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Editorial Inhalt
Liebe Leserinnen und Leser,

Mitte September haben wir bekannt gegeben, dass SLG Teil der in Ham-
burg ansassigen X1F Gruppe wird. X1F ist ein starkes Netzwerk von 15 spe-
zialisierten Unternehmen und rund 1.400 Mitarbeitern, das Management-
und Technologieberatung fur die Finanzindustrie erbringt. Ein groBer
Schritt fir unser Haus, mit dem sichergestellt wird, dass wir unsere ak-
tuelle Position als fihrendes Beratungsunternehmen in den Bereichen
Corporate Treasury und Unternehmensfinanzierung weiter ausbauen.

Durch den Zusammenschluss kénnen Synergien in der X1F Gruppe geho- 13 SLG ist Teil der X1F Gruppe
ben werden und als SLG haben wir die Méglichkeit, auf das technologische Wir freuen uns, nun Mitg!ied des X1F-Unter-
Potenzial des Netzwerks zuzugreifen. Wir erhalten somit das nétige Rist- nehmensnetzwerks zu sein.
zeug, um Kundenanforderungen noch breiter und tiefer zu bearbeiten. Da
denke ich vor allem an Zukunftsthemen wie Kinstliche Intelligenz oder
Data Analytics. Kompetenzen, die zunehmend Teil unseres Daily Business
werden. So aufgestellt ist gewahrleistet, dass wir unsere Wachstums-
strategie erfolgreich weiterverfolgen kénnen.

18 Visiondre Losungen fiir die Finanzwelt
Im Interview mit Thomas Steiner, CEO von X1F, kénnen Sie nachlesen, war- Wir laden Sie recht herzlich zum
um man sich fiir eine Akquisition von SLG entschieden hat. Dazu gehéren 36. Finanzsymposium in Mannheim ein.
neben unserer Fachexpertise u. a. das etablierte Konferenz- und Weiterbil-
dungsprogramm aus unserem Haus. Formate wie ,Treasury on Tour”, das
JFinanzsymposium”in Mannheim oder die ,Treasury & Finance Convention”
in Schladming sind zentrale Treffpunkte flr die Treasury-und Corporate
Finance-Community. So kammen wir jedes Jahr mit Tausenden Fihrungs-
kraften und Experten aus der Branche direkt in Kontakt.

20 Die Liquiditatsplanung riickt in harten
Zeiten stérker in den Fokus des Top-
Managements
Im zweiten Teil zur Finanzierungsstudie
werfen wir einen Blick auf das Liquiditats-

management.

Gregor Gysi im Duell mit Karl-Theodor zu Guttenberg

Ein Austausch zu BedUrfnissen, Gedanken und technologischen Neuerun-
gen, derin dieser Form vom 21. bis zum 23. Mai 2025 auch wieder in Mann-
heim stattfinden wird. Fir das 38. Finanzsymposium sind die erfarderli-
chen Vorarbeiten bereits in vollem Gange. Wir erwarten mehr als 2.700
Gaste und eine illustre Runde an Keynote Speakern und Vortragenden.
Unter anderem werden sich Gregor Gysi und Karl-Theodor zu Guttenberg in
einem Streitgesprach zu den drangenden Fragen unserer Zeit , duellieren”.
Das verspricht spannend zu werden.

Daneben wird in Mannheim natUrlich auch das ,taglich Brot” des Treasurers
nicht zu kurz kommen: Cash-, Risiko- und Asset-Management, IT-Support

und technologische Entwicklungen im Treasury oder Fragestellungen rund 27 Kiinstliche Intelligenz: Ein Werkzeug, das
um die Unternehmensfinanzierung. Zu diesen und weiteren Themen finden gezielt eingesetzt werden muss

Sie in dieser Ausgabe unseres TreasuryLog den einen oder anderen Exper- Das SLG-Seminar ,Einsatz von Kl im

ten- und Projektbericht. Etwa zu den aktuellen Entwicklungen bei Kredit- Treasury® sorgt fiir mehr KI-Know-how.

vergabestandards oder zu einer SAP-Konzeption bei der schweizerischen
Agrargenossenschaft fenaco. Nachzulesen gibt es auch ein Experteninter-
view zu Einsatzmaéglichkeiten von Kl im Treasury.

Ich wiinsche Ihnen viel Vergnligen beim Stébern durch die Beitrage. Wei-
tersdricke ich lhnen die Daumen, dass Ihr Jahresendgeschéaft moglichst
reibungslos und stressfrei verlauft.

Ich freue mich auf ein Wiedersehen und ,Wiederlesen”im Jahr 2025.
Ihr Philip TGttd
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Agrarise

In einem sowohl spannenden wie auch ambiti-
onierten Projekt konzipierte SLG gemeinsam
mit den Spezialisten von Eprox die neue SAP-
Treasury-Landschaft der fenaco-LANDI Grup-
pe. Zielwar die Konsolidierung der heterogenen
Softwareumgebung im Finanzbereich der fiih-
renden Agrargenossenschaft in der Schweiz.
Herausgekommen ist dabei eine umfassende
fachliche und technische Konzeption, die die
Basis fir ein darauffolgendes Implementie-
rungsprojekt darstellte.

Die fenaco ging 1993 aus dem Zusammenschluss von sechs
landwirtschaftlichen Genossenschaftsverbanden hervor. Seit-
her verfolgt das Unternehmen das Ubergeordnete Ziel, Land-
wirte bei der wirtschaftlichen Entwicklung ihrer Unternehmen
zu unterstitzen. Sie liegt in den Handen von 145 LANDI und
deren 41000 Mitgliedern, davon Gber 23 000 aktive Schweizer
Bauerinnen und Bauern, und bildet einen korperschaftlichen
Konzern: die fenaco-LANDI Gruppe. Die fenaco fungiert dabei
als Muttergesellschaft.

Aufgabe der fenaco ist die Versorgung der Landwirtschaft mit
Produktionsmitteln. Zudem Ubernimmt sie die Erzeugnisse der
Bauern. In den eigenen Industriebetrieben veredelt sie diese
zu sicheren, hochwertigen Lebensmitteln und Getranken. Die
Vermarktung findet Uber Hotels, Restaurants und zu einem
groBen Teil Gber Handelsketten und eigene Verkaufskanale
statt. DarUber hinaus ist die fenaco im Geschéftsfeld Energie
tatigund treibt die Energiewende auf dem Land voran. Mit
AGROLA verfligt die fenaco Uber ein Netzwerk aus tUber 400
Tankstellen im landlichen Raum und ist zudem aktiv im Bereich
neue Energien und Photovoltaik. Die fenaco beschaftigt Gber
11.000 Mitarbeitende und erwirtschaftete 2023 einen Umsatz
von rund 7,5 Milliarden Franken.

Die fenaco versteht sich als Innovationstreiberin in der
Schweizer Land-, Erndhrungs- und Energiewirtschaft. Dazu
geht sie Forschungskooperationen und Start-up-Partner-
schaften ein und sieht ihre Rolle im Handel und in der Produk-
tion sowie in der Férderung und Vermittlung von neuen Tech-
nologien.



Der Mut Neues zu probieren liegt in der DNA der fenaco-LANDI
Gruppe und beschrankt sich nicht ausschlieBlich auf das opera-
tive Kerngeschéft. 2021 begann die Gruppe mit Sitz in Bern ihre
heterogene Softwareumgebung im Finanzbereich zu konsolidie-
ren und alle Buchhaltungsdaten in einem einheitlichen SAP
S/4HANA-System zusammenzufihren. Die vielfaltigen Non-SAP
FI-CO-Lésungen werden damit abgeldst, bereits vorhandene
SAP-Systeme bleiben hingegen bestehen und werden kiinftig
Uber Central Finance in das neue zentrale SAP-Finanzsystem re-
pliziert. Fir das fenaco-Stammhaus, in dem auch die Treasury-
Funktion angesiedelt ist, bedeutet dies Neuland, war SAP bis-
lang doch ausschlieBlich bei Tochtergesellschaften im Einsatz.

Innovation im Blut

Die Konzeptionsphase des Projekts wurde ebenso dazu ge-
nutzt, die aktuell eingesetzte, SAP-unabhangige Systemlésung
im Treasury auf den Prifstand zu stellen. Mit Blick auf die an-
gestrebten Ziele - Etablierung eines zentralen Finanzre-
portings auf einer harmonisierten Stammdatenbasis und opti-
mierte Prozesse - hat sich fenaco auch hier flr eine Ablésung
und die EinfUhrung der SAP Treasury-Module entschieden.

Die Umsetzung dieses inhaltlich anspruchsvollen SAP Treasury-
Teilprojektes sollte in zwei Phasen - Konzeption und Realisie-
rung - aufgeteilt und ausgeschrieben werden.

Die Ausschreibung der ersten Phase, der fachlichen und techni-
schen Detailspezifikation der Anforderungen flr SAP Treasury,
konnte die Bietergemeinschaft SLG und Eprox mit ihrem
Best-of-Breed-Ansatz fir sich entscheiden. Bei der Imple-
mentierung hat sich SLG aufgrund des erfolgreichen Vorpro-
jektes fur die weitere Zusammenarbeit mit Eprox entschieden.

GroBe Themenvielfalt

Insgesamt galt es flr die Konzeptphase die folgende umfas-

sende Themenpalette in einem fiir eine professionelle Imple-

mentierung ausreichenden Detailgrad aufzubereiten:

4 Bank Account Management (BAM), Disposition und kurzfris-
tige Liquiditatsvorschau(zentral und lokal) mit SAP Cash
Management

4 7Zahlungsverkehr(nur zentral) mit SAP Cash Management
(Payment Monitoring and Approval als Teil der SAP Cash
Management Lizenz), SAP Advanced Payment Management
(APM)und SAP Multibank Connectivity (MBC)

4 Cash Pooling, interne Verrechnung (operative und Treasury-
Zahlungen)und Basis-Funktionalitdten Payments und
Collections on Behalf of mit SAP In-house Cash (IHC)

4 Verwaltung und Buchung von Treasury-Transaktionen,
Hedge Accounting (Swiss GAAP FER), Limit-Management
und Schnittstellen (Marktdatenanbieter, Handelsplattform,
Matching) mit SAP Treasury und Risk Management (TRM)

4 Grobkonzept bzw. ,Fahrplan” Treasury-Reporting mit SAP
Analytics Cloud Reporting (SAC)

Der Startschuss fur dieses ehrgeizige Projekt fiel Mitte Sep-
tember 2022. In mehreren zwei- bis dreitdgigen, sehr intensi-
ven Workshop-Etappen analysierten die Berater von Eprox und
SLG die fenaco Treasury-Anforderungen und diskutierten
magliche Umsetzungsvarianten und deren Implikationen auf
bestehende und kiinftige Prozesse.

Zusatzlich war auch eine enge Abstimmung mit dem SAP-Ge-
samtprojekt zu schon vordefinierten Themen wie Geschéafts-
partner-Stammdaten und Bankkonten-Systematik notwendig.
Weitere Herausforderungen ergaben sich aus dem bereits lau-
fenden SAP-Implementierungsprojekt, in dessen Zuge fur die
ersten auf S/4 migrierten Tochtergesellschaften schon Ein-
stellungen in den Treasury (Sub-)Modulen BAM, BCM und IHC
vorgenommen und live gesetzt wurden. Sémtliche Implikatio-
nen auf die in SAP zu konzeptionierenden Treasury-Prozesse
mussten aufgenommen, berlcksichtigt und in Einzelfallen
auch ,geradegerickt” werden.

Doch keine ganz griine Wiese

Neben den jeweiligen ,Kick-off-Workshops” waren daher lau-
fend Abstimmungsrunden erforderlich. Diese wurden dazu ge-
nutzt, in unterschiedlicher Zusammensetzung(u. a. fenaco IT,
fenaco Accounting, Implementierungspartner SAP-Gesamt-
projekt, Projektleiter anderer SAP-Teilprojekte), aber immer
unter Mitarbeit des fenaco Treasury offene Themen und rele-
vante Schnittpunkte zu diskutieren und mit den Treasury-
Anforderungen in Einklang zu bringen.

Auf dieser Basis entstanden in Zusammenarbeit mit Eprox und
SLG Schritt fir Schritt samtliche benétigten Konzepte, die mit
dem fenaco Treasury laufend abgestimmt, in weiterer Folge
mit allen relevanten Stakeholdern diskutiert und schlieBlich
wie geplant Ende Januar 2023 von der fenaco Projektsteue-
rung abgenommen wurden. Auf insgesamt knapp 400 Seiten
wurden darin alle umzusetzenden fachlichen Anforderungen
und die fUr die Implementierung notwendigen SAP-spezifi-
schen technischen Details zusammengefasst.

Damit waren die zentralen Pfeiler eingeschlagen und die
folgende Realisierungsphase fuBte auf einer abgestimmten
soliden Grundlage.

Mittlerweile kann fenaco Treasury auf ein erfolgreich umge-
setztes SAP Treasury Projekt zurlickblicken. Der Go-live ist mit
1.6.2024 erfolgt und man profitiert im Live-Betrieb nun von
konsequent implementierten effizienten Prozessen.

SLG & SAP Treasury

SLG beschéftigt sich seit rund zwanzig Jahren mit der Umsetzung
des SAP Treasury und seit mehr als vier Jahren mit der Umsetzung
von SAP Treasury based on S/4HANA. Bis September 2021 wurden
gemeinsam mit dem SLG-internen SAP-Implementierungsteam
mehr als flinfzig SAP Treasury-Projekte umgesetzt.

2021 hat SLG sich dazu entschlossen, den Fokus auf seine Rolle
als Fachberater zu setzen und die Implementierungskompeten-
zen gemeinsam mit Kooperationspartnern flir SAP-Treasury an-
zubieten. SLG bringt dabei das umfassende Treasury-Know-how
fur die Konzeption von SAP Treasury in Verbindung mit einem
guten Verstandnis fir den Funktionsumfang der SAP Treasury-
Module ein.



Thomas Piller, Leiter Konzern-Treasury & Vorsorge

Marco Anthenien, Stv. Leiter Konzern-Treasury & Leiter Kapitalanlagen
Vorsorgewerke

Interview mit Thomas Piller und Marco Anthenien von

fenaco

~Eine saubere Konzeptions-
phase bringt einen hohen
Nutzen.”

