die Restrukturierungsvereinbarungen sind schlussendlich
die vertragliche Basis der vereinbarten und geplanten Re-
strukturierungsmaBnahmen.

Im Laufe dieses Prozesses muss die Liquiditat gesichert, die
Fremdkapitalseite stabilisiert und operatives Turn-Around-
Management vollzogen werden, um eine Repositionierung und
Sanierung zu erreichen (siehe Abbildung 3).

Neben dem ohnehin fordernden Tagesgeschaft bendtigen
selbst erfahrene Flihrungskrafte daher in solchen Situationen
externe Unterstltzung. Erfahrungsgeman ist es zunachst ein-
mal wichtig, beim Faktor ,Vertrauensbildung” anzusetzen. Es
muss dem Management gelingen, im angeschlagenen Unter-
nehmen wieder eine Basis flir Teamwork zu schaffen. Dazu ge-
hort auch eine an die Situation angepasste Kommunikation;
etwa ein kurz getaktetes Reporting und Monitoring, um den In-
formationsbedurfnissen im Turn-Around-Management gerecht
zu werden. Und das alles unter der Rahmenbedingung eines
sehr hohen Zeitdrucks. Es ist daher Tempo in der Umsetzung
der MaBnahmen mit vorheriger Datenanalyse, Informations-
aufbereitung und Verteilung geboten.

Neues regulatives Umfeld in Banken

Fir das Gelingen von Restrukturierungsprozessen und auBer-
gerichtlichen Sanierungsverfahren sind immer Vereinbarun-
gen mit den finanzierenden Banken erforderlich. Relativ neu
ist, dass der Ablauf von Restrukturierungsverfahren und - au-
Bergerichtlichen - Sanierungsverfahren vor einem seit einigen
Jahren veranderten requlativen Umfeld der Banken zu sehen
ist.

Regelungen und Empfehlungen der EBA (Européaische Zentral-
bank - Bankenaufsicht), wie etwa die ,Prudential Backstop™
Systematik, fihren dazu, dass notleidende Kredite stetig an-
steigend mit teurem und knappen Eigenkapital in der Bank-
bilanz unterlegt werden missen. Verscharfend kommt hinzu,
dass mit fortschreitender Dauer einer Sanierung bestehende
Sicherheiten flr Kredite immer weniger in der requlativen Risi-
kobetrachtung zur Eigenmittelunterlegung in der Bank berlck-
sichtigt werden dirfen. Diese Requlatorik hat es flir Banken
teurer gemacht, Non-Performing-Loans (NPLs)auf ihren Bi-
chern zu behalten und verklrzt daher die Zeitspanne flr Sanie-
rungsverfahren.

Nachfolgend wird exemplarisch die grobe Richtlinie fur die sei-
tens der Bankenaufsicht definierte stufenweise Vorgangswei-
se bei der Bildung von Risikovorsorgen skizziert (Abbildung 4).
Diese verdeutlicht, dass fir NPEs (Non-Performing-Exposures)
im unbesicherten Fall bereits nach zwei Jahren eine 100-pro-
zentige Risikovorsorge zu erfolgen hat und bei besicherten
NPEs stufenweise die Risikovorsorge ungeachtet der beste-
henden Besicherung erhéht werden muss.

Anstelle einer friher tendenziell starkeren statischen Kredit-
risikobetrachtung kommt mit der ,Unlikely to pay™- Uberprii-
fung (,UTP") eine deutlich dynamischere Betrachtungsweise
zur Anwendung. Darin wird beurteilt, ob die kiinftige wirt-
schaftliche Entwicklung des Kreditnehmers ausreichend ist,
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um seine finanziellen Verpflichtungen ordnungsgemag erfillen
zu kdnnen, ohne dass Banken ihre Sicherheiten verwerten
mussen. Im Extremfall konnten sogar vollstandig besicherte
oder ganzlich endféallige Kredite aufgrund der UTP-Kriterien-
Uberpriifung ohne Zahlungsverzug als NPL eingestuft werden.
Daher steigt der Druck in den Banken, Sanierungsverfahren zU-
gig und rasch abzuschlieBen, um Kosten, Ressourcen und teu-
res Eigenkapital einzusparen.

Das fuhrt dazu, dass Fremdkapitalgeber Restrukturierungsver-
fahren innerhalb einer deutlich verkirzten Zeitspanne inner-
halb van (maximal zwei bis drei Jahren) umsetzen missen.
Vorrangiges Ziel der Gewéhrung von Forbearance-MaBnahmen'
sollte sein, den Kreditnehmer wieder in die Lage zu versetzen,
seinen Kredit langfristig zurlickzahlen zu kénnen. Aus auf-
sichtsrechtlicher Sicht haben in der Vergangenheit allerdings
viele dieser Forbearance-MaBnahmen nicht dazu beigetragen,
die ursachliche Problematik der finanziellen Schwierigkeiten
des Unternehmens zu l6sen, sondern stellten oftmals nur eine
zeitliche Verschiebung des Problems durch wiederholtes Ge-
wahren von Zahlungsaufschiben dar. Banken missen heute
daher sehr klare Regeln haben, unter welchen Bedingungen
Forbearance-MaBnahmen gewahrt werden. Eine wiederholte
Stundung oder Laufzeitanpassung ist ochne negative Effekte
auf die Eigenkapitalhinterlegung fir Banken nicht mehr mog-
lich.

Kinftig wird eine Uber viele Jahre andauernde, mit mehreren
Restrukturierungsversuchen versehene Sanierung aufgrund
dieses veranderten aufsichtsrechtlichen Umfelds bei Banken
deutlich schwieriger werden. Es bedarf daher eines in allen
Teilbereichen sehr sorgfaltig und professionell aufgesetzten
Turn-Around-Prozesses, um die Anzahl der Sanierungsversu-
che und die Sanierungszeitspanne reduzieren zu konnen. Ge-
rade hier kann Unterstdtzung von auBen hilfreich sein.

! Zugestandnisse, die der Kreditgeber dem Kreditnehmer aufgrund finanzieller

Schwierigkeiten gewahrt, z. B. Stundungen

Der Autor:

Manfred Zwinger
ist Senior Manager bei Schwabe, Ley &

Greiner.




Sicherheitscheck im Zahlungsverkehr

Bei uns kann das doch nicht

passieren! - Oder?

Erfolgreiche Angriffe auf Zahlungsverkehrsprozesse in Unter-
nehmen, die Schaden in betrachtlichem AusmaRB verursachen,
fillen regelmaBig die Schlagzeilen der Medien. Vor allem die
Treasury-Abteilungen sind dabei ein potenzielles Ziel. Sie
wickelnin der Regel den Zahlungsverkehr ab und bieten Angrei-
fern somit eine Mdoglichkeit, Geldflisse zu ihren Gunsten zu ma-
nipulieren oder umzuleiten. Bei erfolgreichen Attacken entste-
hen fir betroffene Unternehmen nicht nur finanzielle Schaden,
sondern oftmals auch Reputationsverluste. Beides kann in den
allermeisten Fallen durch sichere Prozesse und Systeme verhin-
dert werden.
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Abb. 2: Darstellung eines Findings mit ,hohem Schadenspotenzial” bei ,geringer Ein-
trittswahrscheinlichkeit”

Die fortschreitende Digitalisierung stei-
gert nicht nur die Effizienz von Zahlungs-
verkehrsprozessen, sondern erhéht auch
die Anzahl von Betrugsversuchen bei
ebenjenen. Mit Hilfe neuer Technologien
lassen sich Angriffe einfach und aus allen
Teilen der Welt starten. Somit entstehen
immer raffiniertere Phishing-Attacken,
immer besser gefalschte Rechnungen
und E-Mails sowie tduschend echte
,CEO-Fraud™~Angriffe. Vor allem in Hin-
blick auf Letztere ist die schnelle Ent-
wicklung von klnstlicher Intelligenz und
.Deep-Fakes” besorgniserregend. Die
SLG-Studie zur Sicherheit im Zahlungs-
verkehr'aus dem Jahr 2022 zeigt deut-
lich, dass ein GroBteil der Unternehmen
regelmaBig Ziel von Angriffen ist. Hierbei
sind Unternehmen ab einem Umsatz von
EUR 500 Mio. besonders betroffen.

