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Aktuelle Entwicklungen und Trend:

Bereich Treasury kompakt zusammengefasst

Ausgabe 119 | Marz 2022

Liebe Leserinnen und Leser,

wir freuen uns, lhnen die neueste Ausgabe unserer
Corporate Treasury News prasentieren zu konnen.

Wenn Sie Fragen oder Anregungen zu Themen ha-
ben, die hier kurz behandelt werden sollen, dann
schreiben Sie uns: de-corporate-treasury@kpmg.com

Aktuelle Meldungen rund um das Finanz- & Treasury-
Management finden Sie bei uns im Internet oder
uber Twitter.

Mit besten GrufRen

Ralph Schilling, Nils Bothe,
Michael Gerhards, Borries Tobbens

Unsere Leistungen fiir Sie! Schauen Sie rein:
FTM Image-Video
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Veranstaltungen und Termine

KPmG
b SO

Digital Treasury Summit

Save the Date
2. Juni 2022 in Frankfurt am Main

Zwei Jahre konnten wir unsere Veranstaltungsreihe
Digital Treasury Summit nur virtuell als Webcast
durchfthren. In diesem Sommer mochten wir der
Treasury Community eine Moglichkeit zum Wieder-
sehen bieten und veranstalten den nachsten #DTRS
am 02. Juni 2022 von 11:30 bis 18:00 Uhr vor Ort im
Hilton Frankfurt Airport!

Wir werden aktuelle Themen aus den Bereichen Ban-
king & Payments, Forecasts & Analytics, Transaction

& Risk, Collaboration & Connectivity sowie People &

Change aufgreifen und praxisnahe Vortrage von nam-
haften Unternehmen und Referenten auf der Agenda
haben.

Eine Einladung und weitere Informationen sowie die
vollstdndige Agenda erhalten Sie im April 2022.

Wir wirden uns freuen, Sie dabei zu haben!
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Jigitalisierung im Garantie-
management — menr
cvolution als Revolution

Das aktuelle SWIFT Update vom November 2021
zeigt: Die Digitalisierung des Garantiemanagements
war eines der Fokusthemen der SWIFT-Organisation
und es wird eine weitere Entwicklung hin zu Standar-
disierung der Abwicklung von Prozessen im Garantie-
bereich in den nachsten Jahren erwartet. Vor allem
die erweiterte Strukturierung der relevanten Mes-
sage Types hat dies deutlich gemacht. Insbesondere
der Message Type MT760, welcher sich von Freitext-
feldern hin zu klar definierten Datenelementen entwi-
ckelte, die von Banken leichter zu prozessieren sind,
ist hier hervorzuheben.

Dies ist keine komplett neue Beobachtung, denn
viele, insbesondere international tatige Unterneh-
men, erkennen die Vorzige der Maglichkeiten, die
ein digitalisiertes Garantiemanagement bietet. Die
Covid-19 Pandemie war, wie so oft, nicht Ursache,
aber definitiv Katalysator dieser Entwicklung, denn
nicht nur die Unternehmen, sondern auch die Banken
selbst mussten feststellen, dass ihre bisherigen ope-
rativen Prozesse (zum Beispiel in der Zusammenar-
beit mit Korrespondenzbanken zur indirekten Erstel-
lung von Garantiedokumenten im Ausland) in dieser
Situation oft von zu vielen Brichen gekennzeichnet
sind, um auch in solch einer Ausnahmesituation eine
effiziente Abwicklung zu gewahrleisten.

Wo liegen die Felder im Garantiemanagement, die
von einer erhohten Automatisierung und elektroni-
scher Verarbeitung profitieren wirden bzw. wo lie-
gen die Pain Points im traditionellen Vorgehen in der
Zusammenarbeit zwischen Antragsteller und Ausstel-
ler der Garantie?