TreasuryLog hat sich mit dem Leiter des Kon-
zern-Treasury & Vorsorge, Thomas Piller, und
Marco Anthenien, dem Stv. Leiter Konzern-
Treasury und Leiter Kapitalanlagen Vorsorge-
werke, Uber ihre Erfahrungen und Learnings bei
der Einfihrung und Implementierung von SAP
unterhalten.

TreasurylLog: fenaco hatte urspringlich das SAP-Treasury-Pro-
jekt als Ganzes ausgeschrieben und sich erst auf Anraten von
SLG und Eprox zu einer Trennung der Konzeptions- und Realisie-
rungsphase entschieden. War das im Nachhinein betrachtet der
richtige Weg?

Thomas Piller: Aus unserer Sicht war die Teilung sehr wichtig
und gut. In anderen Bereichen unseres SAP-Gesamtprojektes
haben wir einen agileren Ansatz verfolgt und die Trennung in
Konzept und Realisierung nicht so konsequent und in dieser
Reihenfolge betrieben. Im direkten Vergleich finden nicht nur
wir aus der Treasury-Abteilung: Eine saubere Konzeptions-
phase bringt einen hohen Nutzen.

Marco Anthenien: Zum einen ist es wertvoll, mit Blick auf die
Implementierung, die bestehenden Prozesse einer kritischen
Betrachtung zu unterziehen und diese ordentlich zu dokumen-
tieren. Aus unserer Sicht gilt hier: Gerne etwas mehr Prosa
und damit eine ,fundierte Nachlese”. Diese hat uns in der Im-
plementierungsphase in der Diskussion mit anderen Teilpro-
jekten immer wieder geholfen.

Zum anderen haben wir zu Beginn der Realisierungsphase
auch ganz klar gesehen, was noch vor uns liegt und konnten
die Risiken unserer sehr knapp bemessenen Realisierungs-
phase gut einschatzen. Das konnten wir aufgrund der umfas-
senden Dokumentation und der darauf basierenden, detaillier-
ten Aufwandsschéatzung auch konkret unterlegen.

TreasurylLog: Wie ist die Zusammenarbeit in der Konzeptphase
mit zwei Partnern gelaufen? Gab es Reibungsverluste?

Marco Anthenien: Fir uns hat sich diese Konstellation absolut
bewahrt. Das Zusammenspiel von fachlichem Treasury- und
technischem SAP-Know-how von zwei Partnern, die jeweils
auch die andere Seite sehr gut verstehen, hat sich als sehr effi-
zient herausgestellt. Insbesondere in den Workshops waren die
Diskussionen sehr fruchtbar und Themen konnten von allen Sei-
ten ausreichend beleuchtet werden. Nachdem wir selbst noch
keine Berlhrungspunkte mit SAP hatten, war es wichtig, uns auf
einen kompetenten Partner verlassen zu kdnnen. Mit Abstim-
mungsrunden im Nachgang zu den Workshops und der Beschaf-
tigung mit den dabei entstehenden Konzeptpapieren konnten



fenaco Ubernimmt die Erzeugnisse aus der Landwirtschaft und ver-
edelt diese. (Copyright: fenaco)

wir rasch die Lernkurve bewaltigen. Letztendlich haben wir das
gute Geflihl, dass uns nichts aufgeschwatzt wurde, was wir
nicht brauchen und unsere kiinftige Treasury-Systemunterstit-
zung in SAP auf einem soliden Fundament aufgebaut ist.
Thomas Piller: Gerade im Hinblick auf unseren engen Zeitplan
hat es viele Vorteile gebracht, dass ein Projektteam mit unter-
schiedlichen Spezialisierungen, das jedoch eine gemeinsame
Sprache spricht, zusammen an einem Tisch sitzt. Entschei-
dungen konnten so rasch und auf Basis vollstandiger Informa-
tionen getroffen werden und alle Beteiligten verfligten immer
Uber einen gleichen Wissensstand, auf dem die nachsten
Schritte aufbauen konnten. Abstimmungsaufwand fiel daher
fast ausschlieBlich mit unseren anderen SAP-Teilprojekten an,
und auch diese wurden maglichst effizient durchgefihrt.
Flrunsinder Treasury-Abteilung war diese Zeit eine groBe
Herausforderung. Zusatzlich zu der sehr zeitintensiven Be-
schaftigung mit dem zuklnftigen Treasury-Set-up in einem flr
uns unbekannten System durften wir natdrlich auch unser
durchwegs anspruchsvolles Tagesgeschéaft nicht vernachlassi-
gen. Alles war eng getaktet. Umso mehr war es flr uns wichtig,
dass innerhalb des Konzeptionsprojektes die Rollen klar ver-
teilt waren, die Kommunikation gut funktioniert hat, die Aufga-
ben und Verantwortlichkeiten zugewiesen waren und Termine
eingehalten bzw. plnktlich gestartet wurden. Die Stimmung im
Projektteam war immer positiv, alle haben an einem Strang ge-
zogen und auch wenn es sehr anstrengend war: Es hat SpaR3
gemacht.

TreasurylLog: Welche ,Lessons Learned”habt ihr aus der Imple-
mentierung mitgenommen?

Thomas Piller: Fir die gesamte Gruppe, die aus der Historie
bedingt immer sehr dezentral aufgestellt war, ist SAP eine gro-
Be Herausforderung. Das System bringt viele zentralisierte
Elemente mit sich, esistintegriert und im Endeffekt bedeutet
es flruns einen Kulturwandel. Damit der weitere Roll-out ge-
lingt und die Akzeptanz bei den Usern sichergestellt ist, wird
deshalb eine transparente und proaktive Kommunikation zent-
ral sein.

Rlckblickend sind wir sehr froh, dass wir im Treasury mit un-
seren detaillierten, schriftlich festgehaltenen Uberlegungen
vorab eine solide und gute Basis gelegt haben. Andere Berei-
che sind mit weniger detailliert ausgearbeiteten Konzepten
unterwegs gewesen. Das hat sich in der Realisierungsphase
als nachteilig erwiesen, weil dadurch nicht alle relevanten Pro-
zesse End-to-End getestet werden konnten. Einige Probleme
wurden dann erst nach dem Go-live festgestellt, das hat natlr-

Das Unternehmen ist auch im Bereich Energie tatig und betreibt
beispielsweise Tankstellen. (Copyright: fenaco)

lich auch unsim Treasury als Abnehmer von Daten aus anderen
Bereichen direkt betroffen. Dank rasch eingeleiteten MaBnah-
men konnten wir diese aber beheben.

Marco Anthenien: In der Realisierungsphase hat sich gezeigt,
wie essentiell die vorangestellte Konzeptphase tatsachlich
war. Gerade wenn es um den systematischen Aufbau des Sys-
tems geht, von IDs flr Banken und Konten im Cash-Manage-
ment bis hin zu Produktgruppen im TRM, sind konkrete Uberle-
gungen vorab extrem wichtig und sparen viel Zeit und Kopf-
schmerzen im ohnehin stressigen Implementierungsprozess.
Diese Grundlagen stellen die Weichen fir saubere und struktu-
rierte Auswertungen, von denen wir jetzt profitieren.

TreasurylLog: Wie geht es euch nun im Live-Betrieb?

Marco Anthenien: Insgesamt ist unsere SAP Treasury-Ldsung
ein Riesengewinn. Friher manuell zu bearbeitende Prozesse
laufen heute vollautomatisiert. Gerade im Devisenhandel sind
die Aufwande massiv gesunken. Aus unserer Sicht arbeiten wir
nun nicht nur mit einem besseren System, sondern haben auch
viel bessere Ablaufe. Klar, an der einen oder anderen Stelle
mussen wir noch ein wenig ,nachschleifen”, insgesamt sehen
wir aber vor allem flr die Bereiche Front Office und Back Office
einen sehr hohen Mehrwert.

Thomas Piller: Die groBen Herausforderungen haben wir noch
in unserem Middle Office. Dort hangt die Verantwortung fir
die internen Bankkonten, die wir im IHC Modul fihren. Wir
nutzen diese SAP-Ldsung sehr intensiv und fihren Verrech-
nungskonten nicht nur fir Tochtergesellschaften, sondern
auch fur unsere Mitglied-LANDI. NaturgemaB ist im In-House
Banking die Zusammenarbeit mit dem Accounting besonders
intensiv und Treasury hangt stark von den Vorprozessen ab.
Die enge Verknipfung zu anderen Abteilungen ist sehr an-
spruchsvoll, und eine so umfassende Nutzung der komplexen
Systemmaoglichkeiten wie bei uns braucht auch Lernzeit. Ein
hochintegriertes System bringt Abhangigkeiten, mit denen
man sich zuvor nicht auseinandersetzen musste. Prozesse,
die die Buchhaltung in der Vergangenheit alleine verantwortet
hat, enden jetzt bei uns. In der Konzeptionsphase war die Rol-
le des Konzern-Treasury jedoch nicht in allen relevanten Be-
reichen bewusst, was dazu geflhrt hat, dass wir teilweise zu
spatinvolviert wurden. Das stellt uns jetzt im Live-Betrieb vor
Herausforderungen. Rickblickend empfehlen wir also klar,
Treasury fur die Konzeption aller vorgelagerten Prozesse wie
Materialwirtschaft, Vertrieb oder Finanzwesen gleich zu Be-
ginn ins Boot zu holen.




Stefan Vélkel, Executive Board Member. Seit 2004 ist er geschéafts-
flihrender Partner der Eprox Consulting AG und Prasident des Ver-
waltungsrats der Eprox Solutions AG sowie Eprox Holding AG.

Krispijn Embrechts, Executive Board Member. Seit 2004 ist Krispijn
Embrechts bei Eprox Consulting tatig und seit 2008 geschéaftsfihren-
der Partner.

Im Gesprach mit Stefan Vélkel, Krispijn Embrechts und
Sascha Dolibois vom Projektpartner Eprox

Am selben Strang in die
gleiche Richtung ziehen

Stefan Vélkel, Krispijn Embrechts und Sascha
Dolibois von Eprox haben sich mit TreasurylLog
Uber die Herausforderung einer SAP-Implemen-
tierung, die ,von der Pike auf” erfolgt, ausge-
tauscht.

TreasuryLog: Auch flr Eprox war die gemeinsame SAP-Treasury-
Konzeptionsphase mit SLG als Partner eine neue Erfahrung. Wie
beurteilt Eprox nun diesen Ansatz?

Stefan Vélkel: Wir sind dieser Projekt-Konstellation von Anfang
an sehr positiv gegentbergestanden. Aufgrund der beschrank-
ten SAP-Treasury-Implementierungskapazitaten - nicht nur
beiuns als Eprox, sondern insgesamt am Markt - ist die fachli-
che und administrative Unterstltzung eine groBe Erleichte-
rung. Dies gilt insbesondere flr Projekte mit einem ambitio-
nierten Zeitplan und einem umfassenden Themenkatalog, fur
den es mehrere SAP-Spezialisten braucht - wie dies auch hier
der Fall war. Wenn darlber hinaus mit SLG ein Partner zur Sei-
teist, der Uber ein fundiertes SAP-Treasury-Wissen mitsamt
einer breiten Themenpalette aus eigener Projekterfahrung
verfligt und mit dem ein intensiver fachlicher Austausch ge-
lingt, ist das flr alle Seiten befruchtend - und bringt eindeuti-
gen Mehrwert.

Krispijn Embrechts: Dieser Mehrwert kompensiert aus unserer
Sicht auch ganz klar die Redundanzen, die natlrlich aufgrund
der ,Personenstarke” in den Workshops und Abstimmungster-
minen entstehen. FUr uns liegen die Vorteile auf der Hand: Wir
stellen die Spezialisten flr die einzelnen Treasury-Module, die
sich jeweils auf ihre Themen und Starken konzentrieren kén-
nen, SLG bringt die fachliche Expertise ein und Gbernimmt die
Ubergreifende Sicht auf das Projekt.

TreasurylLog: Eprox begleitet Treasury-Abteilungen sehr oft bei
ihrem Ubergang von spezialisierten TMS-Ldsungen zu S/4HANA
Treasury. Wie sind eure Erfahrungen und wie habt ihr das kon-
krete Projekt mit der fenaco erlebt?

Krispijn Embrechts: Ein groBes Lob geht von unserer Seite an
das Projektteam der fenaco: Wir wissen aus Erfahrung, es ist
nicht immer einfach fir das Treasury, sich von den gewohn-
ten TMS-Ldsungen zu trennen. Man verzichtet - bei allen Vor-
teilen - schon auf ein Stlck Unabhangigkeit springt man auf
den ,SAP-Zug"auf. In der Zusammenarbeit mit der fenaco war
aber immer klar: SAP Treasury ist gesetzt und auch wenn
manche Dinge zukinftig anders funktionieren als gewohnt,
wir ziehen alle am selben Strang und wollen in die gleiche
Richtung. Die Kommunikation und das Miteinander in diesem
Projekt haben wir insgesamt als sehr konstruktiv und ergeb-
nisorientiert erlebt - fir uns eine sehr motivierende Arbeits-
atmosphare.



Stefan Vélkel: Die Treasury-Kollegen der fenaco - zu Projekt-
start janoch ganz ohne SAP-Erfahrung - haben auch die nicht
zu unterschatzende Aufgabe gut gemeistert, sich immer sehr
rasch in eine ihnen unbekannte Welt hineinzudenken. Gerade
in den Workshops stellt es fir einen SAP-unerfahrenen
Treasury-Fachbereich eine Herausforderung dar, den Diskus-
sionen zu folgen und sich einzubringen.

Die uns zur Verfligung stehenden SAP-Demo-Systeme kon-
nen zwar grundlegende Dinge veranschaulichen, ausgerich-
tet auf individuelle BedUrfnisse sind sie jedoch eindeutig
nicht. Aus unserer Sicht erleichtert es auf Kundenseite be-
stimmt den Start in ein solches Projekt, wenn man sich mit
Hilfe einer SAP-Anwenderschulung schon frihzeitig einen
Uberblick macht, um ein erstes Gefiihl fiir das System zu be-
kommen.

TreasuryLog: Ein erfolgreicher Go-live liegt hinter euch. Wel-
ches Fazit zieht ihr?

Stefan Volkel: Mit Start der Realisierungsphase waren wir mit
unserer Arbeit genau dort, wo wir unter Berlicksichtigung des
verflgbaren zeitlichen Rahmens sein konnten und wollten. Wir
hatten klare Vorgaben in Handen, in denen die fir das Treasury
letztendlich umzusetzenden Funktionalitaten definiert waren.
Dies war insbesaondere flr die knapp bemessene Realisie-
rungsphase von rund einem Jahr unerlasslich, hat man dann
doch nicht mehr den Zeitrahmen, um Gber Grundsatzliches zu
diskutieren. Die fenaco war fr die Implementierung von SAP
S/4HANA Treasury gut gerUstet.