Aus diesem Grund flhren wir bei
Schwabe, Ley & Greiner immer mehr
Projekte zum Thema ,Sicherheitscheck
im Zahlungsverkehr” bei unseren Kun-
den durch. Im Rahmen eines ein- bis
zweitagigen Workshops analysieren wir
hierbei systematisch die bestehenden
Prozesse im Zahlungsverkehr. In vielen
Projekten begleiten uns zudem die Ex-
perten von HACKNER Security Intelli-
gence, um die vorliegende Systemland-
schaft einer technischen Analyse zu un-
terziehen. Nach dem Workshop wird ein
Ergebnisbericht erstellt, in dem der
Status quo dargestellt, Findings aufge-
zeigt und daraus abgeleitete MaBnah-
men aufgefthrt werden. Die Findings
werden jeweils nach Eintrittswahr-
scheinlichkeit und Schadenspotential
klassifiziert, aus der sich die Prioritat
fir weiterfiihrende MaBnahmen ablei-
tet. Die Kurzfassung unserer Erkennt-
nisse aus diesen Projekten: Es gibt im-
mer eine Sicherheitslicke!

Um potenzielle Schwachstellen fir An-
griffe zu erkennen, werden alle zahlungs-
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Abb. 3: Darstellung méglicher Angriffsvektoren und kritischer
Prozesse

relevanten Prozesse innerhalb eines Unternehmens analysiert.

Diese umfassen kreditorische Zahlungen, debitorische Zahlun-

gen, Personal- und Treasury-Zahlungen sowie jegliche Art ma-

nueller Zahlungen. Hinzu kommen noch unternehmensspezifi-
sche Besonderheiten wie etwa Scheckzahlungen, Online-Pay-
ments oder auch Krypto-Currencies. Wichtig sind dabei stets
die ganzheitliche Betrachtung und Prifung der drei kritischen

Komponenten:

4 Prozesse: Zahlungsrelevante Prozesse beginnen bei der
Stammdatenanlage und reichen bis zum erfolgreichen Ver-
sand der Zahlung an die Bank. Alle diese Schritte gilt es ge-
nau zu durchleuchten.

4 Personen: Bestehende Berechtigungen und Benutzerrol-
len der involvierten Personen werden auf den Prifstand
gestellt. Auch hier treten oftmals kritische Uberschnei-
dungen zu Tage, die durch Angreifer ausgenltzt werden
kdnnen.

4 Technik: Jedes System und vor allem jede Schnittstelle
stellen ein mogliches Einfallstor fir Angreifer dar. Eine ein-
gehende Prifung auf Schwachstellen ist daher unumagéang-
lich.

Unsere Erfahrung zeigt, dass selbst in Unternehmen mit ei-
nem hohen Sicherheitsbewusstsein Findings in allen drei ge-
nannten Bereichen auftreten - wenn auch meist mit geringe-
rer Kritikalitat. Ein moglicher Ansatzpunkt fir Attacken er-
gibt sich beispielsweise beim Zugriff auf Serverpfade, auf
denen Zahlungsdateien zwischengespeichert werden. Oft-
mals sind die Zugriffsrechte historisch gewachsen und wei-
sen Personen auf, die in den Prozess nicht (mehr)involviert
sind. Dies 6ffnet wiederum ein magliches Einfallstor fir An-
greifer. Zudem muissen Prozesse und Systeme nicht nur zen-
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tral, sondern auch lokal sicher gestaltet sein. Treten An-
griffsversuche doch sowohl in der Zentrale als auch in loka-
len Einheiten auf.

Insbesondere bei Carve-Out-Projekten erweist sich ein Sicher-
heits-Check im Zahlungsverkehr als sinnvoll. Hier werden hau-
fig Systeme unter Zeitdruck neu implementiert und Prozesse
Ubernommen, ohne diese mit Hinblick auf neue Strukturen
kritisch zu hinterfragen. SchlieBlich bietet sich im Zuge von
Carve-Outs die Mdglichkeit, Zahlungsprozesse von Grund auf
neu und moglichst sicher zu gestalten.

Allgemein zeigt sich, dass Angreifer immer neue Mittel und
Wege suchen, um Zahlungen zu ihren Gunsten zu manipulieren
oder umzuleiten. Vor allem vor dem Hintergrund der rasanten
technologischen Entwicklungen sind Unternehmen daher an-
gehalten, sich hierfir bestmaglich zu wappnen. Dies betrifft
die bekannten Angriffsvektoren Prozesse, Personen und Tech-
nik gleichermaBen. Gelingen kann dies nur mit regelmaBigen
Sicherheitstberprifungen und unternehmensweiter Sensibili-
sierung der involvierten Personen.

Unsere Projekterfahrung belegt, dass bei vielen Unternehmen
das Bewusstsein um die Bedeutung dieses Themas bereits zu-
genommen hat. Dennoch identifizieren wir bei unseren Analy-
sen immer noch zahlreiche Schwachstellen. Ziel jedes Sicher-
heits-Checks ist es daher, diese aufzudecken und zielgerichte-
te MaBnahmen abzuleiten, um sie in weiterer Folge unterneh-
mensweit zu schlieBen.

! DenArtikel zu allen Ergebnissen der SLG-Studie ,Sicherheit im Zahlungsver-
kehr”aus dem Jahr 2022 finden Sie in der TreasuryLog-Ausgabe 3/22 oder
direkt hier: o RS
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Banken-APIs

Nachgefragt: Wo stehen die Banken
beziglich APIs und was haben Sie
noch in Planung?

Die Uberarbeitete Version der Payment Services Directive, die
PSD2, hat seit ihrem Inkrafttreten 2018 unter anderem die ver-
pflichtenden APIs fir Open Banking hervorgebracht. Banken
mussen innerhalb des Europaischen Zahlungsraums Schnitt-
stellen fur Drittanbieter zur Verfligung stellen, sodass diese
auf Kundenwunsch Zugriff auf deren Zahlungskonten haben.

Bieten Sie zusdtzlich zu den PSD2-APIs, APIs fir
Geschdftskunden zur Kontoanbindung an und
wenn ja, in welchem Umfang (Kontoinformationen,

Zahlungsauslésungen)?

& UniCredit
Ja, aktuell werden Lésungen flir Konto-
informationsabfrage und Zahlungsver-

kehr fir andere européaische Banken in
IT und DE angeboten.

ERSTES

Group

Erste Connect bietet unseren Firmen-
kunden die Mdglichkeit, ihre Konten bei
den Banken der Erste Group und Dritt-
banken in ihre Systeme in Echtzeit zu in-
tegrieren. Neben der Standardfunktion
zum Echtzeit-Kontoabruf (XS2A) steht
auch ein erweiterter Zahlungsausldse-
dienst (PI)fir z. B. Bulk-payments via API
zur Verfligung.

BANK OF AMERICA %7

Ja, Zahlungen (Wires, ACH, Scheckaus-
stellung, Boleto und Echtzeitzahlungen),
Payment-Status-Reports, Vortages- und
Echtzeitberichte, Zahlungsanforderung,
Pay by Bank, Kontoprifung, US RTP-Gut-
schriften, Global Digital Disbursements.