Der Garantiemanagement-Prozess

Der Prozess ist bisher haufig gepragt von vielen ma-
nuellen Tatigkeiten, die stetige Absprachen und Koor-
dination zwischen allen Stakeholdern erfordern. Der
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Beantragungsprozess wird oft durch eine Tochterge-
sellschaft angestofden und erfordert Unterschriften
mehrerer unterschriftsberechtigter Personen auf ei-
nem physischen Beantragungsformular. Dieses un-
terscheidet sich regelmalfiig von Bankpartner zu
Bankpartner und erschwert deshalb die Standardisie-
rung. Der Abstimmungsbedarf zwischen beantragen-
der Gesellschaft, Treasury/Trade Finance Abteilung
sowie Finanzinstitut findet vielfach Uber Telefon bzw.
Mails statt und ist dementsprechend arbeits- und
zeitintensiv. Nicht zu unterschéatzen ist auch der Do-
kumentationsaufwand, der mit diesem Vorgehen ein-
hergeht, um einerseits den Status im Workflow bis
zur Ausstellung als auch verschiedene Nebenabspra-
chen mit den beteiligten Parteien nachvollziehbar und
prufungssicher zu dokumentieren. Die Versendung
des durch die Bank bzw. Korrespondenzbank unter-
schriebenen Garantiedokuments erfolgt dann per
Post/Kurier. Mit der Erstellung ist der Prozess jedoch
nicht abgeschlossen. Anderungen/Verldngerungen
und schlussendlich die Ausbuchung fuhren haufig
ebenso zu aufwandigem Abstimmungsbedarf.

Wie konnen moderne Losungen fur das Garantiema-
nagement diesen Prozess effizienter machen?

Insbesondere Unternehmen, die 1) eine grofRe
Menge an Garantien zu verarbeiten haben und 2) mit
vielen Gesellschaften in verschiedenen Landern tatig
und wo dementsprechend zahlreiche verschiedene
Mitarbeitende beteiligt sind, geben sich mit dem
oben beschriebenen Prozess nicht zufrieden. Diesen
Markt haben seit einigen Jahren diverse Anbieter von
Garantiemanagementsystemen erkannt und bieten
den Kunden ihre Losungen an. Der Mehrwert aufert
sich in verschiedenen Aspekten:

Automatisierung

Garantiemanagementsysteme ermoglichen die Steu-
erung von Workflows, zum Beispiel aus Risikoge-
sichtspunkten, wohingegen im manuellen Prozess
jede Beantragung und Verarbeitung nach gleichem
Muster erfolgt. So kann beispielsweise im System
fur verschiedene Kriterien des Antrags (zum Beispiel
Verwendung des Bankenstandards im Garantiedoku-
ment, Hohe des Garantiebetrags, Garantieart) durch
die Gesellschaft hinterlegt werden, ob und wie viele
Treasury-Mitarbeitende den Vorgang vor Beantra-
gung bei der Bank prifen mussen. Die Mitarbeiten-
den konnen sich so auf die vom Standard abweichen-
den oder mit hoherem Risiko behafteten Falle
konzentrieren, was eine Zeitersparnis mit sich bringt.
Ebenso konnen Bankpartner durch vorher festgelegte
Zuordnungen automatisch im Antrag erfasst werden,
was wiederum manuelle Arbeitsschritte reduziert.
Eine Kreditlimitprtfung, zum Beispiel wenn eine kriti-
sche Schwelle der Auslastung Uberschritten wird,
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kann ebenso automatisch im Workflow implemen-
tiert werden.

Workflow Kontrolle

Nicht nur fur Auditoren, sondern auch fur die Trea-
sury-Leitung ist die Transparenz Uber die Berechti-
gungen im Garantiebeantragungsprozess, sowie de-
ren Dokumentation zentral. In einem System lasst
sich dies Uber Berechtigungen und Rollen adaquat
abbilden sowie Zutritte und Austritte transparent ma-
nagen. AuRerdem werden alle Tatigkeiten in einem
Audit Log erfasst und sind somit einfach und objektiv
im System Uberprufbar, ohne handisch abgezeich-
nete Protokolle vorlegen zu mussen. Eine Verringe-
rung des operationellen Risikos durch stetige Uber-
wachung und weniger manuelle Tatigkeiten geht
damit ebenso einher. Zusatzlich kdnnen automati-
sche Mails an Mitarbeiter-(gruppen) generiert wer-
den, wenn es zum Beispiel Wechsel im Status des
Garantieantrags gibt.