Sascha Dolibois: Neben den detaillierten Konzepten waren aus
unserer Sicht gut bemessene Testphasen in der Realisierungs-
phase ein wichtiger Erfolgsfaktor. Eines ist namlich sicher:
Das Tagesgeschaft kommt immer dazwischen. Umso wichti-
gerist, dass fUr das Testing nicht nur ausreichend Treasury-
Ressourcen eingeplant werden, sondern auch ein angemesse-
ner zeitlicher Spielraum. Das hat in unserem Treasury-Teil-
projekt sehr gut funktioniert.

Als wichtig erwiesen hat sich auch, die kiinftigen Power-
User frihzeitig abzuholen und die Testphasen auch fir in-
tensive Schulungen und das gemeinsame Durchgehen der
neuen und noch ungewohnten Prozesse zu nutzen. Die daftr
aufgewendete Zeit ist gut investiert und bringt Vertrauenin
die Lésung und damit Ruhe in den ohnehin immer aufregen-
den Go-live.

Ganz wesentlich hangt der Erfolg jedoch an einer strukturier-
ten Vorgehensweise. Bei einem Projekt in der GréBenordnung
von fenaco funktioniert ein rein agiler Ansatz nicht. Das inten-
sive Zusammenspiel mit einer Vielzahl an parallel laufenden
Teilprojekten braucht einen klaren Bauplan, das gilt in beson-
derem MaB fir die komplexen Treasury-Prozesse. Insofern hat
sich die detaillierte Konzeptphase fir die Implementierung als
goldrichtig erwiesen.

\ E
Sascha Dolibois, Executive Board Member. Seit 2017 ist Sascha Dolibois
bei Eprox Consulting AG und seit 2020 zusatzlich in der Geschaftslei-
tung tatig.

Eprox
The Swissness in Treasury Consulting

Eprox Consulting berdt Kunden in den Bereichen Corporate
Treasury und Asset-Management. Das Kerngeschaft liegt in der
Implementierung von Lésungen des SAP Financial Supply Chain
Managements.

Seit Uber 20 Jahren verbindet Eprox Consulting Fachwissen,
Systemkompetenz und Entwicklungs-Know-how zum optimalen
Lésungspaket.

Die Beraterinnen und Berater in Deutschland und der Schweiz ver-
fligen durchschnittlich tGber mehr als 15 Jahre Praxiserfahrung,
Fachkompetenz und SAP-Know-how.

Softwareprodukte der Eprox Solutions ergénzen die Dienstleistun-
gen rund um den SAP-Standard. Von der integrierten Liquiditats-
planung (EPROXLIQMANAGER) bis zur automatisierten Anbindung
der Handelsplattform (EPROXDEALMANAGER) schlieBt Eprox funk-
tionale Licken mit Losungen statt mit Workarounds.

Die Autorin:

Gudrun Schmid
ist Partner bei SLG.
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Finanzierungsumfeld

. Banken wollen die Unternehmen
engmaschiger kontrollieren”

Wie bereits im letzten TreasuryLog (Ausgabe 3/2024) berichtet, sind die Finanzierungsbedin-
gungen insbesondere fur Unternehmen mit schwacheren Bonitaten angespannt. Seit 2022,
ausgehend von Ukraine-Krieg, Energiekrise und Inflationsbelastung, haben europaische Kredit-
institute ihre Kreditvergabestandards zunehmend restriktiver gestaltet. Wir haben uns dazu mit
Dr. Eva Reudelhuber von Gleiss Lutz in Minchen unterhalten.

Dr. Eva Reudelhuber ist Partnerin in der Miinchner Dependance der

Rechtsanwaltskanzlei Gleiss Lutz und berat groBe und mittelstandi-
sche Unternehmen zur rechtlichen Ausgestaltung von Unternehmens-
und Akquisitionsfinanzierungen, einschlieBlich Finanzierungen in Kri-
sensituationen.
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Eine Entwicklung, die in der Vergangenheit immer wieder zu
beobachten war. Ob wahrend der globalen Finanzkrise ab 2007
oder der europaischen Schuldenkrise im Jahr 2011: Werden die
wirtschaftlichen Rahmenbedingungen rauer, werden die An-
forderungen an die Kreditvergabe angezogen (siehe Abbildung
1). Erstmals seit mehr als zwei Jahren zeigt die aktuelle ,Bank
Lending Survey” der EZB (Ausgabe vom 15.10.2024) nun keine
weitere Verscharfung.

Medial richtet sich der Fokus aktuell auf GroBinsolvenzen.
Analysen der Rating-Agentur Moody’s machen jedoch deutlich,
dass sich die Kreditqualitat in den letzten Jahren generell ver-
schlechtert hat, zumal Unternehmen mit einer Reihe von exter-
nen Faktoren zu kdmpfen haben, die auBerhalb ihrer Kontrolle
liegen. Dazu zahlen geopolitische Spannungen, Deglobalisie-
rungstendenzen, technologische Quantenspriinge oder auch
die Weiterentwicklung in der ESG-Requlatorik. Moody's stellt in
ihrer zuletzt publizierten ,Annual Default Study” eine Erhéhung
der einjahrigen Ausfallwahrscheinlichkeit fir Unternehmen im
Non-Investment-Grade fest. Diese steigt von 4,3 im Jahr 2022
auf 4,8 Prozent im Jahr 2023 an. Die einjahrige Ausfallwahr-
scheinlichkeit fur alle durch Moody’s bewerteten Unternehmen -
also solche mit guter und solche mit schwacher Bonitat - liegt
im Jahr 2023 bei 2,3 Prozent und somit unverandert zum Vor-
jahr, jedoch Uber dem langjahrigen Mittel von 1,7 Prozent (siehe
Abbildung 2). Damit einhergeht, dass die von Moody’s bewerte-
ten Unternehmen im BDurchschnitt zum zweiten Mal in Folge ei-
ne schlechtere Bonitatsnote als im Vorjahr erhalten haben.

TLog: Liebe Frau Dr. Reudelhuber, wir haben nun vielfach (ber
die anspruchsvollen Finanzierungsbedingungen, insbesondere
far Unternehmen mit schwécheren Bonitdten berichtet und die

F "\



70
60

10985 79“ oS 10 fL°° AP P g8 g0\ g9 0 g™ o9 10'\ S

-20
-30

?k ‘AL Y

'\1 O\ o0 1010 oS oS oo ot

Abb. 1: Anderung der Kreditvergabestandards fiir Finanzierungen an Unternehmen im Euro-Raum (Quelle: EZB Bank Lending Survey vom Oktober
2024): Das Diagramm zeigt Netto-Prozentsatze. Dies ist die Differenz zwischen dem Prozentsatz der Banken, die einerseits eine ,Verscharfung”
und andererseits eine ,Lockerung” der Kreditvergabestandards fiir Unternehmenskredite meldeten. Solange die Auspragungen oberhalb der
x-Achse liegen, verscharfen sich die Finanzierungsbedingungen. Sobald das Schaubild unterhalb der x-Achse im negativen Bereich liegt, wiir-

den sich die Kreditvergabestandards tendenziell wieder lockern.

The default rate rose for speculative-grade issuers but stabilized for all issuers *

s All cOrporates defaull rate

Speculative-grade default rate

*|ssuers-weighted (Source: Moody's Investors Service)

Abb. 2: Verlauf der 1-Jahres-Ausfallwahrscheinlichkeit (Quelle: Moody’s Investors Service, 26.2.2024): Das Diagramm zeigt den Verlauf der

Ausfallwahrscheinlichkeit seit 1920. Die graue Linie stellt die Ausfallwahrscheinlichkeit von Unternehmen im Non-Investment-Grade seit 1920
dar, die hellblaue Linie alle in die Analyse einbezogenen Unternehmen. In den Jahren 2022 und 2023 zeigt sich ein deutlicher Anstieg der Aus-
fallwahrscheinlichkeit von Unternehmen mit schwacherer Bonitat. Zum Vergleich: Wahrend der Corona-Zeit lag die Ausfallwahrscheinlichkeit

fir Unternehmen mit schwacherer Bonitat bei bis zu 6,9 Prozent.

Datenlage der EZB belegt diese Markteindriicke. Wie nehmen
Sie die Entwicklungen auf der vertraglichen Seite wahr?

Dr. Eva Reudelhuber: Wir sehen in den letzten Monaten stren-
gere Anforderungen an die Kreditvertragsdokumentationen.

In manchen Markten sind die Laufzeiten der Kredite bereits
wieder klrzer, z. B. drei Jahre mit zweimaliger Verlangerung
von einem Jahr. Im deutschen Markt sehen wir noch regelma-
Big Laufzeiten von 5 +1+1Jahren. Die Laufzeiten im deutschen
Markt kénnen sich auch wieder verkirzen, wenn sich die wirt-
schaftlichen Rahmenbedingungen noch weiter eintriben.

TLog: Sind auch die Anforderungen in Bezug auf die Finanz-
kennzahlen gestiegen?

Dr. Eva Reudelhuber: Ja, hier ist ein klarer Trend zu erkennen.
Wir hatten Gber viele Jahre (mit Ausnahme von Unternehmen

mit hervorragender Bonitat)in den Unternehmensfinanzie-
rungen eine Finanzkennzahl gesehen. In den letzten zwolf
Monaten nehmen wir verstarkt den Trend wahr, zwei
Finanzkennzahlen zu vereinbaren. In einem Fall wurde sogar
Uber drei Finanzkennzahlen gesprochen. Das ist etwas, was
ich seit vielen Jahren Gberhaupt nicht mehr im Markt gese-
hen habe. Und gerade die Finanzkennzahlen - wenn sie den
Unternehmen nicht genligend Spielraum lassen - kénnen ei-
ne Krise verstarken, weil nicht nur in einer Finanzierung die
Vertragsverletzung eingetreten ist, sondern Gber die so-
genannten Cross-Default-Bestimmungen in den anderen
Finanzierungsvertragen Vertragsverletzungen eintreten kon-
nen. Mit den erhéhten Anforderungen an die Finanzkennzah-
len geht auch eine vierteljahrliche Uberpriifung einher. Die
Banken wollen die Unternehmen engmaschiger kontrollieren.

11



TLog: Auch lber héhere Informationsanforderungen?

Dr. Eva Reudelhuber: Die Anforderungen an die Informations-
verpflichtungen sind gestiegen. Nicht alle Unternehmen, es sei
denn, sie sind gesetzlich oder wegen der Kapitalmarktnahe da-
zu verpflichtet, sind so aufgestellt, dass sie in der von den Ban-
ken gewlnschten Haufigkeit Unternehmenszahlen bereitstel-
len kdnnen. Fir die vierteljahrliche Prifung von Finanzkenn-
zahlen miUssen Quartalsberichte geliefert werden, die nicht je-
des Unternehmen in der gewinschten Form regelmaBig er-
stellt. Hier missen zuséatzliche Berichtssysteme aufgebaut
werden. Hinzu kommt, dass die finanzierenden Kreditinstitute
auch verstarkt nach Budgets, Mittelfristplanungen und weite-
ren Informationen zum Geschaft des Kunden fragen.

TLog: In den letzten Jahren haben wir vor allem den Nettover-
schuldungsgrad als eine der Gblichen Finanzkennzahlen gese-
hen. Erlebt auch der Eigenkapital-Covenant eine Renaissance?
Dr. Eva Reudelhuber: Ja, ganz klar - teilweise nicht nur als fixe
Eigenkapitalquote, sondern mit einem ansteigenden Wert,
was zur schrittweisen Steigerung der Anforderungen fihrt.
Auch andere vertragliche Einschrankungen werden in der Re-
gel mit kleineren Freibetragen versehen. Der Trend dynami-
sche Freibetrage zu haben, hat sich im Bereich der Unterneh-
mensfinanzierung verlangsamt. Wir sehen absolute Betrage
und diese auch niedriger als oftmals vom Unternehmen ge-
winscht.

TLog: Sie beraten Unternehmen auch in der Krise zu Finanzie-
rungsfragen. Wenn nun einmal eine Verletzung von Finanzkenn-
zahlen oder wesentlichen Vertragsbestimmungen eingetreten

ist, reicht dann ein einfacher Antrag bei den Banken aus oder
sind auch hier strengere MaBstdbe auf dem Vormarsch?

Dr. Eva Reudelhuber: Bei der erstmaligen Verletzung einer Fi-
nanzkennzahl ohne Hinzutreten weiterer Schwierigkeiten reicht
unseres Erachtens immer noch ein einfacher Antrag an die Ban-
ken aus, der mit der erforderlichen Mehrheit in der Regel geneh-
migt wird. Kritischer wird es, wenn es sich nicht nur um eine
zeitlich begrenzte Verletzung(z. B. fir ein Quartal) handelt, son-
dern um eine wiederholte Verletzung oder gar eine Verletzung
der Finanzkennzahl(en) Giber einen langeren Zeitraum im Raum
steht. Da sehen wir zunehmend strengere Bedingungen. Sehr oft
wird von Banken verlangt, dass bereits in einem friihen Stadium
den Geschaftsflihrern ein Berater zur Seite gestellt werden
muss, dessen Auswahl vorab mit den Banken abzustimmen ist.

TLog: Wirden Sie diese strengen Vorgaben als einen Teil einer
Pendelbewegung sehen? Nach der Finanzkrise hat sich der
Markt sehr unternehmensfreundlich entwickelt.

Dr. Eva Reudelhuber: Es ist sicherlich so, dass wir auch in der
Dokumentation gewisse Pendelbewegungen sehen. Gerade
nach den Jahren niedriger Zinsen und einer sehr kreditneh-
merfreundlichen Umgebung kann man beobachten, dass das
Pendel jetzt wieder zurlickschwingt und der Ausschlag natdr-
lich umso hoherist, je schwieriger die wirtschaftlichen Rah-
menbedingungen sind.

TLog: Wir danken fir dieses Interview.
Dr. Eva Reudelhuber: Ich habe Ihnen zu danken.

corima

Das modulare Software-System far die
Umsetzung von Losungen in samtlichen
Bereichen von Treasury und Corporate
Finance.