ING &

Ja, wir flhren derzeit ein Pilotprogramm
fUr eine Reporting-API fir Geschafts-
kunden ein, mit dem sie Kontoinformati-
onen in Echtzeit abrufen konnen.

o UBS

APIs fir Kontoinformationen und Zah-
lungseinreichung im SIX bLink Standard;
EBICS-Schnittstelle (UBS KeyPort) fir
Kontoinformationen, Zahlungseinrei-
chung und Zahlungsausldsung; SWIFT
for Corporates Direktzugriff aufs Finanz-
system

4Z ) Hsee

HSBC bietet sicheren Zugriff auf viele
Bankdienstleistungen, mit welchen Kun-
den direkt aus ihren ERP-/TMS Syste-
men Zugriff haben. Dazu zahlen Zah-
lungsinitiierung, Rickbestatigung,
Tracking via SWIFT gpi und Realtime-
Kontoinformationen.

Um Ihnen den aktuellen Stand bezUglich Leistungsumfang,
Verbreitung und Roadmap in Sachen APIs vor Augen zu flhren,
haben wir Antworten von zwdlf Finanzhdusern eingeholt. Wer
hier schon qut dabei ist und wer noch Aufholbedarf hat, erfah-
ren Sie in der nachfolgenden Darstellung. Verschaffen Sie sich
einen Uberblick iber den Status quo der Banken-APIs.

x Raiffeisen Bank
International
Member of REIl Group

Die RBI bietet ihren Geschaftskunden
Uber die PSD2 APIs hinaus Premium APIs
an, mit denen die relevantesten Operati-
onen im Treasury durchgefihrt werden
konnen. Dies beinhaltet die Initiierung
von Zahlungen, deren Status sowie Kon-
toinformationen.

Ja, folgende Services werden angebo-
ten: Real Time (RT) Payments APl (e.q.,
SEPA Instant Payments, India UPI), RT
Payment Status Tracking API, RT Ac-
count Pre-Validation API, RT Push Noti-
fications API for Credit/Debit Trans-
actions, RT Balance API, SEPA Credit
Transfer API, Account Statements (Intra-
day/End of Day) API, Merchant Solutions
API(e.g., SEPA Direct Debit, Request to
Pay), FX4Cash API

was BNP PARIBAS

Die API-Konnektivitat erganzt unsere
standardisierten Konnektivitatsproto-
kolle, insbesondere bei ereignisgesteu-
erten Aktionen und im ,Echtzeit-Modus.
Beispiele sind: Instant payments, G4C
(GPI)tracking information (fir Auslands-
zahlungsverkehr)und Echtzeit-Konto-
stande.
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J.PMorgan

Wir bieten das ganze Spektrum globaler
Zahlungsdienste tber API, von Echtzeit-,
Auslands- und Inlandszahlungen bis hin
zu Lastschrifteinzigen sowie Realtime-
Transaktions- und Saldoinformationen
via API.

In welchen Landern bie-
ten Sie den Service an?

& UBS

SIXbLink in der Schweiz

w2 BNP PARIBAS

Aktuell bieten wir APIs in 8 Landern an.
Angesichts der Tatsache, dass unsere
APIs mit unserer globalen, zentralen In-
frastruktur verbunden sind, ist eine Lan-
der-Aktivierung, abhangig von den Be-
ddrfnissen unserer Kunden, kurzfristig
maglich.

/

Aktuell bieten wir Corporate APIs in 30
Landernan: AT, AU, BE, CN, CZ, FR, DE,
HU, HK, IN, ID, JP, KR, MY, NL, PL, PT,
PH, PK, RU, ES, SA, SG, LK, CH, TW, TH,
UK, US, VN, AE

Wieviele Kunden nutzen
diesen Service bereits?

SOCIETE
GENERALE

Die Anzahl der Nutzer hangt vom jeweili-
gen Land und dem entsprechenden Ser-
vicelevel ab, entspricht aber sowohl in
Europa als auch international unseren
Zielen und Erwartungen.
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SOCIETE
GENERALE

Zusatzlich zu den in der PSD2-Richtlinie
genannten Anforderungen bieten wir
Treasurern eine breite Palette an API-
Dienstleistungen wie z. B. SCT und SCT

Inst Zahlungen sowie Intraday Kontoaus-
zlge.

ERSTES

Group

In AT, CZ, SK, RO, HR und HU. Dariiber
hinaus erreicht Erste Connect eine Viel-
zahl von Drittbanken.

ING

Im Geltungsbereich der PSD2 Richtlinie.

COMMERZBANK ¢

Alle externen APIs konnen von Unterneh-
men mit Hauptsitz in Deutschland ge-
nutzt werden.

% UniCredit

Italien, Deutschland

4 ) Hsec

Wir bieten global Realtime-KontoauszU-
ge, Auslandszahlungen sowie Zahlungs-
initiierung, -statusverfolgung und Echt-
zeitzahlungen. In ausgewahlten Markten
SWIFT GPI, Zahlungseingangsbenach-
richtigungen und Einzlge.

COMMERZBANK * |

Die Corpaorate Payments APl nutzen be-
reits Gber 100 Kunden.

/

keine Angabe

42 ) Hssc

Uber 500 Kunden aus zahlreichen Sekto-
ren weltweit nutzen Treasury-APlIs.

COMMERZBANK «

Firmenkunden der Commerzbank kon-
nen mit der Corporate Payments API
Zahlungen aus dem eigenen System
auslosen und Kontoinformationen abru-
fen. Weitere APIs, u. a. eine Accounts
API, sind aktuell in der Testphase.

x Raiffeisen Bank
International
Member of REIl Group

Fiir Konten in Osterreich, Serbien und im
Kosovo. Wir erweitern dies sukzessive
um jene Lander, in denen wir Netzwerk-
banken unterhalten, z. B. Ungarn, Ruma-
nien oder die Tschechische Republik.

J.PMorgan

Das Cash Management Services-Ange-
bot von J.P. Morgan Gber APIs ist welt-
weit Uber die J.P. Morgan Gesellschaften
verflgbar.

BANK OF AMERICA %7

Zahlungen und Berichterstattungsange-
bote sind global, hangen jedoch von der
Anwendbarkeit auf dem lokalen Markt
ab. Die Kontoprufung ist derzeit nurin
den USA maglich.

SOCIETE

GENERALE
Alle API-Schnittstellen und Dienstleis-
tungen werden sukzessive in West-
europa inklusive GroBbritannien sowie
weiteren Markten angeboten.

% UniCredit

keine Angabe

ERSTES

Group

Ca. 30 Unternehmen nutzen bereits das
Service von Erste Connect in einem lan-
derUbergreifenden Setup.

Lokale Téchterbanken bieten lokale APls
flr Unternehmen an. Beispiel: Ceska
Sporitelna stellt ihren Unternehmens-
kunden Multibankdienste in einer APl zur
Verfligung. Mehr als 425 Kunden ver-
wenden den Service.



x Raiffeisen Bank
International
Member of REI Group

Wir bieten die ersten Premium APIs seit
2022 an, entsprechend sind die Kunden-
zahlen noch auf niedrigem Niveau. Aber
wir spiren eine zunehmende Nachfrage
auf Kundenseite.

r‘l
BNP PARIBAS
Wir sind mit ca. 20 Kunden live.

&% UBS

Aufgrund der Sensibilitat der Informatio-
nen, die als intern gelten, werden diese
Daten nicht extern kommuniziert.

ING 5%

Die APl wird gerade in Pilotprojekten von
einigen Geschaftskunden genutzt.

Welche zusdatzlichen Services, neben dem klas-
sischen Zahlungsverkehr, bieten Sie [hren Kunden
via APl an (Bsp. Handel von Wertpapieren, Abfrage
von FX/Kreditkarten/Depot-Daten, etc...)?

x Raiffeisen Bank
International

Mamber of RBI Group
Im Cash Management arbeiten wir ak-
tuell an FX-und Pre-Validierungs-Ser-
vices.