Bankenkommunikation und Anbindung

Einige Banken nutzen mittlerweile Plattformen, auf
denen Kunden Garantien beantragen konnen. Dies ist
sicher eine Erleichterung fir manche Unternehmen,
im beschriebenen Fall mit vielen verschiedenen Ban-
ken ist jedoch ein zentraler Kanal, der mit allen Part-
nern besteht, die effizientere Losung (Multibankfahig-
keit). Anstatt sich bei verschiedenen Bankenportalen
anmelden zu mussen, wird der Antrag im Garan-
tiemanagementsystem erstellt und per SWIFT und
FileAct an das ausstellende Institut Ubersendet. Im
Optimalfall erkennen alle Banken ein Standardformat
an, ansonsten bietet sich die Moglichkeit pro Institut
individuelle Formulare anzulegen und durch die ein-
gegebenen Werte des Antrags beflllen zu lassen.
Sollte die Bank die fur die Garantieverarbeitung not-
wendigen SWIFT-Nachrichtenformate (7xx) nicht un-
terstutzen, konnen die Banken einen Zugang zum Ga-
rantiemanagementsystem erhalten und somit direkt
im System die Bearbeitung vornehmen. Mailketten
sollen so der Vergangenheit angehoren, die gesamte
Kommunikation erfolgt im Optimalfall volldigitalisiert.

Informationskonsolidierung und Reporting

Das muhsame Zusammentragen von Informationen
in Excel fur das Accounting oder das Management
kann durch per Mausklick generierte standardisierte
oder auch kundenindividuelle Reports in verschiede-
nen Formaten ersetzt werden. Man hat grundsatzlich
24/7 Zugang zum Status jeder einzelnen Garantie so-
wie auch zum Gesamtbestand und kann die entspre-
chenden Daten jederzeit ad hoc auswerten. Zusatz-
lich kann das System diese Reports zu vordefinierten
Zeitpunkten an gewUlnschte Empfanger per Mail ver-
schicken. Alle relevanten Garantiedokumente inklu-
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sive der Dokumentation der SWIFT-Nachrichten kon-
nen selbstverstandlich in der entsprechenden Trans-
aktion gespeichert werden und stehen somit durch-
gangig zur Verfugung. Die Moglichkeit der
Kommentierung direkt an der Transaktion fuhrt zu
deutlich weniger Ruckfragen und unterstutzt das Ziel
der Single Source of Truth.

Garantiegeblhren

Die Uberprifung der Abrechnung von Garantiegebtih-
ren und entsprechenden Weiterbelastung an die ope-
rativen Einheiten stellt ohne ein adaquates Tool eine
zeitraubende Aufgabe dar. Garantiemanagementsys-
teme konnen aufgrund der hinterlegten Kosteninfor-
mationen pro Bankpartner die GebUhren berechnen
und zum Beispiel diese pro Garantie fur einen defi-
nierten Zeitraum (wie zum Beispiel das vergangene
Quartal) per Report liefern. Im nachsten Schritt kon-
nen die per SWIFT eingehenden Gebuhrenbescheide
mit den berechneten Werten verglichen werden, um
die Abrechnung zu Uberprufen.