@
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back office
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Kl in der Liquiplanung Request for Quote

Avalmanagement Fondsdurchschau

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




In eigener Sache

SLG ist Teil der X1F Gruppe

Mit der Akquisition durch X1F erhalt SLG Zugang
zu den Kompetenzen und Ressourcen eines
starken Unternehmensnetzwerks. Die eigene
Strategie, die Position als fiUhrendes Treasury-
und Corporate Finance Beratungsunternehmen
im DACH-Raum weiter auszubauen, wird damit
optimal unterstitzt. Im gemeinsamen Interview
erlautern Thomas Steiner, CEO von X1F und
Philip Tutt6, Geschaftsfuhrer bei SLG, ihre Ge-
danken zur kiinftigen Zusammenarbeit.

Mitte September erfolgte die 6ffentliche Kommunikation tUber
den Erwerb von SLG durch die in Hamburg anséassige X1F
Gruppe. Die Altgesellschafter von SLG hatten sich in den letz-
ten Jahren nach und nach aus dem operativen Geschaft zu-
riickgezogen und so eine reibungslose Ubergabe an die nachs-
te Generation eingeleitet. Jochen Schwabe hat 2020 als erster
den Schritt ins Privatleben vollzogen. Ihm folgte Christof Ley.
Ende 2023 hat Utz Greiner als letzter der drei Griinder seine
aktive Rolle zurlickgelegt. Die drei hatten das Unternehmen
1988 gegrindet und zum Branchenprimus ausgebaut.

Die jetzt vollzogene Akquisition soll ein Katalysator fir weite-
res Wachstum bei SLG sein. Die Idee dahinter ist die Kombina-
tion des Finanz- und Treasury Know-hows von SLG mit der
Technologie-Expertise von X1F. Ziel ist es, die Marktposition
als fihrendes Treasury-und Corporate Finance Beratungsun-
ternehmen in der DACH-Region weiter auszubauen. Das starke
Netzwerk an Partnerunternehmen wird das Portfolio von SLG
erganzen und attraktiver machen.

TreasuryLog: Thomas, warum fiel die Wahl von X1F auf die
Akquisition von SLG?



Die gemeinsame Arbeit hat begonnen. Thomas Steiner (rechts) und Philip Tltt6 wollen kiinftig Kréfte biindeln und

Synergien heben, um die PS von X1F und SLG noch besser auf die StraBe zu bringen.

Thomas Steiner: Mit SLG bilden wir eine Beratungsschnittstel-  Dialog und Consulting ruhig noch gréBer
le zwischen Realwirtschaft von Banken und Versicherungen denken.

sowie Geldwirtschaft ab. Darliber hinaus haben wir mit SLG, TreasurylLog: Verdndert sich nun der
dessen Flagship-Events - etwa dem ,Finanzsymposium"” - und strategische Ansatz von SLG?

den hochkaréatig besetzten Fachseminaren jetzt einen passen-  Philip Titté: Unser thematischer Fokus

den Moderator fir Zukunftskonzepte im Kundendialog an auf Corporate Finance und Treasury
Bord. Im Austausch mit dem dortigen Management wurde mir bleibt weiterhin aufrecht. Unsere prima-
schnell klar, wie breit und fachlich tief das SLG-Portfolio ren Ansprechpartner sind und bleiben
reicht. Das hat mich nachhaltig beeindruckt. daher die CFOs und Treasurer. Naturlich
werden wir uns nach Synergien in der
TreasurylLog: Philip, was waren die Reaktionen und Uberlegun- Gruppe umsehen und das umfassende
gen des SL.G-Managements, als X1F an die Tdr klopfte? technologische Know-how der neuen
Philip Tiitto: Wir haben recht rasch realisiert, welches Potenzial Kollegen nutzen, um uns weiterzuentwi-
dieser Zusammenschluss ermaéglichen kénnte und waren dem- ckeln. Wir sind Uberzeugt, dass wir mit
nach sehr schnell von der Idee einer gemeinsamen Zukunft be- dieser kombinierten Expertise gemein-
geistert. Das fachliche und technologische Know-how der X1F sam noch bessere und innovativere L6-
Gruppe ist beeindruckend und in dieser Tiefe vermutlich einzig- sungen flr unsere Kunden erarbeiten
artigam Markt. Aber auch kulturell passen wir gut zueinander, kdnnen. Unseren Wachstumskurs planen

weswegen wir auf beiden Seiten alle Hebel in Bewegung setzten,  wir weiterhin fortzusetzen.
um die Transaktion zlgig erfolgreich abschlieBen zu kénnen.
TreasuryLog: Thomas, wo siehst du in

TreasurylLog: Welche expansiven Ziele verbindest du mit dem der Beratung die gemeinsamen Ankn(p-
SLG-Marktzugang innerhalb der DACH-Region? fungspunkte?

Thomas Steiner: Unser Augenmerk richtet sich auf Europa. Thomas Steiner: Als Fullservice-Dienst-
Welche Lander wir angehen, lassen wir aktuell weitgehend of- leister begleiten wir die digitale Transfor-
fen. FUr den Industriedialog existieren keine natlrlichen Gren- ~ mation unserer Kunden holistisch. Un-
zen. Wir werden SLGs hervorragendes Konzept flr andere ternehmen der Gruppe wie Compiricus,

Marktsegmente weiter ausrollen. Je nach Dynamik dirfen wir fink, IKOR und Informationsfabrik, um
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nur einen Teil des X1F-Portfolios zu nennen, halten ein zum Teil
komplementares Angebot zum Beratungsportfolio von SLG be-
reit: von Tech-Infrastruktur Uber effiziente Prozessgestaltung

bis hin zu Kinstlicher Intelligenz. Diese Palette werden wir ge-
meinsam ausbauen und verkndpfen.

TreasurylLog: Wie werden Synergien nun realisiert und die Ex-
pertise der Gruppengesellschaften zusammengefihrt?

Philip Tiitt6: Das wird sich mit Sicherheit Gber einen ldngeren
Zeithorizont erstrecken. Uns beiden ist an der nachhaltigen
Schaffung von Synergien und Effizienzen gelegen, weswegen
keine Schnellschisse zu erwarten sind. Wir lernen unsere Kol-
legen und deren Expertise nach und nach kennen und stellen
im Gegenzug unsere Losungen und Ansatze in der Gruppe vor.
Diese gegenseitige Befruchtung hat bereits begonnen und be-
statigt uns bislang in unseren Grundannahmen. Erste gemein-
same Kundenaktivitaten sind ebenso konkret in Planung. Ver-
mutlich kénnen wir darber bald im TreasurylLog berichten.

TreasuryLog: Thomas, du hast eingangs schon die SLG Events
und Seminare als besonderes Alleinstellungsmerkmal hervorge-
strichen. Was bedeutet es fir dich, die dort diskutierten Kon-
zepte auf weitere Mdrkte auszurollen?

Thomas Steiner: Sobald ein Industriedialog Innovationen be-
spricht, Ideen und Szenarien Gber eine Schwarmintelligenz
weiterentwickelt, gewinnt auch der Markt an Impulsen. Die
Zahl nutzlicher Losungen steigt und die Beratung klettert auf
ein neues Qualitatslevel. Wir missen Consulting immer eine
Stufe weiterdenken. Immerhin stehen viele Unternehmen der-
selben Branche vor dhnlichen Herausforderungen.

TreasuryLog: Was plant X1F in Bezug auf die Expansion von
Weiterbildungsangeboten und hochkardtig besetzten Branchen-
Events, wie sie SLG verkdrpert?

Thomas Steiner: Wir werden dieses Know-how breit in unserer
Organisation verankern. Veranstaltungen und Schulungen ver-
pflichten uns, neue, komplementéare Aspekte aufzugreifen, Kun-
dennutzen zu stiften und immer wieder die Extrameile zu gehen
- thematisch weit Uber die aktuellen Treasury-Events hinaus.

TreasuryLog: Philip, was dndert sich jetzt im Wiener Headquar-
ter? Oder grundsdtzlich gefragt: Bleibt die Marke SLG Uberhaupt
erhalten?

Philip Tiitt6: Ja, die Marke bleibt erhalten. Wir werden uns aber
zukUnftig auf die ohnehin schon gangige Kurzversion ,SLG" mit
dem Zusatz Part of X1F” konzentrieren. Unsere Mitarbeiter
sind neugierig und motiviert, in eine gemeinsame, vielverspre-
chende Zukunft zu starten. Diese Aufbruchsstimmung ist hier
bei unsin Wien eindeutig zu spiren.

TreasuryLog: Thomas, worauf freust du dich besonders?
Thomas Steiner: Auf die Zusammenarbeit in innovativen Projek-
ten und dass wir erfolgreiche Lésungen im Schulterschluss be-
reitstellen kénnen. Das heiBt, unsere Digitalisierungslésungen
werden wir gemeinsam vorantreiben und dadurch unser Portfo-
lio erweitern und scharfen. Mit SLG an Bord werden wir unsere
PS noch besser auf die StraBe bringen und - davon bin ich fest
Uberzeugt - wegweisende Projekte vom Stapel laufen lassen.

Thomas Steiner: ,Im Dialog mit dem SLG-Management wurde mir
schnell klar, wie breit und fachlich tief das SLG-Portfolio reicht.”

Die X1F Gruppe bietet Technologie- und Transformationsberatung
aus einer Hand, die Banken, Versicherungen, die Industrie und den
offentlichen Bereich im digitalen Wandel mit einem Full Service
Angebot unterstitzt. Unter ihrem Dach bindelt X1F spezialisierte,
innovative und komplementar aufgestellte Dienstleistungen fir
Geschaftsprozess-und Managementberatung, Plattformintegrati-
on, Data Science, Kinstliche Intelligenz, Security sowie Cloud-
Architektur und IT-Infrastruktur. Die X1F Holding, an der Fonds der
Schweizer Privatinvestorengruppe Ufenau Capital Partners die
Mehrheitsbeteiligung halten, erwirtschaftet mit ihren 15 Unterneh-
menstdéchternund rund 1.350 Mitarbeitern einen Jahresumsatz von
mehr als 200 Millionen Euro. Sie bietet Management- und Techno-
logieberatung an tber 40 Standorten in Europa, USA, Kanada und
Australien an.



Der Zug der Lem
Polarisierung sta

TFC 2024

Im.Spannungsfeld zwischen .

o

geopolitischen Challenges und ~
digitalem Fortschritt

Vom 11. bis 13. September 2024 fand in Schladming die zweite Ausgabe der Treasury & Finance
Convention(TFC)statt - ein Highlight fiir Finanzverantwortliche und Treasury-Experten. Mit rund
450 Teilnehmern, 72 hochkaratigen Referenten und 31Partnern stellte die Veranstaltung in diesem
Jahr die drangendsten Herausforderungen der Finanzwelt in den Mittelpunkt. Auf Basis der we-
sentlichen Themen Geopolitik, Digitalisierung und ESG, wurde Uber die tiefgreifenden Verande-

rungen im Finanzsektor debattiert und innovative Losungen aufgezeigt.

Die drei Tage standen ganz im Zeichen des Wissensaus-
tauschs und der intensiven Diskussionen. Die Schwerpunkte
reichten von der Bedeutung geopolitischer Unsicherheiten
Uber die zunehmende Rolle von ESG-Kriterien bis hin zur digi-
talen Transformation und Automatisierung durch Kinstliche
Intelligenz (KI).

Politische und wirtschaftliche Stabilitat im Fokus

Zu den Hohepunkten gehorten zweifellos die Keynotes. Politik-
wissenschaftler Peter Filzmaier setzte sich in seiner kritisch
mit der Vertrauenskrise der Demokratie auseinander. Er warn-
te vor den langfristigen Folgen des zunehmenden Populismus
und der wachsenden Entfremdung junger Menschen von politi-
schen Prozessen. Seine eindringlichen Worte zeigten auf, wie
diese Entwicklungen das Vertrauen in politische Institutionen
und damit auch die Stabilitat der Wirtschaft bedrohen.

Nicht weniger eindringlich war der Appell von Martin Schulz,
ehemaliger Prasident des Europaischen Parlaments, der in
seiner Keynote die Bedeutung der EU als Garant flr Frieden
und wirtschaftliche Stabilitat betonte. Schulz wies auf die Her-
ausforderungen hin, die Europa im globalen Wettbewerb mit
autoritaren Regimen wie China und Russland meistern muss.
Errief dazu auf, die Erfolge der EU starker zu wirdigen und
Europa als eine Einheit zu sehen, die nur gemeinsam die gro-
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Ben geopolitischen und wirtschaftlichen Herausforderungen
der kommenden Jahre bewaltigen kann.

Vom Meister der Zahlen zum strategischen Sparrings-
partner

Einzentrales Thema der Veranstaltung war die Rolle des CFO
in der modernen Unternehmensfihrung. In den vergangenen
Jahren hat sich diese Pasition von der reinen Verwaltung der
Finanzen hin zu einem strategischen Treiber weiterentwickelt.
In einer Podiumsdiskussion, an der CFOs fiihrender Unterneh-
men wie Hannes Moser von der Greiner AG, Florian Heindl von
der FACC AG und Manuela Waldner von der OBB Holding teil-
nahmen, wurde intensiv Gber die veranderten Anforderungen
an den Finanzvorstand gesprochen. Die Teilnehmer waren sich
einig, dass dieser heutzutage nicht nur flr die Zahlen verant-
wortlich ist, sondern zunehmend als Sparringspartner des CEO
agieren muss. Es geht darum, gemeinsam langfristige Finan-
zierungsstrategien zu entwickeln, die auch in unsicheren Zei-
ten Stabilitat bieten.

Petra Preining von AT&S haob hervar, wie wichtig esist, in Zei-
ten wachsender Volatilitat flexibel zu bleiben, ohne den lang-
fristigen strategischen Weitblick zu verlieren. Der CFO muss in
der Lage sein, schnelle Entscheidungen zu treffen und gleich-
zeitig die Stabilitat der Finanzen sicherzustellen. Digitalisie-



rung und Nachhaltigkeit werden die kommenden Jahre pra-
gen, und Finanzvorstande missen ihre Rolle als strategische
Partner in den Unternehmen weiter starken, um zukunftsfit zu
werden bzw. bleiben.