/

Neben den bereits erwahnten APls der
Unternehmensbank bietet auch unsere
Privatkundenbank APIs an. Diese bietet
erweiterten Zugang zu Kontoinformatio-

nen von Privatkunden (z. B. Depotkonten,

Kreditkartenkonten)und ermdglicht die
Integration von Produkten und Services
der Privatkundenbank (z. B. Antragsstre-
cken zur Konto-, Kredit- und Depoteroff-
nung, Decoupled Wallet-Lésungen)in
Applikationen von Drittanbietern.

BANK OF AMERICA %7

Ja, wir verfligen Uber eine breite Palette
von APIs fur FX, kommunale Dienstleis-
tungen, Prime Brokerage und Supply
Chain Finance.

4Z ) HsBe

SWIFT GPI payment tracking, Credit no-
tifications, Collections APIs sowie APls
fUr supply chain finance and receivables
finance, Akkreditive und Garantien.

& UBS

Einreichung von digitalen Rechnungen
ins Schweizer eBill Rechnungsnetzwerk;
UBS AssetLink fur Zugriff auf Depotda-
ten; UBS FIX Anbindung fir Handel von
Wertpapieren

ERSTES
Group

Wir bieten u. a. Wechselkurs API, Hypo-
thekenrechner APl und Location APl an.
Erste Erfahrungen mit einer KYC APl in
Tschechien sind ebenfalls vielverspre-
chend.

Was BNP PARIBAS

Wir schauen uns aktuell folgende use ca-
ses an: Beneficiary pre-validation, Pay-
ment pre-validation, Country and Curren-
cy list API, SCT Massenzahlungsverkehr

COMMERZBANK ¢

Unser Angebot an Kunden umfasst u. a.
Customers API(Abruf von Kundendaten),
Securities APl (Wertpapierdaten), Con-
sumer Loans API(Kreditantrag) und Cor-
porate Cards API(Firmenkreditkarten-
Management).

J.PMorgan

Stand Ende 2022 hatte J.P. Morgan welt-
weit mehr als 1.500 Kunden in dem Be-
reich, die monatlich Gber 75 Millionen
API-Abrufe getatigt haben.

BANK OF AMERICA %7

Wir haben mehr als 1.000 Kunden, die
APls mit der Bank of America nutzen.

ING 5

Wir haben eine Payment Request API,
die unseren Unternehmenskunden hilft,
ihren Endverbrauchern Zahlungsldsun-
geninihren eigenen Apps anzubieten.
Wir haben auch eine Banking-Scree-
ning-API, die in ausgewahlten Markten
Zahlungsdienstleistern, die Kunden von
ING sind, angeboten wird. Die jeweiligen
Zahlungsdienstleister senden Transakti-
onsvolumina, die von ING auf Hits Uber-
pruft und entsprechend gekennzeichnet
zurlck Ubermittelt werden.

J.PMorgan

Wir bieten unseren Kunden eine groBe
Bandbreite an Dienstleistungen tber
APlIs, darunter FX-, Liquidity-, Verwal-
tungs-und Onboarding-Services sowie
Markets-, Brokerage- und Security Ser-
vices-APls auBerhalb des Zahlungsver-
kehrsbereichs.

@ UniCredit

AccountToPay: E-Commerce Lésung ba-
sierend auf SEPA Credit, SEPA Credit
Instin Italien.

IBAN check: Prifung der IBAN und Steu-
er-/Mehrwertsteuernummerin IT.
SWIFT Account Pre-Validation in IT, DE
und AT.

SOCIETE
GENERALE

Wir bieten unseren Kunden komplemen-
tar weitere lokale und internationale
APIs an, insbesondere auch um den
Kampf gegen Betrugsversuche zu stéar-
ken(z. B. ,SEPA Mail Diamond”und ,Con-
firmation of Payee”in GroBbritannien).
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Wie sieht |hre weitere
Roadmap dazu aus?

x Raiffeisen Bank
International

Member of RBI Group
Wir planen mittelfristig eBAM Services
mit dem Account Report (acmt.014),
wobei wir zuerst eine ,light-Variante”
Uber API zur Verflgung stellen wollen,
um die Zeichnungsberechtigungen be-
reitzustellen. Dartber hinaus beschafti-
gen wir uns mit EBICS Multibankfahig-
keit via unserem Digital Frontend als
auch Realtime Accountinformationen
(on-demand).

/

Wir investieren in den Ausbau der API-
Plattform, z. B. Echtzeit-Zahlungsver-
kehrin Wahrungen auBerhalb des Euro-
Raums (z. B. UK Faster Payments) sowie
die Erweiterung der RT Account Pre-Va-
lidation API fir Konten von Drittbanken.
Zusatzlich unterstitzen wir unsere Un-
ternehmenskunden durch Vorab-Integ-
rationen in ERP und TMS Systeme.

& UniCredit

Wir arbeiten aktuell an APIs fir Cash-
Management. Instant Payments und Real
Time Kontostande APIs werden zuerst
veroffentlicht. Wir werden unsere Kun-
den dahingehend begleiten, dass wir bei
einer unternehmensinternen Analyse zu
einem moglichen Bedarf der Produkte
unterstutzen.

ING 5

ING enwickelt APIs im Bereich Cash
Management, Payments, Reporting,
Finanzmarkte, Lending, Trade und KYC
fir mehrere Lander. Neben der Echt-
zeit-Reporting-APIl entwickeln wir eine
Payment-API. Andere APIs werden es
Geschaftskunden ermdglichen, ihre
Cash-Management-Daten weltweit ein-
zusehen und sie auf einfache Weise mit
ihren Cash-Pool-Positionen zu verbin-
den.
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J.PMorgan

Auf Basis lokaler und globaler Marktan-
forderungen passen wir unser API-Ange-
bot regelmaBig an. Unsere Roadmap
wird aber auch durch die Arbeit an neuen
Kunden-Use Cases und durch neue Tre-
asury-Integrationsoptionen flr unsere
Kunden geprégt (beispielsweise im Be-
reich der ERP- oder TMS-Plattformen).

4Z) HsBe

Investitionen in Echtzeitzahlungen, Ein-
zel- und Massenzahlungen mit Zahlungs-
bestatigung, End-to-End payment tra-
cking und APIs zur Vorabvalidierung von
Zahlungen.

was BNP PARIBAS

In 2023 gehen wir mit APIs fir Massen
SCT und Auslandszahlungsverkehr live
und APIs, die XML basiert sind (statt
JSON Format). BNP Paribas nimmt auch,
zusammen mit weiteren Banken, an der
SWIFT API Instant Treasury Entwicklung
(Standardisierung der APIs und der
Schnittstellen zu TMS Anbietern) teil.

Im weiteren Ausbau ermdglichen wir
Bank zu Bank-Zahlungen schneller und
einfacher abwickeln zu konnen und ihre
Finanzdaten an einem Ort zu Uberblicken.

3% UBS

Wir entwickeln APIs entlang von konkre-
ten Kundenbedurfnissen, und kommuni-
zieren diese APIs sobald sie zur Verfi-
gung stehen.

BANK OF AMERICA %7

Full self-service onboarding, Erweite-
rung der bestehenden Partnerschaften
bei Systemanbindungen (ERP, TMS, AC,
CRM), eBAM, Multi-Bank Services (Re-
porting, Kontostande, Zahlungsverkehr,
Auszlige), Erweiterung der Payment
Status Funktionalitat (inkl. SWIFT gpi)

COMMERZBANK «

In Kirze kommt die IP Push Notifications
API(zur Benachrichtigung bei Echtzeit-
Gberweisungen)- ein interessanter Bau-
stein fur viele Anwendungsfalle.