ToDos und Ausblick
Was ist unserer Erfahrung nach bei der Einfihrung ei-
nes Garantiemanagementsystems zu beachten?

e Es empfiehlt sich, eine detaillierte Anforde-
rungsanalyse sowie Workshops mit mehre-
ren Anbietern durchzufthren, um die fur das
jeweilige Unternehmen bestmaogliche Lo-
sung zu erreichen

e Sobald Prozesse grundlegend verandert und
digitalisiert werden, ist eine frihzeitige Ein-
bindung aller Stakeholder, insbesondere der
IT, der User und der Wirtschaftsprufer selbst-
verstandlich ein absolutes Muss. Nicht selten
verzogert sich der Abschluss von Projekten
beachtlich aufgrund spat auftretender Prob-
leme, die durch frihzeitige Abstimmung ver-
hindert werden konnten.

e Eine frihzeitige Abstimmung der internen IT
Compliance Anforderungen flr SaaS Losun-
gen mit dem ausgewahlten Provider ist
ebenfalls zu empfehlen

e Die SWIFT-Anbindung (Host to Host, SWIFT
Service Bureau) sollte frihzeitig implemen-
tiert und ausreichend Zeit fur das Testen mit
den Bankpartnern eingeplant werden

e Die Migration der Bestandsgarantien und die
damit einhergehende Sicherstellung der je-
derzeitigen Bearbeitbarkeit erfordert grundli-
che Planung

Es ist Bewegung im Markt und auch Banken erken-
nen, dass Investitionen in Digitalisierung sich lohnen.
In einer ICC Global Survey Umfrage aus dem Jahr
2020 sagten 83% der globalen Banken, dass sie eine
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Digitalisierungsstrategie im Trade Finance verfolgen.
34% stellten in Aussicht, in den nachsten 2-5 Jahren
in technologische Losungen zu investieren. Potenzial
ist nicht nur in der Abwicklung von Garantieprozes-
sen vorhanden, sondern auch in der Erstellung von
digitalen Garantien entweder zum Versand per Mail —
wobei einige Versicherungsunternehmen den Ban-
ken schon einen Schritt voraus sind — oder beim digi-
talen Abruf auf vollintegrierten Plattformen. Hier brin-
gen sich bereits erste Anbieter in Stellung. Es bleibt
spannend zu sehen, in welchen Bereichen die Ent-
wicklung Fahrt aufnehmen wird.

Autoren:

Nils Bothe, Partner, Finance and Treasury
Management, KPMG AG

Tobias Riehle, Manager, Finance and Treasury
Management, KPMG AG

© 2022 KPMG AG Wirtschaftsprufungsgesellschaft, ein Mitglied des KPMG-Netzwerks unabhéangiger Mitgliedsfirmen, die KPMG International Cooperative (,, KPMG International”),

einer juristischen Person schweizerischen Rechts, angeschlossen sind. Alle Rechte vorbehalten.



KPMG

Wichtige Allianz zwischen
Ireasurer und GO

CFOs fordern von ihren Treasurern einen
strategischen Ansatz

Krisen wie die Covid-19 Pandemie und der Russische
Angriff auf die Ukraine fuhren zu allererst zu
schlimmsten menschlichen Schicksalen, die uns alle
betroffen machen. Fur die Treasury Community be-
deuten diese Krisen dartber hinaus, sich fortwahrend
andernden 6konomischen Rahmenbedingungen in
den Kernaufgaben der Liquiditatssicherung, Absiche-
rung von Marktpreisrisiken, Berucksichtigung von dy-
namischen Sanktionsregimes und der Beobachtung
von Kontrahentenausfallrisiken zu wappnen.

So erscheint es wenig Uberraschend, dass CFOs der
Rolle des Treasurers eine erhohte Bedeutung bei-
messen, bedingt durch volatile Fremdwahrungs-
markte, dem Bedarf einer erhohten Lieferketten-
resilienz', gestiegenen Rohstoffpreisen und einem in
absehbarer Zeit strikterem Zinsregime der Europai-
schen Zentralbank (EZB)2. In diesen Themenberei-
chen, die nichts weniger als die finanzielle Zukunfts-
sicherheit eines Unternehmens signifikant tangieren,
erwarten CFOs strategische Antworten seitens ihrer
Treasurer.

Treasurer und CFOs gehen eine engere
Partnerschaft ein

Ein im September 2021 veroffentlichter Bericht der
HSBC mit dem Titel "Rethinking Treasury: Der Weg
in die Zukunft'® stellt fest, dass die Herausforderun-
gen der Pandemie weltweit zu einer viel starkeren
Zusammenarbeit zwischen CFOs und Treasurern ge-
fahrt haben.

