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Aktuelle Entwicklungen und
Trends im Bereich Treasury
kompakt zusammengefasst
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Liebe Leserinnen und Leser,

wir freuen uns, lhnen die neueste Ausgabe unserer Corpo-
rate Treasury News prdsentieren zu kdnnen.

Wenn Sie Fragen oder Anregungen zu Themen haben, 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 tber
Twitter.

Mit besten GriiRen

Ralph Schilling, Nils Bothe,
Michael Gerhards, Borries Tobbens

Unsere Leistungen fiir Sie! Schauen Sie rein:
FTM Image-Video
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kkte
Digital Treasury Summit

Donnerstag, 23. November 2023
in Frankfurt am Main

#DTRS

Save the Date

SAVE THE DATE #DTRS2023:

Digital Treasury Summit

Am 23. November 2023 findet der nédchste Digital Trea-
sury Summit statt.

Auf diesem Event informieren wir Sie Uber ein breites
Spektrum an aktuellen Treasury-Themen. Freuen Sie sich
auf spannende Vortrage aus der Praxis und netzwerken
Sie in angenehmer Atmosphare in unserem KPMG-Konfe-
renzzentrum am Frankfurter Flughafen mit Kolleg:innen
aus der Treasury Community. Nutzen Sie auRerdem die
Gelegenheit, sich an den Standen unserer Aussteller Gber
die neuesten Software-Anwendungen zu informieren.

Donnerstag, 23. November 2023
09:30 - 16:00 Uhr

In den Geschédftsraumen von KPMG
THE SQUAIRE/Am Flughafen

60549 Frankfurt am Main

Die Veranstaltung ist kostenfrei!

Eine Einladung und weitere Informationen sowie die
Agenda erhalten Sie Anfang September 2023.

1 Tina Mdller (Former Group CEO and Member of the Supervi-

sory Board at Douglas) in einem Post auf LinkedIn von Mérz 2023
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Jigital Payments?
bhallenge accepted

Wie wichtig das Thema E-Commerce fiir traditionsreiche
Unternehmen im Bereich "Consumer Goods" ist, hat der
jungste Insolvenzfall von Peek & Cloppenburg (P&C) wie-
der gezeigt. So sieht zum Beispiel die Branchenexpertin
Tina Miller (Ex-CEO von Douglas) eine ,fehlende bzw.
sehr spite Digitalisierung von P&C"? neben anderen Fak-
toren als eine der wesentlichen Ursachen fiir den Misser-
folg.

Uber die "Neuen Kunden" und lhre Gewohnheiten wurde
bereits viel diskutiert. Sie gelten als weniger markentreu,
sie finanzieren und nutzen, anstatt zu kaufen. Sie erwar-
ten eine starke Prasenz der Marke online und mobil und
verwenden vorwiegend neue Bezahlverfahren. Dabei sind
die Erwartungen der Kunden an Service und Technologie
heute sehr hoch. Das zwingt Unternehmen weiterhin, digi-
tale Vertriebskanale zu erschlieBen und in digitale Ge-
schaftsmodelle zu investieren. Eine nahtlose Integration
von Online- und Offline-Welt ist dabei unerlasslich.

Von einer Treasury-Abteilung wird ein sichtbarer Beitrag
im Bereich Digital-Payments erwartet

Dieser Wandel geht auch an den Treasury-Abteilungen
nicht spurlos voriber. Das diirfte der eine oder andere
Treasurer bemerkt haben, wenn plétzlich interne Kollegen
oder das externe Netzwerk mit Fragen zu Digital Payments
auf sie oder ihn zukommen. Die Ursache ist, dass im Haus
haufig noch kein eigenes E-Commerce Team existiert.