Klund Automatisierung im Cash-Management

Ein weiterer Schwerpunkt der TFC 2024 war die zunehmende
Rolle von Kiinstlicher Intelligenz (KI) und Automatisierung im
Finanzbereich. In der Diskussion zum Cash-Management be-
tonte Alexander Fleischmann von Nomentia, dass die Automa-
tisierung in diesem Bereich bereits weit fortgeschritten sei.
Besonders im Liquiditdtsmanagement spielen Echtzeitinfor-
mationen eine immer wichtigere Rolle. Durch Kl-gesteuerte
Systeme konnen Unternehmen heute prazisere Vorhersagen
Uber Ein-und Auszahlungen treffen und so ihre Finanzplanung
optimieren.

Dennoch, so waren sich die Diskussionsteilnehmer einig,
bleibt der Mensch auch in Zeiten der Automatisierung unver-
zichtbar. Gudrun Schmid, Partnerin bei SLG, unterstrich, dass
die technische Affinitat der Mitarbeiter eine immer groBere
Rolle spielt. Nur durch die Kombination aus Fachwissen und
technologischem Verstandnis kénnen die neuen Technologien
erfolgreich genutzt werden.

ESG und nachhaltige Finanzstrategien

In zahlreichen Diskussionen wurde deutlich, dass Nachhaltig-
keit im Finanzwesen eine immer wichtigere Rolle spielt. Das
Thema ESG (Environmental, Social, Governance)zieht sich wie
ein roter Faden durch die Finanzbranche und wird zunehmend
in die Finanzstrategien der Unternehmen integriert. Dr. Edith
Leitner, Partner bei SLG, hob hervor, dass Unternehmen nicht
mehr an ESG vorbeikommen, wenn sie zukunftssicher aufge-
stellt sein wollen. Nachhaltige Finanzierungsstrategien sind
also langst kein Trend mehr, sondern eine Notwendigkeit fr
langfristigen Erfolg.

Fokus auf Interaktivitat und Networking

Neben den inhaltlichen Diskussionen bot die TFC 2024 auch
reichlich Gelegenheit fir Networking und Austausch. Ein High-
light war die interaktive ,Aussteller-Rallye”, bei der die Teilneh-
mer in lockerer Atmosphare mit den Ausstellern ins Gesprach
kamen. An den verschiedenen Standen waren Aufgaben zu 16-
sen und unter jenen Teilnehmer, die das gemacht haben, wur-
den tolle Preise verlost. Der Hauptgewinn umfasste VIP-Ti-
ckets flr den Nachtslalom in Schladming - bereitgestellt in
Kooperation mit dem Tourismusbiro Schladming.

Auch die #glaubandich Austrian Night, die die TFC entspannt
ausklingen lieB, stand ganz im Zeichen von Networking und
dem Pflegen und Knlpfen von Kontakten.

Ein Blick in die Zukunft

Die TFC 2024 hat gezeigt, dass die Finanzbranche vor tiefgrei-
fenden Veranderungen steht. Themen wie Digitalisierung, ESG
und geopolitische Unsicherheiten werden die Zukunft préagen
und erfordern neue Denkansatze und Ldsungen. Doch die TFC
hat auch deutlich gemacht, dass die Branche bereit ist, diese
Herausforderungen anzunehmen. Mit Mut, Innovationskraft

Martin Schulz, ehemaliger Président des Europdischen Parlaments,
hielt eine flammende Rede Uber die Bedeutung des Zusammenhalts in
der EU. (Photo Credit: Harald Steiner)

Rund 450 Teilnehmer besuchten die TFC 2024.
(Photo Credit: Harald Steiner)

und strategischem Weitblick kénnen Finanzverantwortliche
die Weichen flr eine erfolgreiche Zukunft stellen.

Die nachste TFC findet vom 10. bis 12. September 2025 wieder
in Schladming statt. Die Vorfreude auf spannende Diskussionen
und neue Impulse ist bereits jetzt groB.

Der Autor:

Oliver Astl-Lipusz
ist Head of Congress & Event Manage-
ment bei SLG.
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Vom 21. bis 23. Mai 2025 wird Mannheim erneut
das Zentrum des europaischen Treasury- und
Finanz-Managements sein. An diesen Tagen fin-
det das 36. Finanzsymposium von SLG statt und
rund 2.700 Entscheidungstrager und Experten
werden sich im Veranstaltungszentrum Rosen-
garten einfinden. Die Veranstaltung hat sich in
den letzten drei Jahrzehnten zur fihrenden
Plattform fur Finanzverantwortliche in Europa
etabliert. Auch 2025 bietet sie die einzigartige
Gelegenheit, die aktuellen Entwicklungen,
Trends und Innovationen im Finanzsektor haut-
nah zu erleben.
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Wie gewohnt, werden sich wieder prominente Keynotes beim
Finanzsymposium einfinden. Darunter Stefanie Babst, die ehe-
malige stellvertretende NATO-Generalsekretarin wird die ak-
tuellen und zuklnftigen Herausforderungen der globalen
Sicherheit beleuchten. Der Politiker und Autor Gregor Gysi so-
wie Karl-Theodor zu Guttenberg, friherer deutscher Verteidi-
gungsminister und nunmehr Unternehmensberater und
Lobbyist, werden sich in einem Streitgesprach duellieren. Bei-
de zeichnet Charisma und Eloquenz aus, ihre politischen An-
sichten kénnten allerdings beinahe nicht kontrarer sein. Im
Mittelpunkt der Diskussion werden die drangenden Fragen un-
serer Zeit stehen: soziale Gerechtigkeit, Wirtschaftspolitik
und geopolitische Unsicherheit. Darlber hinaus gibt die re-
nommierte Kriminalpsychologin Julia Shaw spannende Ein-
blicke in die Gedachtnisforschung und zeigt, wie unzuverlassig
unsere Erinnerungen sein konnen. Eine einzigartige Gelegen-
heit, von einer fihrenden Expertin zu lernen und die Wahrheit
hinter unseren Erinnerungen besser zu verstehen.

Im Mittelpunkt des dreitagigen Events stehen die drangenden
Themen der Finanzwelt: Digitalisierung, Automatisierung,
Nachhaltigkeit (ESG) und Risiko-Management. Aussteller wer-
den Einblicke in neueste Technologien, Dienstleistungen und
Best-Practice-Ansatze bieten. Und in Uber 130 Vortragen und
Workshops haben die Teilnehmer die Mdglichkeit, tief in
Themen wie Cash-Management, Corporate Finance, Asset-
Management und Finanzierungsstrategien einzutauchen.

Nachhaltigkeit und Innovation im Fokus
Ein besonderer Schwerpunkt des Finanzsymposiums 2025
liegt auf nachhaltigem Finanz-Management. Diverse regulato-
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Gregor Gysi, Mitglied des deutschen Bundestages und Vertreter ,Die Linke", und der ehemalige

Verteidigungsminister Karl-Theodor zu Guttenberg werden in die politische Diskussion und
Konfrontation gehen.

rische Vorgaben machen es erforderlich, dass Unternehmen ESG-Kriterien (Environ-
mental, Social, Governance)in ihre Finanzstrategien integrieren, um nicht nur ihre
Okologische und soziale, sondern auch ihre wirtschaftliche und rechtliche Verant-
wortung zu erfillen. Experten werden Uber die neuesten Entwicklungen im Bereich
der nachhaltigen Finanzprodukte sprechen und aufzeigen, wie man langfristig durch
ESG-Investitionen profitieren kann. Die ESG-Transformation schlagt sich nicht zu-
letzt in umfangreichen Reporting-Vorschriften nieder.

Ein weiterer zentraler Punkt ist die fortschreitende Digitalisierung und Automatisie-
rung im Finanzsektor. Workshops und Vortrage widmen sich dem Einsatz von Kinst-
licher Intelligenz und Machine Learning im Treasury-Management und der Integrati-
onvon Real-Time-Informationen in Unternehmensprozesse. Diese Technologien er-
maglichen es Unternehmen effizienter zu arbeiten, Risiken besser zu steuern und
Entscheidungsprozesse zu optimieren.

Netzwerken auf hochstem Niveau

Neben den Fachvortragen und Diskussionsrunden bietet das Finanzsymposium eine
ideale Plattform fr Networking. Die Teilnehmer haben die Mdglichkeit, sich mit
Gleichgesinnten auszutauschen, neue Kontakte zu knipfen und bestehende Ge-
schaftsbeziehungen zu vertiefen. Ob bei den interaktiven Formaten oder den Abend-
veranstaltungen - das personliche Gesprach steht im Mittelpunkt und férdert den
Austausch von Ideen und Erfahrungen.

Ein Highlight des Symposiums ist alljahrlich der Galaabend, mit freundlicher Unter-
sttzung der ING. Dieser sorgt traditionell fir lockere Atmosphéare und erstklassige
Unterhaltung. Finanzprofis treffen sich abseits des Tagesgeschafts, um in unge-
zwungener Umgebung zu networken, Ideen zu entwickeln und die Kongresstage
Revue passieren zu lassen. Der entspannte Rahmen 1adt dazu ein, wertvolle Kontakte
zu knlUpfen und den fachlichen Austausch zu vertiefen.

97 Prozent Weiterempfehlungsrate

Das Finanzsymposium 2025 verspricht, wegweisende Impulse fur die Zukunft des
Finanzsektors zu setzen. In einer Zeit, in der die Finanzwelt mit groBen Herausforde-
rungen konfrontiert ist, bietet die Veranstaltung wertvolle Einblicke und praxisnahe
Ldsungen, um die Veranderungen aktiv mitzugestalten. Ob Digitalisierung, Nachhal-
tigkeit oder geopolitische Unsicherheiten - das Symposium deckt alle relevanten
Themen ab und bietet den Teilnehmern eine Fille von wertvollen Informationen und
Strategien, die sie inihre Unternehmen mitnehmen und anwenden kénnen. Die Wei-
terempfehlungsrate von 97 Prozent aus dem Jahr 2024 zeigt den Wert der Veranstal-
tung eindrucksvoll.

Die Keynote von Stefanie Babst, Stellvertre-
tende Beigeordnete NATO-Generalsekretarin
a.D., wird das Thema globaler Sicherheits-
strategien zum Inhalt haben.

Die renommierte Kriminalpsychologin und
Bestsellerautorin Julia Shaw wird in ihrer
Keynote darlber berichten, warum man sei-
nen Erinnerungen nicht immer trauen kann.

Gestalten Sie gemeinsam mit internatio-
nalen Experten die Zukunft des Finanz-
wesens mit. Sichern Sie sich Ihren Platz
beim Finanzsymposium 2025 und profi-
tieren Sie von einzigartigen Networking-
Moglichkeiten, spannenden Keynotes
und praxisorientierten Workshops. Es
erwartet Sie eine Veranstaltung, die
nicht nur durch ihre Themenvielfalt, son-
dern auch durch die hochkaratigen Teil-
nehmer und Referenten Uberzeugt.

Weitere Infos und Kontakt:

19



Die Liquiditatsplanung ruckt
in harten Zeiten starker in den

Fokus des Top-Managements

Die schwierigen Finanzierungsbedingungen am Markt veranlassen Unternehmen starker dazu,
ihre Liquiditat intern zu steuern und zu optimieren. Die Liquiditatsreserven sollen hauptsachlich
dazu dienen, (auBer-)planmaBige Geschaftsschwankungen abzufedern.

Wie Unternehmen mit dem schwierigen Finanzierungsumfeld
umgehen, haben wir in der letzten Ausgabe des TreasurylLog
(Ausgabe 3/2024) gezeigt. An unserer Finanzierungsstudie ha-
ben sich 125 Unternehmen beteiligt, wobei sie auch Auskunft
Uberihr Liquiditatsmanagement gaben. Dieses werden wir in
diesem Artikel genauer unter die Lupe nehmen.

Fur ein Unternehmen ist die Sicherstellung der jederzeitigen
Zahlungsfahigkeit das wichtigste Ziel im Treasury. Dies bedeu-
tet, dass das Unternehmen in der Lage ist, seine (kurzfristigen)
finanziellen Verpflichtungen pUnktlich zu erftllen. Um dies zu
gewahrleisten ist es notwendig eine Planung zu erstellen, da-
mit das Unternehmen die Zahlungsfristen seiner (finanziellen)
Verpflichtungen im Auge behalt.

Fur die Liquiditatsplanung empfiehlt es sich jedoch, diese
nicht nur beispielsweise im Zuge der Jahresplanung einmal
jahrlich zu erstellen, sondern in regelmaBigen Abstanden zu
Uberprifen, ob und welche wichtigen Parameter sich veran-
dert haben und die Planung auf dieser Basis zu aktualisieren.
Gleichzeitig sollte der Planungshorizont bei jeder Uberarbei-
tung um den abgelaufenen Zeithorizont nach vorne rolliert
werden. Damit hat das Unternehmen stets einen aktuellen
Uberblick tber seine Finanzlage und Liquiditat. Somit ist ein
schnelles Reagieren auf (kurzfristige) Veranderungen nicht nur
leichter, sondern wird Gberhaupt erst méglich.

Ein GroBteil der von uns befragten Unternehmen (35 von 125)
verflgt Gber eine rollierende Liquiditatsplanung. Auffallig ist
dabei, dass sie fur Unternehmen im Non-Investment-Grade
besonders wichtig ist: Nur eines der Unternehmen in diesem
Bonitatssegment verzichtet auf eine solche Planung(siehe Ab-
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bildung 1). Die starke Verbreitung kann auch damit zusammen-
hangen, dass Banken bei Unternehmen mit einer schwacheren
Bonitat auf die Vorlage einer rollierenden Liquiditatsplanung
bestehen und diese dadurch keine andere Wahl haben.

Der GroBteil der Unternehmen, die an unserer Studie teilge-
nommen haben, wahlt fir die Liquiditatsplanung einen Zeitho-
rizont von bis zu zwolf Monaten, nur wenige planen auch darG-
ber hinaus. Die klassische” 13-Wochen-Planung wird haufig in
finanziell schwierigen Situationen gefordert, um Glaubigern
eine detaillierte Liquiditatsvorschau fir die unmittelbare Zu-
kunft zu gewahren. Dadurch kann die Zahlungsfahigkeit des
Unternehmens bewertet werden.

Konzentration der Liquiditat als Schliissel zum Erfolg
Fireine saubere Liquiditatsplanung ist es notwendig, auch die
Tochtergesellschaften mit einzubeziehen. 56 Studienteilneh-
mer geben an, dass sie in den vergangenen zwolf Monaten ihre
konzernweite Liquiditat optimiert haben. Dabei wird versucht,
diese zentral zu blndeln und gezielt zu verteilen oder als Re-
serve flrangespanntere Zeiten zu halten. Das haufigste Inst-
rument hierbei war die Einfihrung bzw. der Ausbau von Cash-
Pooling.