T KPMG Treasury Newsletter 116, ,, Starkung der Lieferket-
ten-Resilienz durch das Treasury”.
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Laut der HSBC-Umfrage gaben mehr als 50% der
CFOs grofser Unternehmen an, dass ihr Treasurer
eine SchlUsselrolle bei strategischen Entscheidungen
spielt, wahrend dieser Anteil bei kleineren Unterneh-
men bei 28% liegt. Allem voran spielen Treasurer bei
der Festlegung von Wachstumsstrategien eine gro-
Rere Rolle, gleichzeitig fliihren sie ein noch strenge-
res Risikomanagement in ihren Organisationen ein.

Der HSBC-Umfrage zufolge erkennen die CFOs an,
dass Treasurer einen Platz am strategischen Tisch
verdient haben und erwarten, dass sie bei Entschei-
dungen auf Fihrungsebene beratend tatig werden.
Mehr als 78% der befragten CFOs in der EMEA-Re-
gion gaben an, dass sie Treasurer als Teil der C-Suite
betrachten. 60% der befragten CFOs groRerer Unter-
nehmen gaben an, dass Treasurer die Verantwortung
fur Digitalisierungsprojekte fur Finanzdaten und -pro-
zesse Ubernehmen.

In der gesamten EMEA-Region gaben darlber hinaus
56% der befragten CFOs an, dass ihre Finanzabtei-
lungen die Strategieentwicklung im Zusammenhang
mit Unternehmensfusionen und -Ubernahmen umfas-
send unterstltzen, und zwar nicht nur mit Daten und
Analysen, sondern auch mit Beratung. Die M&A
Reise unterstutzen Treasurer hierbei durch lhren Zu-
griff auf eine Reihe von Datenquellen flr Prognosen
und Cashflows, die beispielsweise flur die Berech-
nung von Rating-Kapazitaten und in der Wahl der op-
timalen Finanzierungsmethoden eine nutzliche
Grundlage darstellen. Daruber hinaus verfugen Trea-
sury-Abteilungen Uber Teams, die versiert mit der IT-
Architektur navigieren und in der Datenanalyse vorge-
hen, um die notwendige Unterstltzung zu gewahr-
leisten. Diese Expertise flie3t ein, wenn in den Berei-
chen Unternehmensentwicklung und Strategie
Diskussionen Uber M&A und Kapitalallokation im gro-
3en Rahmen gefuhrt werden und das Treasury die
wahrscheinlichen Folgen der verschiedenen Hand-
lungsoptionen mit Zahlen untermauert und Implikatio-
nen aufzeigt.

Wie kénnen sich Treasurer auf die
Herausforderungen vorbereiten?

Ein Erfolgsfaktor, um in einer der oben beschriebe-
nen Situationen dynamisch reagieren zu konnen ist,
die Harmonisierung und Standardisierung weiter vo-
ranzutreiben.

2 Frankfurter Allgemeine Zeitung vom 10.03.2022, ,,EZB
will Leitzinsen ,, schrittweise” anheben”

8 HSBC Sept. 2021, ,Rethinking Treasury: The road ahead”
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Es erscheint zunachst abgedroschen, jedoch zeigt
sich die Bedeutung der Digitalisierung von Treasury-
Abteilungen gerade in Krisenzeiten: Es bedarf auto-
matisierter, digitalisierter Prozesse, damit sich die
Mitarbeiter auf die fur das Unternehmen wesentli-
chen Inhalte konzentrieren kdnnen. Zeiten in denen
beispielsweise das Treasury Accounting und andere
Teilbereiche durch langwieriges Exception-Handling
Zeit in Anspruch nehmen, sollten auf das moglichste
Mafd minimiert werden.