Weitere Neu- und Weiterentwicklungen,
u. a. eine Treasury API, sind in Arbeit.

SOCIETE
GENERALE

Wir werden unser API-Angebot weiter
ausbauen. Zurzeit entsteht z. B. eine L6-
sung in Zusammenarbeit mit SWIFT.
SWIFT Instant Cash Reporting” wird in
Klrze verfligbar sein und ein Echtzeit-
Reporting bieten, basierend auf einem
standardisierten Format.



APl Use Case: Echtzeit-
Kontostande und Konto-
informationen einfach
implementiert.

Autoneum nutzt ein API-Plugin, um Kontostande und Kon-
toinformationen von Tochter-Gesellschaften in Echtzeit zu
erhalten. Durch die Verwendung der APIs von J.P. Morgan
konnte der Informationsfluss mit geringem Implementie-
rungsaufwand beschleunigt werden.

Auf ein Wort mit Janko Hahn, Head Treasury Operations bei
Autoneum.

Treasury Log: Herr Hahn, bitte erzdhlen Sie uns kurz, wie Sie die
APIs verwenden und welche Vorteile sich dadurch flir Autoneum
im Treasury ergeben.

Janko Hahn: Wir verwenden aktuell ein API-Plugin von J.P.
Morgan, welches uns erlaubt, die Kontostande und Transaktio-
nen unserer Gesellschaften in den USA, Kanada, Mexiko, Indien
und Argentinien erstmals auch in Echtzeit abzufragen. Und
dies Uber mehrere Banken hinweg. Dafir missen wir nicht auf
lokale eBanking-Systeme zugreifen, welche wir bei Autoneum
generell vermeiden wollen, sondern haben alle Daten gebln-
deltin einer Losung.

Dadurch haben wir in der Zentrale die Mdglichkeit, mit den
Gesellschaften Uber aktuelle Daten zu reden, bzw. kénnen de-
ren Handlungen besser nachvollziehen. Es ist fir uns wichtig
zu wissen, wenn groBe Geldeingange bei den lokalen Gesell-
schaften erfolgen - so kdnnen wir umgehend auf unsere loka-
len Finanzteams zugehen und Uber die Verwendung bzw.
RUckzahlung von Uberschussiger Liquiditat in den Landern
diskutieren. Und dies teilweise noch bevor die Kollegen die
Zahlungseingange selber realisiert haben - ein Informations-
vorteil fir uns!

Da Autoneum Nettoschuldner ist, kommt der zentralen Li-
quiditatsbliindelung eine besondere Bedeutung zu. Das heiBt,
dass die lokalen Einheiten so wenig Liquiditat wie mdglich
halten sollen. Dadurch, dass wir die Informationen zur lokalen
Liquiditat jederzeit in Echtzeit haben, kénnen wir uns mit
den lokalen Gesellschaften zur Disposition austauschen. So
kann ein flr die Gruppe bestmdgliches Ergebnis erzielt wer-
den.

Treasury Log: Konnten Sie zusdtzlich zu den Kontoinformatio-
nen noch weitere Informationen verarbeiten?

Janko Hahn: Kontoinformationen lassen sich natlrlich auch
via MT940/MT942 abrufen. Spannend war es einmal zu sehen,
ob nicht auch Informationen Gber diese ,digitale” Schiene zu-
ganglich gemacht werden kénnen, welche sonst typischerwei-
se sehr ,analog” bei den Banken gespeichert sind oder welche
oft nicht im TMS angeliefert werden und schriftlich abgefragt
werden mussen. Bei Autoneum ist das Vieraugenprinzip sehr

wichtig und muss auch Uberall eingehalten werden - auch und
vor allem bei Bankunterschriften! Mit diesem Anliegen sind wir
auf J.P. Morgan zugegangen und tatsachlich konnten uns dann
auch die Informationen zu den Zeichnungsberechtigten pro
Konto bereitgestellt werden.

J.P. Morgan hat uns daflir eine eigene APl zur Verfligung ge-
stellt, dies erneut im gleichen Front-End Tool wie auch die
Kontoinformationen. Dadurch war es moglich, Verfliiger und
deren Rechte pro Konto automatisiert abzufragen. Hier ist der
Aspekt ,Echtzeit” von untergeordneter Bedeutung. Wichtig ist,
dass diese Daten einfach und ohne groBen Aufwand vollstan-
dig abgefragt werden kdnnen - und dies direkt von der Bank
und ohne Uber die lokalen Finanz-Teams gehen zu missen. Ak-
tuell kdnnen wir dadurch z. B. halbjahrlich, bei Personalwech-
sel oder natiirlich auch bei Bedarf in Echtzeit die Anderungen
nachvollziehen und kontrollieren, ob diese korrekt bei der Bank
hinterlegt worden sind.

Diese Losung hat mich besonders beeindruckt - ein sonst sehr
analoger Prozess mit einem digitalen Ansatz geldst und dies
auch bei einem flr uns so wichtigen Thema unter Aspekten
der Governance!

Treasury Log: Wie hat die Implementierung der Lésung stattge-
funden?

Janko Hahn: Die Implementierung war in vier Wochen erle-
digt. Da wir das Excel-Plugin verwenden, war der IT-Aufwand
auf unserer Seite sehr gering. Einzig der Austausch von si-
cherheitsrelevanten Zertifikaten musste mit unserer IT be-
sprochen werden. Da wir einer der ersten Pilotkunden bei J.P.
Morgan waren, konnten wir auch noch beim Layout der ein-
zelnen Tabellen Winsche anmelden und Tipps zum Layout
geben. In der finalen Version haben wir dann ein Excel-Temp-
late bekommen, welches automatisiert auf die Echtzeitdaten
der Bank zugreift.

Im zweiten Schritt konnte J.P. Morgan dann mittels eines Ag-
gregators auch unsere Kontoinformationen bei der HSBC zur
Verfligung stellen. Durch die Aggregation zwischen den Ban-
ken brauchen wir keine zuséatzlichen Vertrage abzuschlieBen
oder Schnittstellen aufzubauen.

In einem nachsten Schritt sollen die Daten dann auch im SAP
Fiori eingebunden werden - SAP ist unser Instrument und
nicht Excel.

Treasury Log: Wo sehen Sie bei den Banken noch Verbesse-
rungsbedarf?

Janko Hahn: Mit J.P. Morgan haben wir einen sehr guten Part-
ner gefunden. Aufgrund unserer Bankenstrategie und geogra-
fischen Ausbreitung haben wir aber Konten mit unterschiedli-
chen Bankpartnern. J.P. Morgan schaffte es schon, uns hierim
Rahmen ihrer ,Multibank-API” auch die Informationen von der
HSBC in Indien und Argentinien zur Verfligung zu stellen - mit
weiteren Banken wollen wir das ausbauen und sind dazu in Ge-
sprachen. Leider gibt es in diesem Bereich (noch) keine Stan-
dardisierung der Schnittstellen und Services, sodass es fur ei-
nen Kunden einen erheblichen Aufwand bedeutet, Kontoinfor-
mationen van allen Banken jeweils bilateral in Echtzeit abzu-
fragen. Einige Banken sind in bestimmten Landern noch nicht
so weit oder bieten nur den reinen Daten-Feed, aber kein
Front-End an, was dem Treasury-Team dann die Verarbeitung
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der Daten erschwert oder unmaglich macht. In diesem Bereich
sind aber nun bereits einige Fintechs aktiv, hier kommt splr-
bar Bewegung rein.