Um fUr geplante und nicht geplante Geschaftsschwankungen
gewappnet zu sein, verfigen 70 Prozent der befragten Unter-
nehmen Uber eine genau definierte Liquiditatsreserve. Ein Teil
der Unternehmen halt diese auch flr andere Zwecke: Sie kann
zum Beispiel als ,Kriegskasse” fir mogliche Unternehmens-
kaufe oder Investitionen dienen. Wie die Hohe der Reserve
festgelegt wird, ist dabei unterschiedlich. Manche Unterneh-
men beziehen sich auf Referenz- oder Vergleichswerte (z. B.



Monatsumsatze), bei anderen bestim-
men Entscheidungstrager Gber das MaB.

Haufig wird entweder eine Cash-Reserve
gehalten oder auf Kreditlinien mit fixer
Laufzeit zurlckgegriffen. Auch Kredit-
linien bis auf Weiteres (,baW-Linien”)und
mundliche Kreditlinien werden als Reser-
ve-Instrumente genannt (siehe Abbildung
2). Aber Achtung: Besonders in wirt-
schaftlich angespannten Zeiten bieten
diese Linientypen keine Finanzierungssi-
cherheit. Banken kdnnen nicht genutzte
freie Linien ohne Nennung von Grinden
jederzeit reduzieren oder kindigen.

Unser Fazit

Die rollierende Liquiditatsplanung und
die Liquiditatsreservehaltung bekom-
men in wirtschaftlich schwierigen Zeiten
eine héhere ,Management-Attention”.
Hierbei wird versucht, konzernintern mit
Cash-Pooling die Reserve zu steuern und
zu optimieren.

Bei der Frage, wie sich die Liquiditatsre-
serve zusammensetzen sall, gibt es noch
Handlungsbedarf, da sich einige Instru-
mente nicht flr Notsituationen eignen.

Z»TECHNOSIS

finance softwar

Ja 57

Abb. 1: Verfligen Sie Uber eine rollierende Liquiditatsplanung im Konzern? (Darstellung nach
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Bonitatssegment, wobei nicht alle an der Umfrage teilnehmenden Unternehmen eine ent-
sprechende Bonitatseinschatzung abgegeben haben.)
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71
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baw-Linien

Wertpapiere des
Umlaufvermdgens
Wertpapiere des
Anlagevermdgens
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Abb. 2: Instrumentenzusammensetzung der Liquiditatsreserve (Mehrfachantworten maéglich)

Der Autor:

Andreas Andergassen
ist Senior Consultant bei SLG.
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Liquiditat gut angelegt.

Mit ATAQ Treasury legen Sie Uberschussige Liquiditat gewinnbringend an. Ob Sie kurzfristig am
Geldmarkt anlegen oder Aktien, Anleihen und Fonds verwalten und benchmarken wollen: Wir haben die
passende Losung — auch flr Family Offices.

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




Invielen Lebensbereichen markierte die COVID-19-Krise eine
Zasur. Das trifft u. a. auch auf das Zahlungsverhalten der Men-
schen zu. Fur die Swisscard AECS GmbH, eine der fihrenden
Kartenherausgeberinnen in der Schweiz, hatte das deutliche
Auswirkungen hinsichtlich der Planbarkeit der Cashflows. Das
bisher verwendete mathematische Vorhersagemodell - 2015
von SLG implementiert und auf ARIMA basierend - war nicht
mehrin der Lage, die immer komplexer werdenden Dynamiken
in den Zahlungsstromen genau vorherzusagen. Es wurde er-
kannt, dass herkdmmliche statistische Modelle nicht mehr
ausreichten, um die zunehmende Volatilitat der Daten zuver-
|8ssig zu erfassen. Eine Neubewertung flhrte zur Entschei-
dung, auf eine neue Ldsung zu setzen, die auf modernen
Methoden des maschinellen Lernens basiert und damit die
Komplexitat der Vorhersage bewaltigen kann.

Einflhrungin die SLG PlanEngine

Eine prazise und flexible Cashflow-Planung spielt eine zuneh-
mend wichtige Rolle im Treasury-Management. Unternehmen
sind gefordert, dynamische und haufig schwankende Zah-
lungsstrome nicht nur korrekt vorherzusagen, sondern auch
flexibel auf externe Einflussfaktoren zu reagieren. Um dem ge-
recht zu werden, hat SLG die PlanEngine entwickelt - eine mo-
derne Losung, die Kiinstliche Intelligenz (KI) nutzt, um Vorher-
sagen Uber zukinftige Zahlungsstrome zu treffen.

Das Tool wurde speziell entwickelt, um sowohl kurzfristige als
auch langfristige Prognosen zu ermdglichen und dabei Daten wie
historische Buchungen, Zahlungen, saisonale Schwankungen
und externe Variablen wie Rohstoffpreise oder makrotkonomi-
sche Indizes in die Berechnungen miteinzubeziehen. Das Ergeb-
nis sind prazise und widerstandsfahige Cashflow-Vorhersagen,
die sich flexibel an sich andernde Bedingungen anpassen.

Technische Umsetzung bei Swisscard

Swisscard entschied sich, die SLG PlanEngine zu implemen-
tieren, um die tagliche Cashflow-Planung mit einer Reichweite
von 365 Tagen zu optimieren. Basis flr die technische Umset-
zung war die Analyse der vorhandenen Datenhistorie, die von
2018 bis in die Gegenwart reichte. Diese wurde zunachst um-
fangreich aufbereitet und bereinigt, um sicherzustellen, dass
alle relevanten Informationen in das neue Modell einflieBen
konnen. Als Datengrundlage standen dabei Zahlungseingangs-
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und -ausgangsdaten zur Verfligung. Diese deckten unter-
schiedliche Kategorien wie etwa das Corporate Client
Business, Aquiring Business und Consumer Business ab.

Wahrend der COVID-19-Krise gab es erhebliche Verwerfungen
in den Daten, die die Zeitreihe flr die Aufbereitung in weiten
Teilen unbrauchbar machten. Aber wie legt man fest, welcher
historische Zeitraum fir eine zukinftige Prognose verwendet
werden soll? Diese Entscheidung erfordert tiefgehende Einbli-
cke und detaillierte Analysen. Aus unserer Sicht widerspricht
eine subjektive Auswahl der Historie jedoch dem Prinzip einer
vollautomatisierten, Kl-gestltzten Liquiditatsplanung. Des-
halb entschieden wir uns, dem Modell die gesamte Historie zur
Verfligung zu stellen und es eigenstandig lernen zu lassen, wie
es mit nicht-reprasentativen Mustern umgeht. Interessanter-
weise flhrte diese Vorgehensweise zu einer deutlichen Ver-
besserung der Prognoseergebnisse.

Ein Netting der Ein- und Ausgangszahlungen resultierte eben-
falls in einem besseren Vorhersageergebnis, da es viele Ab-
hangigkeiten im Kreditkartengeschéaft zwischen Ein-und Aus-
zahlungen gibt. Dazu zéhlen beispielsweise Kunden, die Zah-
lungen an Handler tatigen, welche spater von den Kartenanbie-
tern erstattet werden. Dies bedeutet, dass die Dynamik der
Einzahlungen stark mit den Ausgangszahlungen korreliert. Als
finales Produkt erhielt Swisscard neben einer Prognose von
Ein-und Ausgangen eine Vorhersage des Netto-Cashflows
Uber alle Planungskategorien.

Das neue Modell: Funktionsweise der SLG PlanEngine
Bie SLG PlanEngine baut auf einem Transformer-Modell auf,
das urspringlich fur die Verarbeitung von Sprachdaten entwi-
ckelt wurde, sich aber als duBerst effektiv fir Zeitreihendaten
wie Cashflows erwiesen hat. Der Transformer-Algorithmus
verwendet den sogenannten ,Multi Head-Attention-Mechanis-
mus, der es ermdglicht, verschiedene Teile der historischen
Daten gleichzeitig zu betrachten, um darin enthaltene Zusam-
menhange besser zu verstehen. Dadurch kdnnen Muster und
Saisonalitaten in den Daten viel besser erkannt werden als
durch herkdmmliche statistische Modelle. Dartber hinaus er-
moglicht die Embedding-Technologie Zeitmerkmale wie Wo-
chentage, Feiertage und Monatsanfange automatisch in die
Vorhersagen miteinzubeziehen. Auf diese Weise lernt das
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Abb. 1: Embedding auf Basis von Wochentag, Feiertag und Tag des Monats. Jeder Punkt ist dabei ein Bedeutungsvektor in reduzierter Form (2D)
flr das jeweilige Datum einer Punktvorhersage. Die Grafiken geben einen Eindruck dessen, was das Modell wahrnimmt. Es hat gelernt, dass fur

die Prognose entscheidend ist, ob eine Vorhersage beispielsweise fiir einen Feiertag oder Arbeitstag gemacht wird. Rdumlich naher aneinander

liegende Punkte sind sich dabei ,ahnlicher” als weiter voneinander entfernte. Diesen Zusammenhang und die Ordnung der Daten hat sich das

Modell ,selbst” gelernt, was das Ergebnis umso spannender macht.

Modell eigenstandig, wie sich diese Faktoren auf die Zahlungs-
stréme auswirken.

Eine Prognose besteht jedoch nicht nur aus einer zuktnftigen
Zeitreihe von erwarteten Cashflows. Ein weiterer wichtiger
Parameter ist die Moglichkeit, Unsicherheiten in den Vorhersa-
gen durch Quantilsprognosen darzustellen. Bei der Abschéat-
zung von Zeitreihen ist essenziell, dem Nutzer auch vermitteln
zu konnen, in welchen Bandbreiten sich eine Vorhersage mit
hoher Wahrscheinlichkeit bewegen wird. Somit kann Swiss-
card nicht nur einen Mittelwert prognostizieren, sondern auch
Wahrscheinlichkeiten fir verschiedene Szenarien berechnen.
Daraus resultiert eine bessere Abschéatzung der Risikofaktoren
und mogliche MaBnahmenplanung im Voraus.

Prazision und Flexibilitat in der Cashflow-Vorhersage
Die Implementierung der SLG PlanEngine bei Swisscard flhrte
zu deutlichen Verbesserungen in der Genauigkeit und Flexibili-
tat der Cashflow-Vorhersagen. Im Vergleich zum vorherigen
ARIMA-Modell kann das neue System komplexe Muster erken-
nen, die zuvor unentdeckt blieben. Dies flhrt zu einer signifi-
kanten Erhéhung der Prognosegenauigkeit, insbesondere in
Bezug auf die Vorhersage von Zahlungsstromen wahrend un-
regelmaBiger Ereignisse wie Feiertagen oder Monatsenden.

Wahrend das vorherige Modell manuelle Eingriffe erforderte,
um auf Verdnderungen in den Zahlungsstromen zu reagieren,
passt sich das neue Modell automatisch an sich andernde
Marktbedingungen und Muster an. Dies reduziert den Aufwand
erheblich und erhéht die Effizienz im Treasury-Management.
Zusatzlich zur verbesserten Genauigkeit bietet das Modell eine
hohe Flexibilitat in der Nutzung der Vorhersagen. Die Ergeb-
nisse konnen in bestehende Business-Intelligence-Systeme
integriert werden und sind tber eine benutzerfreundliche web-
basierte Schnittstelle abrufbar.

Die Implementierung markiert einen bedeutenden Fortschritt
in der Automatisierung und Prazision der Cashflow-Vorhersa-

gen. Durch den Einsatz modernster KI-Methoden, wie das
Transformer-Modell, konnte SLG eine Ldsung liefern, die den
steigenden Anforderungen an die Vorhersagegenauigkeit und
Flexibilitat gerecht wird. Flr Swisscard bedeutet dies nicht
nur eine erhebliche Verbesserung der Prognosegenauigkeit,
sondern auch eine Steigerung der Effizienz im Treasury-
Management.

Swisscard ist ein etablierter Anbieter von Kreditkartenldsungen in
der Schweiz. Das Unternehmen fungiert sowohl als Kartenheraus-
geber (Issuer) als auch als Kartenabwickler (Acquirer) und bietet
Lésungen fir American Express, Visa und Mastercard.

Die Autoren:
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Andreas Blank
ist Head of Treasury bei Swisscard.

> A

Benedikt Grasel
ist Senior Consultant bei SLG.

Peter Schmid
ist Manager bei SLG.
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Corporate Finance

(Copyright: Freepik/johnstocker)

Von der Bilanz zur Balance:
Beurteilungsmoglichkeiten fur
die Schuldentragfahigkeit von
Konzerngesellschaften

Die Schuldentragfahigkeit von Konzerngesellschaften rickt zunehmend in den Fokus steuerlicher
und rechtlicher Uberlegungen von Intercompany-Finanzierungen. Bereits 2020 wurde in den
OECD-Verrechnungspreisrichtlinien ein entsprechendes Kriterium - zugegebenermaBen etwas
verklausuliert - verankert. Vorgaben, an denen sich die dsterreichischen Verrechnungspreis-
richtlinien maBgeblich orientieren. Mit der Anderung des AuBensteuergesetzes im Jahr 2024
erhebt die deutsche Rechtsprechung die Schuldentragfahigkeit nun explizit zu einem Schlissel-
faktor des Fremdvergleichs. Dieser Artikel untersucht deren zentralen Wesensmerkmale und

zeigt Beurteilungsmaglichkeiten auf.

Der Prifung zur FremduUblichkeit von Konditionen ist seit Ver-
offentlichung der OECD-Guidelines 2020 die Frage der Qualifi-
kation der Mittel als Eigenkapital oder Fremdkapital vorange-
stellt (,Fremdublichkeit der Kapitalstruktur’). Kann eine Inter-
company-Finanzierung an eine Konzerngesellschaft iberhaupt
als Fremdkapital klassifiziert werden, oder wiirde es sich bei
den ausgereichten Mitteln aufgrund der wirtschaftlichen Rah-
menbedingungen bzw. Mdglichkeiten des Darlehensnehmers
vielleicht doch eher um Eigenkapital handeln? Der Blick sollte
hier insbesondere auf die Ausgestaltung der Dokumentation -
enthélt der Darlehensvertrag etwa Regelungen wie Zinssatz,
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Ruckzahlungstermine, Kindigungsmaoglichkeiten - sowie die
realistisch verfligbaren Alternativen des Darlehensnehmers
fallen. Die Frage hierbei ware: Kénnte eine vergleichbare
Transaktion mit einem Dritten abgeschlossen werden?