Szenario-basiertes Arbeiten

Liquiditat und Liquiditatstransparenz werden ganz
oben auf der Tagesordnung stehen, wenn die wirt-
schaftliche Gesamtlage weiterhin herausfordernd
bleibt und die Kosten aufgrund der verschiedenen
globalen Lieferketten- und Energieprobleme steigen.
Die Zinssatze sind in aller Munde, da ein Anstieg
wahrscheinlich ist, was dazu fuhren konnte, dass Un-
ternehmen mit hoherem Fremdkapitalanteil eine Um-
strukturierung oder Refinanzierung zu einem unguns-
tigen Zeitpunkt vornehmen mussen.

Daten stehen bei der Bewaltigung dieser Szenarien
im Vordergrund. Daraus folgt eine konstant hohe
Nachfrage nach analytischen Anwendungen und An-
wendern. Dies ist seit einigen Jahren ein zunehmen-
der Trend, der auf die Automatisierung der eher
transaktionalen Aspekte des Treasury zurlckzufihren
ist und die Anforderung an das Treasury, strategisch,
vorausschauend und proaktiv zu handeln, wird sich
noch verstarken.

Ermoglicht wird dies durch stringente und harmoni-
sierte Datenfllsse, die wiederum auf einer in sich ge-
schlossenen IT-Architektur basiert.

IT-Landschaft modernisieren

Eine IT-Landschaft, die auf diese Dynamik ausgerich-
tet ist, zeichnet sich unter anderem durch standardi-
sierte Prozessablaufe, geringe manuelle Eingriffe
beim Reporting und nicht zuletzt durch ein integrier-
tes Stammdatenmanagement aus. Dadurch kann ge-
wahrleistet werden, dass das Treasury zu spezifi-
schen Anfragen auskunftsfahig ist — beispielsweise
die Frage nach einem potenziellen Covenant Breach
im Falle einer Veranderung eines Rohstoffpreisan-
stiegs bei gleichzeitigem Absatzriickgang und erhéh-
ten Ausfallrisiken in zu definierenden Auspragungs-
korridoren. Es wird schnell ersichtlich, dass solche
Szenarioanalysen nur mit einer integrierten Datenar-
chitektur (nahtlose Integration des Treasury Manage-
ment Systems mit der ERP-Landschaft inkl. passen-
den Reportingsystem) ermoglicht wird.
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Friihzeitig das richtige Personal an Bord nehmen
Aus beiden Punkten oben leitet sich der Skill-Bedarf
neuer Mitarbeiter ab. Was bedeutet dies nun fur das
Personalmanagement? Die gestiegene Bedeutung
des Schatzmeisters fuhrt zu dem Bedarf von CFOs
jemanden zu finden, der sowohl Uber die technische
und transaktionale Kompetenz flr diese Rolle ver-
fUgt, als auch Uber die strategische Denkweise und
die Fahigkeit, starke Beziehungen zu internen und ex-
ternen Stakeholdern aufzubauen. Die Treasurer wie-
derum sollten verstarkt auch aufderhalb der klassi-
schen Bildungswege nach neuem Personal suchen
und beispielsweise Quereinsteiger aus IT und oder
guantitativen Studiengangen an Bord nehmen und
sie fUr die Fachlichkeit des Treasury begeistern, um
wertbringende Synergien zwischen den Disziplinen
zu realisieren.

Autoren:

Borries Tobbens, Partner, Finance and Treasury
Management, KPMG AG

Julian Fisahn, Manager, Finance and Treasury
Management, KPMG AG
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AUSWIrkungen aut Kredit-
[ISKen Im nergienandel
durch sanktionen

Die aktuellen Auswirkungen des russischen Krieges
gegen die Ukraine und die Sanktionen gegen spezifi-
sche Unternehmen haben direkte Auswirkungen auf
das Kreditrisiko, insbesondere bei Unternehmen, die
mit Rohstoffen wie Strom und Gas handeln. De-facto
fuhren Sanktionen gegen Unternehmen zu einer Situ-
ation, die mit einem Ausfall der entsprechenden Ge-
genpartei im operativen Risikomanagement zu ver-
gleichen ist. Gleichzeitig bestehen allerdings noch
laufende Vertrage mit diesen Unternehmen Uber die
Lieferung oder den Bezug von Rohstoffen oder Ener-

gie.