Treasury Log: Kénnen Sie sich vorstellen lhre komplette Ban-
kenanbindung auch fir den Zahlungsverkehr auf APl umzustellen?
Janko Hahn: Wir arbeiten aktuell mit SAP als ERP und TMS und
verwenden FIDES fur unsere Bankenkommunikation. Mit Fl-
DES haben wir einen Partner, welcher sich um unsere Ban-
kenanbindung und lokale Formate kiimmert. Eine Anderung
der bestehenden Anbindung wirde zu einem hohen Implemen-
tierungsaufwand flihren und bedeuten, dass wir intern Know-
how zu IT-Aspekten rund um das Thema aufbauen missten;
entweder in der IT oderim Treasury. Dieses spezifische Wis-
sen wollen wir aufgrund der aktuellen OrganisationsgroBe
nicht intern halten. Und aufgrund der bestehenden, gut funkti-
onierenden Lésung ware der Implementierungsaufwand auch
nicht gerechtfertigt. Dazu kommen tiefergehende Uberlegun-
gen zur Sicherheit oder auch Stabilitat der API-Verbindungen,
die uns bei der FIBES-L6sung keine Sorgen machen - hier ar-
beiten wir Uber etablierte SWIFT- oder EBICS-Verbindungen
mit den Banken zusammen.

Das Interview flhrte seitens SLG Albert Weiskirchner, Senior
Consultant und Kompetenzfeldleiter Cash-Management.

COorima

Das modulare Software-System

fur die Umsetzung von Losungen ¥

in samtlichen Bereichen von
Treasury und Corporate Finance

cash management

front office

back office

liquidity planning

Zur Person

Janko Hahn ist als Head Treasury Operations am Winterthurer
Hauptsitz der Autoneum Holding AG tatig.

Zum Unternehmen

Autoneum ist der weltweite Markt-und Technologiefiihrer fiir nach-
haltiges Akustik- und Warmemanagement bei Fahrzeugen. Mit 67
Produktionsstatten in 24 Landern und rund 16.100 Mitarbeitenden
betragt der Jahresumsatz des Konzerns rund 2,5 Mrd. CHF.

corima
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~-.

Voll integrierte weltweite Liquiditatsplanung,

risk management

rollierend und wahrungsdifferenziert.

Traumhafte TMS-Losungen — Exzellenter Service!

accounting

COPS GmbH
Wien—Wetzlar—-Hamburg—Prag
www.corima.solutions
www.copsgmbh.com



Fach-und Systemkonzept

System oder Sys

tematik?

Kann ein Problem mit der Einfihrung eines Systems gelost werden? Oder braucht es davor die
Entwicklung einer Systematik, um zu eruieren, welche Daten, Prozessschritte und Kalkulationen
notwendig sind? Idealerweise werden in einem Projekt beide Punkte vereint.

Das Thema ,Treasury-System” spielt in vielen Gesprachen mit
unseren Kunden eine zentrale Rolle. Mit der fortschreitenden
Digitalisierung haben wir gesehen, dass viele Aufgaben, die
friher aufwandig von Mitarbeitenden durchgeflihrt werden
mussten, von Systemen Ubernommen werden kénnen. Das hat
dazu geflhrt, dass die Effizienzin den Treasury-Abteilungen
Uber die Jahre kontinuierlich gesteigert werden konnte. Auch
die Transparenz bezlglich unternehmensweiter Informationen
hat sich erhoht.

Ein System allein 16st nicht alle Probleme

Neben der systemseitigen Unterstlitzung missen weitere

grundlegende Aspekte im Treasury geklart werden. Dazu zah-

len unter anderem:

4 Festlegen der Ziele, Grundséatze und anderen Vorgaben

4 Verteilen der Aufgaben innerhalb der Treasury-Abteilung
und an die lokalen Einheiten

4 Definieren der wichtigsten Prozesse

4 Festlegen der Informationsanforderungen im Berichtswesen

NatUrlich sind auch diese Fragestellungen vor dem Hinter-
grund der Systemunterstitzung zu sehen. Aus diesem Grund
haben wir das Projekt ,Fach- und Systemkonzept” konzipiert, in
dem sowohl die fachlichen Fragestellungen als auch die sys-
temseitige Abbildung beleuchtet werden.

Im Projekt werden alle Themengebiete des Treasury behandelt.
Zu jedem Themengebiet stellen wir die inhaltlichen Optimie-
rungspotenziale zusammen und listen die Anforderungen an
eine Systemunterstitzung auf. Somit kann das erstellte Kon-
zept sowohl als Basis flr eine inhaltliche Verbesserung als
auch eine systemseitige Optimierung/Neuausrichtung dienen.

Mit zwei unserer Kunden haben wir Uber unser gemeinsames
Projekt ,Fach-und Systemkonzept” gesprochen. Ihre Eindri-
cke und Learnings schildern Verena Dierks von der Dr. August
Oetker KG und Florian Ganser von der GEWOFAG Holding
GmbH in den nachfolgenden Interviews.

Der Autor:

Glinther Bauer
ist Partner bei Schwabe,

Ley & Greiner.

Treasury-Regelwerk
4 Ziele, Grundsatze, Aufgabenverteilung
4 Detailregelung der Funktionsbereiche

Vorgaben

4 Operativer Handlungsrahmen: Aufbau- und Ablauforganisation

Cash-Management

4 Zahlungsverkehr

4 Disposition und Liquiditatshaltung
4 Bankverbindungen

4 Finanzanlagen
4 Finanzaufnahmen
4 Bonitatssteuerung

Corporate Finance

Risiko-Management
4 Risikoanalyse

4 Risikosteuerung

4 Einsatz von Derivaten

Working-Capital-Management
4 Working Capital Prozess

4 Debitorenzyklus

4 Kreditorenzyklus

Regelkreise

Liquiditats-Management
4 Finanzstatus

4 Liquiditatsplanung

4 Liquiditatsreserve

Controlling, IT

Organisation: ,,Struktur und Ressourcen*

4 Effizienz: Konsistente, logische Bereiche und Ablaufe; quantitativ/qualitativ angemessene Personalressourcen
4 Sicherheit: Funktionentrennung (Handel, Abwicklung, Controlling)

Grundlagen

Information: ,,Berichte und Systeme*

4 Stammdaten: Banken, Konten, Konditionen, Rechnungen etc.
4 Bestéande und Flussdaten: Finanzpositionen jeder Art, Zahlungsstrome im Ist und Plan, Bewertungen, Risiken etc.

Schnittstellen: Steuern, Recht, Rechnungswesen,

4
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Warum haben Sie das Projekt
gestartet?

Welche Erkenntnisse waren fiir Sie

Mit einer neuen CFO und einer neuen Leitung
Treasury wollten wir eine objektive Standort-
bestimmung haben.

Ziel war die Systemeinfihrung fir folgende drei

Themen:

4 zentrales, bankenunabhangiges, multibankfa-
higes Zahlungsverkehrssystem

4 systembasierte, flexible und weitestgehend
automatisierte Liquiditatsplanung

4 zentrale Losung fir das Berichtswesen

Dabei sollten auch die Themen Funktionstren-
nung im Treasury, Automatisierung von Prozes-
sen und Effizienzsteigerung sowie Sicherheit,
Transparenz und Nachvollziehbarkeit bertck-
sichtigt werden.

Zur Vorbereitung der Ausschreibung war aus un-
serer Sicht das Fach- und Systemkonzept der lo-
gische erste Schritt.

besonders wertvoll?
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Manchmal muss man abseits des lehrbuchmaBi-
gen Vorgehens Alternativen finden, die besser zu
der Ausgangslage im Unternehmen passen. Da-
neben sind ein paar ,Quick Wins” gut fur die Moral
des Teams.

Die Erstellung eines detaillierten Fach-und Sys-

temkonzeptes im Vorfeld der Systemausschrei-

bung war unerlasslich und sehr gewinnbringend
in mehrfacher Hinsicht.