Dardber hinaus gilt es etwaige lokale gesetzliche Anforderun-
gen an die Eigenkapitalausstattung(,Thin-Cap-Regeln”) zu
berlcksichtigen. Diese kénnen, sofern vorhanden, als An-
haltspunkt dienen. Deren Einhaltung stellt jedoch nicht auto-
matisch die Fremdublichkeit sicher und kann nur ein Teilas-
pekt der Betrachtung sein. In Deutschland und Osterreich



gibt es beispielsweise keine gesetzlich festgelegten Debt-to-
Equity-Ratios, sondern eine Beschrankung des abzugsfahi-
gen Zinsaufwands in Hohe van 30 Prozent des EBITDAs
(,Zinsschranke”).

Die Basisanforderung an eine adaquate bzw. fremdubliche Ei-
genkapitalausstattung von Konzerngesellschaften adressiert
damit bereits indirekt das Thema Schuldentragfahigkeit. Ist
diese nicht gegeben, kénnte die Abzugsfahigkeit der zugehori-
gen Zinsaufwendungen - abseits von geltenden ,Thin-Cap-
Regeln” - zumindest in Teilen verwehrt werden.

Was bedeutet Schuldentragfahigkeit?

Die Schuldentragfahigkeit, Schuldentragungsfahigkeit oder
.Debt Capacity” beschreibt die Fahigkeit einer Konzerngesell-
schaft, ihre Schulden aus dem operativen Geschaft bedienen
zu kénnen, ohne in eine Uberschuldungssituation oder Zah-
lungsunfahigkeit zu rutschen. Sie ist ein zentraler Indikator fur
die finanzielle Gesundheit einer Konzerngesellschaft und hat
direkten Einfluss auf deren Kreditwirdigkeit. Diese ist in Fi-
nanzierungsprozessen mit DOritten der maBgebliche Beurtei-
lungsmaBstab flr die Ausreichung einer Finanzierung und da-
mit auch im Sinne der Fremdublichkeit.

Das deutsche AuBensteuergesetz fixiert als MaBstab fir die
Fremddublichkeit seit 2024 unter anderem: Es muss glaubhaft
gemacht werden kénnen, dass ein Intercompany-Kreditneh-
mer den Kapitaldienst fUr die gesamte Laufzeit dieser Finan-
zierungsbeziehung von Anfang an hétte erbringen kénnen(...).?

Die zentralen Fragestellungen, die Treasurer sich stellen soll-

ten, lassen sich daher wie folgt beschreiben:

4 Verflgt die Konzerngesellschaft Giber eine fremdvergleichs-
fahige, branchenibliche Kapitalstruktur (Eigenkapitalaus-
stattung)?

4 Zeigteine Liquiditatsplanung der Konzerngesellschaft,
dass die geplante Intercompany-Finanzierung tatsachlich
innerhalb des vereinbarten Zeitrahmens aus eigener Kraft
zurdckgeflhrt werden kann?

4 Wirde die Konzerngesellschaft realistischerweise eine ver-
gleichbare Finanzierung in gleicher Héhe von einem unab-
hangigen Dritten erhalten?

Kénnen diese Fragen anhand von Analysen nicht positiv beant-
wortet werden, spricht dies dafir, dass zumindest ein Teil der
Finanzierung steuerlich nicht als Fremdkapital klassifiziert
und damit der vollstandige Zinsabzug in Frage gestellt werden
kénnte. In einem solchen Fall wére Gber die Redimensionie-
rung der Intercompany-Finanzierung nachzudenken.

Bei der Frage nach geeigneten internen Finanzierungsinstru-
menten konnte z. B. der Entscheidungsbaum (siehe Abb. 1) zu-
grunde gelegt werden.

Methoden zur Bestimmung der Schuldentragfahigkeit
Die Analyse der Schuldentragfahigkeit erfolgt typischerweise
anhand von Finanzkennzahlenanalysen (Historie und/oder Pla-
nung) oder Rating-Analysen. Die vermutlich gangigste Methode
ist die Analyse von Finanzkennzahlen.

Wird dabei entsprechend OECD-Grundsatz auch die Sichtwei-
se des Darlehensgebers eingenommen, wirden sich Banken
flr die Beurteilung zumindest Vorjahreszahlen sowie ein Bud-
get fUr das laufende bzw. gegebenenfalls das Folgejahr vorle-
gen lassen. Je langer die angestrebte Laufzeit, desto relevan-
ter werden Planzahlen fir die Betrachtung. Ist die geplante In-
tercompany-Finanzierung dabei noch nicht in Planzahlen be-
rdcksichtigt, ware das Zahlenwerk flr die Analyse entspre-
chend anzupassen. Kann anhand der Planung gezeigt werden,
dass zum Zeitpunkt der Ausreichung die vertragskonforme Til-
gung der Intercompany-Finanzierung realistischerweise zu er-
warten war, spricht dies flr das Vorhandensein der Schulden-
tragfahigkeit.

Typischerweise konnten folgende Kennzahlen analysiert wer-
den(beispielhaft, gegebenenfalls um branchentypische Kenn-
zahlen anzupassen):

4 FEigenkapitalquote: Eigenkapital/Bilanzsumme

4 Debt-to-Equity-Ratio: (Finanz-)Verbindlichkeiten®/Eigen-
kapital

Zinsdeckungsgrad: EBIT(DA)/Zinsaufwand
Verschuldungsgrad: (Netto)Verschuldung/EBITDA
Kapitaldienstfahigkeit: EBIT(DA)/(Zinsaufwand + Tilgungen)

A ANAK

Als Referenzwerte, ob errechnete Kennzahlen nun fir eine
ausreichende Schuldentragfahigkeit sprechen, kdnnen ver-
schiedene Anhaltspunkte dienen. Geeignete MaBstabe sind
beispielsweise 6ffentlich verflgbare Branchenmethodologien
namhafter Ratingagenturen oder Werte aus einem Peer-Ver-
gleich(siehe Abb. 2).

Der Entwicklung des Verschuldungsgrads ware im Sinne des
Fremdvergleichs besonderes Augenmerk zu widmen. So gelten
nach der Europaischen Zentralbank (EZB) Transaktionen mit
Werten > 4,0x als leveraged” mit erhdhten Uberwachungser-
fordernissen und mit Werten > 6,0x als ,highly leveraged” mit
sehrhohem Risiko. GemaB EZB Guidance sollten Transaktio-
nen > 6,0x nur in Ausnahmeféllen und mit hinreichender Be-
griindung abgeschlossen werden.*

Ratinganalysen kdnnten herangezogen werden, indem die Aus-
wirkung weiterer Finanzverschuldung auf die Bonitat von Kon-
zerngesellschaften analysiert wird. Dabei gilt in der Regel, je
hoher die Verschuldung und damit auch der Zinsaufwand, des-
to schlechter das Rating. Die Grenze der Schuldentragfahig-
keit wirde erreicht, sobald eine Bank der Konzerngesellschaft
keine weiteren Finanzverbindlichkeiten mehr ausreichen wiir-
de. Fur diese Analyseoption gibt es jedoch keine allgemeingul-
tige Bonitatseinstufung, ab der dieser Umstand gegeben ist.
Es zeigt sich, dass auch im Non-Investmentgrade-Bereich je
nach Ausgestaltung der Transaktion durchaus noch Finanzie-
rungen von Banken vergeben werden.

(Anmerkung: Die Ratinganalyse fiir die Ableitung einer Bonitat
zur Preisfindung ist unabhangig hiervon zu sehen und basiert
oft auf einer gewichteten Betrachtung der Historie. Neben der
,Stand-alone™Perspektive sind dabei noch Aspekte wie der im-
plizite Konzernrlckhalt (Gruppenstatus)und Landerratings zu
berlicksichtigen.)
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Working-Capital andergel:jl;rrszenstlge Langfristiges Vermogen andere langfristige Bedarfe
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Abb. 1 (Quelle: Schwabe, Ley & Greiner)
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Abb. 2: Debt / EBITDA Grenzwerte ausgewahlter Branchenmethodologien
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Lesebeispiel: Ein Debt / EBITDA Wert bis zu 3,25x wiirde bei einem Unternehmen der ,Manufacturing’-Branche eine Einzelnote im BBB-Bereich
erreichen, bis zu 4,75x wiirde diese im BB-Bereich liegen. (Quelle: Grenzwerte gemé&B Branchenmethodologien nach Moodys Investor Service)

Nachweisfiihrung

Das deutsche AuBensteuergesetz - wirklich Unabhangig davon, fiir welche Analysemethode(n) man sich
eine Angleichung an die OECD? entscheidet, gilt - wie immer bei sensiblen Aspekten - ,Docu-

mentation is Key". Prifungsrelevant waren die Tatsachen und
Das im Mé&rz 2024 verabschiedete AuBensteuergesetz steht Umstande, auf deren Basis die Finanzierungsentscheidung
trotz der vorgeblichen Anndherung an Regelungen der OECD getroffen wurde. Dies sind jedenfalls alle zentralen Informatio-
von Experten in der Kritik, nachdem vereinzelt deutliche Ab- nen, wie z. B. Methoden, zugrunde liegende Annahmen und Er-
weichungen zu in der EU anerkannten Grundsétzen bzw. bereits gebnisse. Nachdem Betriebsprifungen meist erst Jahre nach
in BFH-Entscheidungen gefestigten Ansatzen aufgenommen dem eigentlichen Sachverhalt stattfinden, ist die mdglichst
wurden. zeitnahe Dokumentation besonders wichtig, um auch in Zu-
Eines der prominenteren Beispiele ist die Regelung, dass Ra- kunft aussagefahig zu sein.

tings von Konzerngesellschaftenimmer aus dem Gruppenrating
abgeleitet werden sollen(,Top-down"-Ansatz). Dies widerspricht

der OECD-Vorgehensweise zur Ermittlung eines ,Stand-alone™- ' OECD, transfer pricing guidance on financial transactions inclusive frame-
Ratings flr Konzerngesellschaften, das anschlieBend gemaB work on BEPS actions 4, 8,10(2020)

implizitem Konzernriickhalt angepasst werden soll. Bei stark 2 §1Abs.3d 1AStG

abweichenden Bonitaten zwischen der Gruppe und einer Kon- ®  Esgibt hierzu keine internationale Vereinheitlichung. Die herangezogene
zerngesellschaft wiirde so das Risiko bestehen, dass ein ,vom GroBe, ob Fremdkapital oder Finanzverbindlichkeiten, kann sich im Kontext
Gruppenrating abgeleitetes Rating” nicht der Risikobewertung von ,Thin-Cap-Regeln” von Staat zu Staat unterscheiden.

und den darauf basierenden Konditionen von Dritten entspre- “  European Central Bank, Guidance on leveraged transactions (2017)

chen wiirde.

Der im August verdffentlichte Entwurf zu den Verwaltungs-
grundsatzen 2024 wiirde unter anderem diesbeziiglich Klarstel-
lungen beinhalten und die Briicke zur OECD-Regelung schlagen. . Die Autorin:
Darin wurde die im Markt etablierte Gruppenstatus-Methodolo-
gie von S&P Global Ratings integriert, die je nach Wichtigkeit
einer Konzerngesellschaft fiir die Gruppe einen ,Top-down"-
oder ,Bottom-up"-Ansatz fiir die Ableitung von Ratings von Kon- i ! Christina Roysky

zerngesellschaften vorsieht. I ist Senior Consultant bei SLG.
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SLG-Seminar Spotlight

Klnstliche Intelligenz:
Ein Werkzeug, das gezielt
eingesetzt werden muss

Im Bereich Treasury-Weiterbildungen hat sich SLG als fih-
render Anbieter in der DACH-Region etabliert, um Unterneh-
men beim praxisorientierten Aufbau von Kompetenzen der
zentralen und lokalen Teams zu unterstttzen. In dieser Rub-
rik sollen die Referenten abseits der intensiven Seminartage
zu Wort kommen. Was beschéaftigt sie in Zusammenhang
mit Ihren Themen und wie schatzen sie den jeweiligen Markt
ein?

Seit diesem Jahr bereichert das Seminar ,Einsatz von Kl im
Treasury” unser Weiterbildungsangebot. Jan-Frederic Wernet,
Consultant bei SLG, hat sich daftr mit Jorg Egretzberger, Co-
Geschaftsfihrer der TIMETOACT GROUP Osterreich GmbH, zu-
sammengetan, um sowohl fachliche als auch technische Tiefe
in das Thema Kl zu bringen.

TreasurylLog: Wieso ist das Thema Klinstliche Intelligenz plétz-
lich so aktuell geworden? Was hat sich aus technischer Sicht
gedndert?

Jorg Egretzberger: Der aktuelle Hype um Kinstliche Intelligenz
ist meiner Meinung nach auf eine Kombination aus technologi-
schem Fortschritt, der Entwicklung der generativen Kl und der
verbesserten Zuganglichkeit von Ressourcen zurtickzufihren.
Im Gegensatz zur klassischen K, die spezifische Aufgaben l6st
und schon seit Jahrzehnten eingesetzt wird, kann generative Kl
selbststandig neue Inhalte erzeugen, wie Texte, Bilder oder Mu-
sik. Zu dieser Technologie gehdren Tools wie ChatGPT oder
Google Gemini, die auf groBen Sprachmodellen(Large Langua-
ge Models) basieren. Generative Kl ist vielseitig und leicht zu-
ganglich, was viele Menschen fasziniert. Des Weiteren hat sich
die Rechenleistung dramatisch verbessert. Heutige Computer
und speziell entwickelte Prozessoren sind in der Lage, riesige
Datenmengen in sehr kurzer Zeit zu verarbeiten. Das ist ein we-
sentlicher Faktor fUr die aktuelle Entwicklung der KI. Auch die
Verfligbarkeit von Cloud-Technologien spielt eine groBe Rolle:
Durch die Cloud kénnen Unternehmen heute auf eine nahezu
unbegrenzte Menge an Rechenleistung und Speicher zugreifen,
ohne selbst groBe Hardware-Investitionen tatigen zu missen.
Diese Entwicklungen haben Kl nicht nur méachtiger gemacht,
sondern auch zugénglicher fir Unternehmen aller GréBen.

TreasurylLog: Wie entstand die Idee zu dem Seminar und zur Zu-
sammenarbeit mit TIMETOACT?