Die beschriebene Situation kann soweit fUhren, dass
beispielsweise fur ISDA- oder EFET Vertrage eine Be-
endigung laufender Vertrage in Betracht gezogen
werden konnte. Hierbei stehen grundsatzlich fol-
gende Maglichkeiten bei den Ublichen EFET- und
ISDA-Rahmenvertragen zur Verfugung, die einer juris-
tischen Einzelfallprifung bedurfen:

Vertraglich festgelegte Regelungen (EFET & ISDA
Rahmenvertrage)

In den allgemeinen Rahmenvertragen der ISDA* und
bei EFET® Rahmenvertradgen werden die Folgen von
Sanktionen nicht ausdrtcklich geregelt. Die ISDA hat
diesbezlglich jedoch bereits 2019 ein White Paper®
veroffentlicht, in dem Handlungsempfehlungen zur
Aufnahme von spezifischen Bestimmungen zu Sank-
tionsfragen in die Vertrage gegeben werden.

Dagegen wird in EFET-Vertragen in den allgemeinen
Regelungen bereits festgehalten, dass eine frihzei-

4 |ISDA-Leqgal-Guidelines-for-Smart-Derivatives-Contracts-
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tige Kindigung des Vertrages aus , wichtigen Grun-
den” moglich ist. Hier sollte in Zusammenarbeit mit
der Rechtsabteilung gepruft werden, ob Sanktionen,
beziehungsweise die Folgen von Sanktionen, unter
diese wichtigen Grunde fallen. Spezifiziert werden
diese Grunde beispielsweise in EFET® Paragraf 10,
Absatz 5. Auch wird im EFET-Rahmenvertrag festge-
halten, dass bei einer Beeintrachtigung des Betriebs
eines Gaspipelinesystems durch hohere Gewalt (bei-
spielsweise sogenannter Transportausfall) keine Ver-
tragsverletzung vorliegt. Auch hier ist die Frage, ob
Sanktionen in diesem Rahmen unter hohere Gewalt
(EFET® Paragraf 8) fallen konnten.

Weitere MalRnahmen im Risikomanagement
Neben der grundsatzlichen Frage, ob bestehende
Vertrage aufgrund von verhangten Sanktionen been-
det werden mussen/sollten, ist eine kurzere zeitliche
Frequenz der Prafung von Bonitatsrisiken risikobehaf-
teter Vertragspartner dringend zu empfehlen. Krisen
entwickeln sich oftmals sehr dynamisch und die je-
weiligen Reaktionen der Staaten sowie internationa-
len Institutionen treten mit kurzen Vorlaufzeiten ein.
Somit ist es essenziell, dass in diesen Zeiten das Ri-
sikomanagement alle potenziell risikobehafteten Ver-
tragsparteien identifiziert und fur verschiedene Sze-
narien unmittelbare Handlungsoptionen mit dem
Vorstand abgestimmt hat. Sprichwort: ,Man baut
seine Zelte nicht im Sturm auf, sondern davor!” Auch
ist es notwendig fur die risikobehafteten Vertrags-
partner ein eventuell sogar tagliches Monitoring des
Kreditrisikos vorzunehmen und zu prtfen, ob zuklnf-
tige Vertrage mit risikobehafteten Unternehmen die
Malinahme von Vorkasse-Vereinbarungen oder an-
derweitiger Sicherheiten bedurfen.

Far Energieversorger ist es des Weiteren ratsam, das
Risiko aus Beschaffung und Absatz fir eine unge-
planten Aufnahme von Neukunden dkonomisch zu
kalkulieren, sollte aufgrund von Insolvenzen eine gro-
Rere Anzahl an Kunden in die Grundversorgung des
Energieversorgers iUbernommen werden mussen.

Autoren:

Ralph Schilling, CFA, Partner, Head of Finance and
Treasury Mangement, KPMG AG

Edmund Menge, Senior Manager, Finance and
Treasury Mangement, KPMG AG
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