4 Durch die Analyse der eigenen Systemland-
schaft und Prozesse konnten Optimierungs-
potenziale identifiziert und in der Systemaus-
schreibung berlcksichtigt werden.

4 Das Fach-und Systemkonzept war eine her-
vorragende Grundlage, um daraus Eignungs-
und Zuschlagskriterien fur die Short List und
die letztendliche Vergabe abzuleiten.

4 GroBe Teile des Fach- und Systemkonzeptes
konnten spater im Rahmen des Scopings er-
neut verwendet werden, sodass die Erstellung
des Implementierungskonzeptes sehr zligig
erfolgte.

Florian Ganser leitet die Stabs- Verena Dierks ist Senior Executive
stelle Konzernfinanzierung der Manager Accounting & Treasury
GEWOFAG Holding GmbH. bei der Dr. August Oetker KG.

Was waren die nachsten Schritte
nach Abschluss des Projekts?

Wir haben uns zunachst auf die beiden aus unse-
rer Sicht dringlichsten Themen fokussiert: Liqui-
ditatsforecasting und Auswahl eines Treasury-
Management Systems. Bei der Systemauswahl
haben wir uns bewusst offen gehalten, ob wir in
der Holding das Treasury-Modul von SAP auch
unter S/4HANA (optimiert) nutzen méchten, oder
ob flr Holding-Zwecke auch ein anderes TMS
i.S.e. best of breed-Ansatzes in Frage kommt.

Der GEWOFAG war eine zligige Umsetzung der
Implementierung trotz sehr knapper personeller
Ressourcen sehr wichtig.

Vor diesem Hintergrund war es eine bewusste
Entscheidung nach der 80-zu-20-Regel (Pareto-
prinzip) vorzugehen, d. h. es wurden alle wesentli-
chen Punkte zlgig implementiert und in Betrieb
genommen.

Nach Abschluss des Projektes werden Erfahrun-
gen mit der neuen Systemldsung gesammelt und
anschlieBend Optimierungen umgesetzt.

Wiirden Sie im Nachhinein etwas
anders machen?

Bei umfassenden konzeptionellen Neuerungen
ist es neben den thematischen Fragestellungen
auch wichtig den kulturellen Change bewusster
und zeitnah voranzutreiben.

Nein, wir sind insgesamt mit dem gesamten Ver-
lauf des Projektes sehr zufrieden.



USD-Referenzzinssatz

USD-LIBOR ade!

Was Unternehmen uber
den SOFR wissen mussen

Die Zeit des LIBOR als gangiger Referenzzinssatz auf den Finanzmarkten neigt
sich dem Ende zu. Zahlreiche Skandale rund um Manipulationen und illegale Ab-
sprachen der Panel-Banken lauteten den Anfang vom Ende jenes Zinssatzes ein,
der an jedem Arbeitstag von der Intercontinental Exchange (ICE) verdffentlicht
wird. Dies wird am 30. Juni 2023 zum letzten Mal der Fall sein.

Mittlerweile haben sich ,Risk-free rates” in den groBen Wah-
rungsraumen als neue Referenzzinsséatze etabliert (USD, GBP,
CHF, JPY, CAD). Im EUR-Raum wurde mit dem €STR zwar auch
einrisikofreier Zinssatz eingeflhrt, dieser ist allerdings auf-
grund des Bestehenbleibens des EURIBOR als EUR-Referenz-
zinssatz in den Markten noch weniger von Bedeutung. Im USD-
Wahrungsraum wurde 2017 die Secured Overnight Financing
Rate (SOFR)vom Alternative Reference Rate Committee
(ARRC), das von der NY Fed ins Leben gerufen wurde, als best-
maglicher Nachfolger flr den USD-Libor deklariert. Der SOFR
ermittelt sich im Gegensatz zum LIBOR aus tatsachlichen Da-
ten besicherter Transaktionen. Dieser Zinssatz wird taglich
von der NY Fed veroffentlicht. In der Anwendung haben sich
zwei Varianten durchgesetzt: Der Cumulative Compounded
SOFR und die Term SOFR Rate der Chicago Mercantile Ex-
change Group (CME).

Compounded SOFR vs. Term SOFR

Der Compounded SOFR ergibt sich durch Aufzinsen der tagli-
chen SOFR-Fixings fir die entsprechende Zinsperiode (ein,
drei, sechs oder zwdlf Monate). Der Referenzzinssatz ist ,back-
ward-looking"’, was bedeutet, dass der Zinssatz rlickblickend
fUr die entsprechende Laufzeit ermittelt wird. Besser ver-
standlich wird dies mithilfe von Abbildung 1, in der der dunkel-
blaue Balken die Beobachtungsperiode der relevanten SOFR
Fixings und der hellblaue Balken die dreimonatige Zinsperiode,
in der Zinsen anfallen darstellt. Die Loan Market Association
(LMA)empfiehlt den Berechnungsansatz eines ,five-banking
day lookbacks in arrears”. Daher beginnt und endet die Beob-
achtungsperiode finf Tage vor der Zinsperiode. Das bedeutet,
dass die Hohe des Zinssatzes bzw. der Zinszahlung erst kurz
vor Ende der Zinsperiode bekannt ist, da erst nach dem Ende
der Beobachtungsperiode die Compounded SOFR Rate er-
rechnet werden kann. Zuséatzlich gestaltet sich auch die recht-
liche und technische Implementierung des Compounded SOFR
relativ komplex.

Im Gegensatz dazu stellt sich die Verwendung des Term SOFR
in Kreditvertragen deutlich weniger schwierig dar, da das
Konzept der Term Rate vergleichbar mit jenem des LIBOR ist.
Wie Abbildung 2 zu entnehmen ist, stehen der Zinssatz bzw.
die Zinszahlung hier schon zu Beginn der Zinsperiode fest. Die
ARRC hat sich Mitte 2021 fir die Verwendung der CME SOFR
Term Rate bei Krediten ausgesprochen. Fixings fur ein, drei,
sechs und zwolf Monate werden taglich auf der CME Home-
page' veroffentlicht. Die Berechnungsbasis bilden der aktuelle
SOFR und SOFR-Futures. Die methodologische Ermittlung ba-
siert auf einer komplexen mathematischen Optimierungs-
funktion, die einen projizierten Pfad des SOFR errechnet. Die
Term Rate ergibt sich im Anschluss durch ,Compounding” der
zuklnftigen taglichen SOFR-Projizierungen fir die entspre-
chende Zinsperiode.

Ein weiteres Thema, das bei der Verwendung der CME Term
Rate berUcksichtigt werden muss, sind Lizenzen. Diese gibt es
jeweils fur die Nutzung der Term SOFR Rate fiir Cash Produkte
und flr OTC-Derivate. Grundsatzlich gilt, dass die Lizenz nur
fallig wird, wenn aktiv Zinsforderungen errechnet werden. Als
Kreditnehmer wird keine Lizenz bendtigt. Bis Ende 2026 ist die
Lizenz fur Cash-Produkte noch kostenlos, wahrend sich die Li-
zenz fir OTC-Produkte (abhangig von der Bilanzsumme) aktuell
auf maximal USD 8.000 p.a. belauft.