Jan-Frederic Wernet: Unsere Seminare greifen aktuelle The-
men auf. Daflr haben wir gezielt nach einem Partner mit fun-
dierter Erfahrung in der Umsetzung von KI-Projekten ge-
sucht. Jorg, den wir auf der Treasury und Finance Convention
in Schladming kennengelernt haben, Uberzeugte uns sofort.
Die Entwicklungszeit flr das neue Seminar war auBert span-
nend - wahrend TIMETOACT viel von uns Uber das Finanz-
Management gelernt hat, haben wir uns etwas zu Technikern
entwickelt.

TreasurylLog: Gibt es schon praktische Anwendungsfdlle fir Kl
im Treasury? Kennen Sie Unternehmen, die Kl erfolgreich in ihre
Prozesse integriert haben?

Jorg Egretzberger: Kl im Treasury ist genau genommen kein
neues Thema. Jede Person, die schon einmal ein ARIMA- oder
SARIMA-Modell zur Cashflow-Prognose genutzt hat, hat be-
reits mit einer Form von Kinstlicher Intelligenz gearbeitet.
Auch zur Betrugserkennung wird Kl bereits seit langerem ein-
gesetzt, und zwar schon vor dem jlingsten Kl-Hype. Durch die
Entwicklung der generativen Kl ergeben sich nun jedoch neue
Moglichkeiten im Treasury, beispielsweise, um Finanzberichte
automatisch zu erstellen oder Szenarien flr die Finanzplanung
durchzufthren. Auch Chatbots fir kontextsensitive Antworten
auf finanzspezifische Fragen bieten ganz neue Perspektiven.
Viele unserer Kunden - unabhéngig ob Logistik, Einzelhandel
oder Fertigung - nutzen heute schon Kl, um spezifische Pro-
zesse effizienter zu gestalten und neue Geschaftsmodelle zu
etablieren.

TreasurylLog: Kénnen KI-Algorithmen die Effizienz im Liquidi-
tdts- und Risiko-Management steigern?

Jan-Frederic Wernet: Der Einsatz von Kl-Algorithmen stei-
gert die Effizienz im Liquiditats- und Risiko-Management, in-
dem groBe Datenmengen analysiert und prazise Vorhersagen
fUr Cashflows und potenzielle Risiken abgeleitet werden. Da-
durch werden Planungsprozesse genauer und verlasslicher,
was die Entscheidungsgrundlage verbessert und Ressourcen
spart, indem die Liquiditatsplanung zentralisiert und auto-
matisiert wird. Ein besonderer Vorteil der Kl ist ihre Fahig-
keit, komplexe Zusammenhange und externe Faktoren wie
Energiepreise und makrookonomische Indikatoren in die Vor-
hersagen einzubeziehen und so zukinftige Entwicklungen
frihzeitig zu erkennen.
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Jorg Egretzberger ist Co-Geschéftsfihrer der TIMETOACT GROUP
(Osterreich GmbH.
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TreasuryLog: Ist KI nun das Allheilmittel? Oder nur eine neue
Technologie von vielen?

Jorg Egretzberger: Kl ist definitiv kein Allheilmittel, auch wenn
dies gerne so verkauft wird. Kl ist ein Werkzeug, das gezielt
eingesetzt werden muss, um konkrete Herausforderungen zu
|6sen. Wie jede Technologie hat auch Kl ihre Grenzen und eig-
net sich nicht flr alle Anwendungsfalle. Wir sehen bei unseren
Kunden oft, dass viele Probleme einfach mit klassischer Pro-
zessautomatisierung zu lésen sind, da braucht es noch lange
keine ausgekllgelten KI-Ldsungen sondern ein Verstandnis fur
Business-Prozesse und Kreativitat, diese mit klassischen
technologischen Mitteln zu l6sen. Es ist wichtig, den Hype kri-
tisch zu betrachten und realistische Erwartungen zu haben. K
kann groBe Effizienzgewinne und wertvolle Erkenntnisse lie-
fern, aber es bleibt eine von vielen Technologien, die im Zu-
sammenspiel mit anderen Innovationen ihr volles Potenzial
entfaltet.

TreasurylLog: Welche Herausforderungen und Risiken bestehen
bei der Implementierung von KI'im Treasury?

Jorg Egretzberger: Eindeutig die Datenqualitat. KI-Modelle
sind nur so gut wie die Daten, die sie nutzen. Fehlende oder
ungenaue Daten flihren zu fehlerhaften Ergebnissen - daher
ist eine solide Datenstrategie unerlasslich. Ein weiteres Risiko
liegtin der Intransparenz vieler ,Black-Box-Modelle, die
schwer nachvallziehbar sind und damit Entscheidungen im
Treasury-Bereich weniger transparent machen. Hinzu kom-
men rechtliche Anforderungen, etwa durch den EU Al Act, der
Dokumentation und Nachvollziehbarkeit von Kl-basierten Ent-
scheidungen verlangt, sowie Cybersicherheitsanforderungen
zum Schutz vor Manipulation. Es ist wichtig, Kl nicht als Ersatz,
sondern als Ergédnzung zur menschlichen Expertise zu sehen.
Eine Kombination aus technologischem Know-how und
menschlichem Urteilsvermogen bietet den groBten Mehrwert -
daher sprechen wir von Kl-Assistenten.

TreasurylLog: Wie wird sich Ihrer Meinung nach der Einsatz von
Kl auf die Rolle der Treasury-Abteilung und die Arbeitswelt ins-
gesamt auswirken?

Jan-Frederic Wernet: Der Einsatz von Kl kann die Rolle der
Treasury-Abteilung veréandern, wird sie in naher Zukunft aber
nicht ersetzen. Kl bietet das Potenzial repetitive Aufgaben zu
automatisieren und Mitarbeitenden dadurch mehr Freiraum
fir ihr Tagesgeschéft und strategische Uberlegungen zu las-
sen. Wenn nicht mehr der halbe Montag damit verbracht wer-
den muss, den Finanzstatus aus verschiedenen Quellen in Ex-
cel zusammenzustellen oder auf die Eingabe der Liquiditats-
planung aus den lokalen Biros zu warten, kdnnte der Arbeits-
alltag angenehmer werden. Gleichzeitig kann die Qualitat der
Analysen durch Kl zunehmen, wodurch bessere Entscheidun-
gen maoglich sind.

TreasurylLog: Welche Fdhigkeiten und Kenntnisse sollten
Treasury-Experten zuklinftig entwickeln, um die Chancen der K|
voll auszuschépfen?

Jorg Egretzberger: Wir empfehlen Unternehmen, ein grundle-
gendes Verstandnis fir Technologie und deren Grenzen zu ent-
wickeln, um Ergebnisse fundiert und kritisch zu hinterfragen.
Die Integration von generativen KI-Modellen wie ChatGPT ist



einidealer Einstieq fur Treasury-Experten, da diese Anwen-
dungen leicht zuganglich sind und anfangliche Skepsis min-
dern kénnen. Bennoch bleibt menschliche Expertise unver-
zichtbar. Soft Skills wie Change-Management gewinnen an Be-
deutung, da Kl Veranderungen in Arbeitsprozessen mit sich
bringt. Treasury-Fachkrafte sollten daher in der Lage sein, die-
sen Wandel zu begleiten und die Akzeptanz neuer Technologi-
en zu fordern.

TreasuryLog: Eine Frage sei zum Abschluss noch erlaubt: Hdtte
auch eine Kl diesen Artikel schreiben kénnen?

Jorg Egretzberger: Lassen Sie es mich so sagen: Hatte eine K
Fragen und Antworten generieren konnen? Ja, natlrlich kann
(generative) Kl das. Waren die Antworten korrekt gewesen?
Nun, das ist die Herausforderung: Sie liefert Antworten, die auf
den ersten Blick sinnvoll und korrekt erscheinen. Aber im End-
effekt ist es eine Statistik, die diese Antwort generiert hat.
Und das bedeutet eben auch, dass ein Kl-generierter Artikel
sich zwar vielleicht gut gelesen hatte, aber inhaltlich nicht un-
bedingt korrekt gewesen ware.

TreasuryLog: Vielen Dank flir das interessante Gesprdch!
SLG bringt KI-Know-how in lhr Treasury
Wenn auch Sie Verstandnis fir KI-Technologien und deren An-

wendungsbereiche im Finanzwesen entwickeln oder vertiefen
machten, sichern Sie sich Ihren Platz in unserem Seminar.

Effizienzsteigerung, Risiko-
minderung und Zukunftsvisionen

In unserem Seminar tauchen wir tief in die Welt der
kunstlichen Intelligenz im Treasury-Management

ein. Wir beginnen mit grundlegenden Konzepten
und  erkunden  gemeinsam  verschiedene
Anwendungsmoglichkeiten. Anhand praktischer
Beispiele zeigen wir, wie Kl-Algorithmen komplexe
Finanzdaten analysieren und Prognosen erstellen
konnen. Seien Sie dabei und gestalten Sie die
Zukunft des Finanz-Managements mit!
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,Einsatz von Kl im Treasury” richtet sich sowohl an Einsteiger
im Finanzbereich, die sich gerade erst das Feld der Kiinstli-
chen Intelligenz erschlieBen als auch an Experten, die ihr Wis-
sen erweitern mochten.

Wir nehmen Sie in unserem interaktiven Format an die Hand
und fhren Sie durch die Welt der Kinstlichen Intelligenz.

Weitere Infos und Anmeldung:

Der Autor:

Jan-Frederic Wernet
ist Senior Consultant bei SLG.
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Warum in die Ferne schweifen, wenn der wertvolle Austausch direkt vor der Hausttir stattfinden
kann? Mit Treasury on Tour bringt SLG Expertise und Vernetzung direkt zu Ihnen - kompakt, regional

und aus erster Hand.

So wie jede Entwicklung zu einer Gegenbewegung flhrt, gewinnt
in einer seit Jahren zunehmend digitalisierten Arbeitswelt der
personliche Austausch wieder an Bedeutung. Dementsprechend
war es unser Ziel, Fachleuten eine Plattform zum Austausch in
ihren lokalen Treasury-Communities zu bieten. Herausgekom-
men ist das ,Treasury on Tour~Format, das im Februar 2024 in
Mlnchen Station machte. Mit im Gepack: praxisnahe Einblicke in
aktuelle Trends und Entwicklungen der Treasury-Welt und die
perfekte Gelegenheit, intensives Networking zu betreiben.

Besonderen Anklang unter den Teilnehmern aus dem Umkreis
der bayerischen Landeshauptstadt fanden die fundierten mak-
rookonomischen Analysen zu den Weltwirtschafts- und Finanz-
markten. Zusatzlich geboten wurde ein informativer Erfah-
rungsbericht zur S/4HANA-Migration sowie ein Uberblick zu
praktischen Einsatzmoglichkeiten von Kiinstlicher Intelligenz
im Treasury. Snacks und Getranke bildeten den Rahmen flr in-
formellen Austausch, wo intensiv Uber Themen wie die bevor-
stehende IS020022-Migration, den Rollout von S/4HANA und
klassische Fragen zur Auswahl eines Treasury-Management-
Systems diskutiert wurde.

Von Miinchen nach Hamburg

Im Juni 2024 fand die Tour in Hamburg ihre Fortsetzung. Die
hohe Teilnehmerzahl zeigte das wachsende Interesse der
Treasury-Community an diesem Format. Die Schar an Interes-
sierten kam dabei nicht nur aus dem Umkreis der Elbmetropo-
le. Vereinzelt wurden Anreisen von bis zu 200 Kilometer in Kauf
genommen, um von den Fachvortréagen zu profitieren und sich
mit Kollegen auszutauschen. Zu den Schwerpunkten in Ham-
burg zéhlten die Optimierung von Working Capital, integrierte
Systemldsungen und das immer prasente Thema Kinstliche
Intelligenz im Treasury. Abgerundet wurde die Veranstaltung
durch die Prasentation der ,SLG PlanEngine”.

Wie schon in Mlinchen standen auch in Hamburg die Gesprache
unter den Teilnehmern ganz im Zeichen des gegenseitigen
Benchmarks: Ideen zur Verbesserung der Treasury-Prozesse
wurden geteilt und Systemanbieter gemeinsam analysiert. Auch
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der Erfahrungsaustausch und die offene Diskussion Uber Vor-
und Nachteile verschiedener Lésungen kamen nicht zu kurz.

Nach der Winterpause setzen wir Treasury on Tour auch im
Jahr 2025 fort und freuen uns darauf, im kommenden Jahr die
Treasury-Communities in Stuttgart und Koln zu vernetzen.
Wenn auch Sie sich in einem ungezwungenen Rahmen austau-
schen mdchten, melden Sie sich am besten schon jetzt an. Die
teilnehmenden Partner sowie deren Fachvortrage werden der-
zeit noch finalisiert. Die Teilnahme wird in jedem Fall berei-
chernd sein, da Treasury on Tour qualitativ hochwertige und
aktuelle Inhalte fast bis zu Ihnen nach Hause bringt.

Anmeldungen sind bereits jetzt online mdglich:

©

Die ndchsten Termine von Treasury on Tour:
Stuttgart: 20. Februar 2025
Kéln: 18. Marz 2025

Falls Sie als Partner eine spannende L6ésung oder ein innovati-
ves Projekt im Rahmen unserer Treasury on Tour prasentieren
maochten, freuen wir uns Uber lhre Kontaktaufnahme Gber den
oben genannten Link.

Der Autor:

Edgard Neifeldt
ist Senior Consultant bei SLG.




Ein System, um lhr Treasury
Management voranzutreiben

Wahlen Sie die Losung, die zu |hnen passt — Wir integrieren sie nahtlos
mit all lhren Banken, Systemen sowie Drittanbietern.

Payments

Reconciliation

In-House Banking

Cash Flow Forecasting

Risk Management

Bank Fee Analysis

Treasury Reporting

NOMENTIA

Liquidity

Bank Account
Management

Bank Connectivity

Cash Visibility

Guarantee Management

Loan Management

Treasury Workflows

www.nomentia.com
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LIQUIDITATSVORHERSAGE
MITTELS KUNSTLICHER
INTELLIGENZ

Wir haben mit der SLG PlanEngine eine State of
the Art Liquiditatsplanung mittels kiinstlicher
Intelligenz entwickelt, die Sie bei
unterschiedlichen Planungen unterstiitzt.

WWW.SLG.CO.AT