Derivative Nutzung des Term SOFR

Hinsichtlich der Anwendung und Verbreitung des SOFR am De-
rivatemarkt ist es aktuell noch schwierig, allgemein glltige
Aussagen zu treffen, da der Markt noch nicht ausgereiftist. In
der Breite wird sich vermutlich aber zuklnftig der Overnight-
bzw. Compounded SOFR durchsetzen. Ausschlaggebend daflr
ist, dass die Verwendung des Term SOFR am Interbankenmarkt
nicht zulassig ist. Lediglich fir das Hedging von Cash-Produk-
ten, also beispielsweise Trade Finance oder Kredite, soll ge-
maB ARRC auch der CME Term SOFR zur Anwendung kommen.
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Abb. 1: Konzeptionelle Dar-
stellung des Compounded

"Lookback"
SOFR mit "Lookback"-Periode

-3 Monate heute +3 Monate

- Beobachtungsperiode Zinsperiode Zahlungstermin Zinsbetrag bekannt

Abb. 2: Konzeptionelle Dar-
stellung der SOFR Term Rate

"Term Rate"

-3 Monate heute +3 Monate

- Beobachtungsperiode Zinsperiode Zahlungstermin Zinsbetrag bekannt
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Abb. 3: Term SOFR Swap-
Volumen von Januar 2022 bis
Januar 2023 (in USD Mrd.)

Quelle: Claus Financial Technology
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*Der Graph beinhaltet lediglich Daten aller im Refinitv Deal Screener erfassten (bzw. von Banken eingemeldeten) Kreditvertrage und stellt demnach
keinerlei Anspuch auf Vollstandigkeit. Allerdings lassen sich aufgrund des groRen Stichprobenumfangs dennoch Aussagen uber die Nutzung des Term

SOFR treffen.

Abb. 4: Anteil Term SOFR Rate am monatlichen USD-Kreditvolumen (Refinitv Deal Screener)
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Aufgrund der Illiquiditat des Marktes und der Tatsache, dass
sichinstitutionelle Derivatehandler nicht 1:1Uber eine Gegen-
position absichern kénnen, ist mit hohen Transaktionskosten
zu rechnen. Die Spread Adjustments bepreisen das Basisrisi-
ko, welches an den Kunden weitergegeben wird.

Abbildung 3 zeigt, dass das Term SOFR Swap-Volumen 2022
deutlich angestiegen ist. Das gehandelte Volumen ist von Ja-
nuar 2022 bis Januar 2023 von ca. USD 9 Mrd. auf USD 29 Mrd.
angewachsen. Der GroBteil der Transaktionen entfallt auf
JPayer-Swaps, bei denen sich Endkunden gegen den variablen
Term SOFR absichern kénnen. Der asymmetrische Markt fihrt
wie zuvor erwahnt zu erhdhten Transaktionskosten. Zur Ein-
ordnung der Zahlen: Im Jahr 2022 wurden SOFR OIS/Basis
Swaps (variables Leg: Overnight SOFR)in der Hohe von USD 78
Billionen gehandelt. Das Handelsvolumen von SOFR Term Rate
Swaps betrug im Dezember daher nur rund ein Prozent des ge-
handelten SOFR OIS Volumens.

Undurchsichtiger ist die Datenverfligbarkeit bei Cross Cur-
rency Swaps mit dem Term SOFR als variables Leg. Grund-
satzlich werden diese als OTC-Produkt von Banken angebo-
ten. Hierbei ist allerdings mit einer nachteiligen Preisgestal-
tung zu rechnen.

Ausgestaltung von Kreditvertragen und Intercompany-
Finanzierungen

Wahrend der Term SOFR am Derivatemarkt aktuell nicht breit zur
Anwendung kommt, findet sich die Term Rate aber sehr wohl in
neu abgeschlossenen Kreditvertragen wieder. Abbildung 4 ver-
weist darauf, dass die Verwendung der SOFR Term Rate als Refe-
renzzinssatz in Kreditvertragen seit dem ARRC Endorsement im
Juli 2021 deutlich zugenommen hat. Das Diagramm veranschau-
licht, dass USD-Kredite, die auf den Term SOFR referenzieren im
Jahr 2022 im Durchschnitt knapp weniger als die Halfte aller in
Refinitv verflgbaren Deals ausmachten.

Bei neu abgeschlossenen Kreditvertragen, die die Term Rate
als Referenzzinssatz verwenden, wird in einem ersten Ent-
wurf einer Kreditvertragsdokumentation der Loan Market
Association (LMA)ein initialer Credit Adjustment Spread auf
die SOFR Term Rate aufgeschlagen, sollte dieser nicht be-
reitsin der Marge inkludiert sein. Grund hierfir ist, dass Ban-
ken sich nicht zur Term Rate refinanzieren kdnnen. Wird der
Compounded SOFR als Referenzzinssatz im Kreditvertrag
angeflhrt, ist ein Credit Adjustment Spread uniblich. Bie
Ausnahme bilden bestehende Kredite, die aufgrund des Aus-
laufens des LIBOR umgestellt wurden. Hier wird die Anwen-
dung eines Credit Adjustment Spreads basierend auf der his-
torischen Differenz (5-Jahres-Median)zwischen SOFR und
LIBOR empfohlen.

Wenn der in einem Kreditvertrag verwendete Referenzzins-
satz nicht mehr verfligbar ist oder aus anderen Griinden nicht
mehr angemessen verwendet werden kann, wird eine Fall-
back-Ldsung bendtigt, um eine alternative Referenzrate fest-
zulegen. Als gangiges Fallback fiir den Compounded SOFR
wird von der LMA die Central Bank Rate zuztglich Adjustment
Spread empfohlen. Der typische Fallback-Mechanismus der

Term Rate sieht zuerst eine Interpolation der Term Rate oder
eine Verklrzung der Zinsperiode vor. Doch auch (interpolier-
te) historische Term Rates, die Cumulative Compounded Rate
oder eine andere Term Rate (z. B. die ICE SOFR Term Rate)
werden von der LMA als optionale Fallback-Mdglichkeit er-
wahnt.

Fdr Intercompany-Finanzierungen von Unternehmen, die kei-
ne Finanzdienstleister sind, wird von der ARRC offiziell der
Average Compounded SOFR mit Fixing ,in advance” empfoh-
len. Dieser wird taglich von der NY Fed publiziert. Hierbei
handelt es sich um rollierende historische Durchschnittswer-
te des Compounded SOFR fir 30, 90 oder 180 Tage. Diese
Ausgestaltungsmaoglichkeit bietet den Vorteil der einfachen
Umsetzbarkeit und Stabilitat. Der Zinssatz kann durch die
Berechnungsmethodik als Durchschnitt der letzten Monate
jedoch stark vom aktuellen Zinsniveau abweichen und wird
deshalb von manchen Wirtschaftsprifern nicht gerne gese-
hen. Mdgliche Alternativen hierzu waren der mit héherer
Komplexitat verbundene Compounded SOFR, die lizenzpflich-
tige SOFR Term Rate oder SOFR Overnight Index Swaps, de-
ren aktuelle Werte allerdings nur Uber Marktdatenprovider
abrufbar sind.

Klar ist jedenfalls, dass die LIBOR-Abldse fir Unternehmen mit
einigen individuell zu treffenden Entscheidungen und Komple-
xitat einher geht. Allgemein kann man von einem Trade-off
zwischen prozessualer- und systemseitiger Komplexitat und
héheren Kosten sprechen, die sich aus den konzeptionellen
Unterschieden zwischen dem Compounded SOFR und der
SOFR Term Rate ergeben.

' https://www.cmegroup.com/market-data/cme-group-benchmark-administ-

ration/term-sofr.html
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TREASURY-AUSBILDUNG

Von den Grundlagen bis zum Spezialwissen

Unsere Seminare und Lehrgange
bieten wir in Osterreich,
Deutschland und der Schweiz an!
Besuchen Sie eine unserer
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Sebastian Alfery
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Vor Ort oder Online

Unser Ausbildungsprogramm basiert auf tiber 30 Jahren Erfahrung in der Treasury-
Beratung. Deshalb sind praxisrelevante Fallbeispiele aus diversen Projekten ein
integraler Bestandteil unserer Seminare, Lehrgange und Inhouse-Seminare.
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