Die Erwartungshaltung an eine Treasury-Abteilung ergibt
sich dabei analog aus dem, was Stakeholder im konventio-
nellen Zahlungsverkehr gewohnt sind. Wie eine Umfrage
unter KPMG-Mandanten zeigt (siehe Grafik), wird bei der
konkreten Abwicklung von Geschéftsvorfallen mit Kunden
und im Tagesgeschaft die Treasury-Abteilung weniger in
der Pflicht gesehen. Dafiir gibt es eine klare Erwartungs-
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haltung mit Blick auf die Festlegung der Payment-Strate-
gie — zum Beispiel bei:

e Definition der zu verwendenden Zahlarten pro
Land

e  Auswahl der passenden Infrastruktur

e Aufteilung der Verantwortung zwischen Zentrale
und Landesgesellschaften

Auch bei der Umsetzung der Corporate Governance sieht
ein Grof3teil der Befragten die Treasury-Abteilung klar in
der Verantwortung — so zum Beispiel bei:

e Vorgaben zum Auswahl- und Onboarding-Prozess
von neuen Dienstleistern

e Vorgaben zu Kontrollen, Sicherheit, Prozessen
e Festlegung von Leitlinien zum Beispiel im Rahmen
einer Treasury Guideline

Erwartungshaltung Digital Payments:

Was soll das Treasury leisten?
(Anzahl Antworten)

Governance [ c0
Strategic NG 56
Betrieb NN 2/

Sonstige [l 2
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KPMG-Umfrage 2022 unter 76 teil

L ten waren méglich):
4 Kontinente, 16 Branchen, rund 50% der Unternehmen aktiv im B2C-Markt

Strategie: Definition und Beschiuss einer Strategie fur “Digital Payments”
(2.B. Welche Zahlarten werden pro Land angeboten? / Welche FinTechs werden genutzt?)

Governance: Umsetzung eines Governance-Prozess fur “Digital Payments”
(z.B. Auswahl- und Onboarding-Prozess, Kontrolien Risiko- und

Betrieb: Zahlungsausfuhrung, Betrieb, Wartung
(z. B. Download von Berichten der Acquirer, Rickbuchungsprozess, Saldenabgleich)

Grafik 1: KPMG-Umfrage zu Digital Payments; Quelle: KPMG AG

Ein gewisses Dilemma entsteht fiir die Treasury-Abteilung
aus dem Wunsch einerseits, das eigene Unternehmen bei
neuen Entwicklungen rund um Digital-Payments kompe-
tent zu unterstiitzen und andererseits dem limitierten Ser-
vice-Angebot der Banken. So kénnen etablierte Hausban-
ken h&ufig nur begrenzt Hilfestellung leisten, was die
Lésung von Problemen rund um Digital Payments anbe-
langt.

Wenn man allerdings untatig bleibt oder das Thema von
sich weist, droht ein Bedeutungsverlust und sogar das Ri-
siko, eigene Themen abgeben zu missen. So ist es zum
Beispiel denkbar, dass Unternehmen den kompletten Zah-
lungsverkehr (B2B und B2C) perspektivisch in einem "Pay-
ment Operations Team" zusammenfihren. Um eine sol-
che Zentralisierung selbst anzufiihren oder zumindest
seine Interessen zu sichern, muss das Treasury rechtzeitig
Kompetenz aufbauen und einen sichtbaren Beitrag leis-
ten.
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Die Konzeption und Umsetzung einer Payment- Strategie
ist Stand heute eine Herausforderung

Wer beginnt, sich auf eigene Faust mit dem Thema Digital
Payments zu beschaftigen, sieht sich schnell mit einer un-
Uberschaubaren Anzahl von Anbietern in einem hochdy-
namischen Markt iberfordert:

e Welches Leistungsspektrum bieten die verschie-
denen Provider und was verbirgt sich hinter Be-
zeichnungen wie "Local Acquirer", "Payment Ser-
vice Provider", "Cross Border E-Commerce
Provider", "Payment Gateway" und "Payment Or-
chestration Plattform"?

e In welchen Regionen und Landern kdnnen die An-
bieter abseits ihrer Marketingversprechen tat-
sachlich Zahlungsdienstleistungen zur Verfligung
stellen?

e  Wie gut funktioniert die Integration der Anbieter
in die verschiedenen Kandle wie mobile Apps,
Webshops, Market Places oder physische Ver-
kaufspunkte (POS)?

e Unterstitzt der Provider zusatzliche Dienstleis-
tungen, die eigenen Kunden angeboten werden
sollen, wie zum Beispiel Microcredits, Buy Now
Pay Later (BNPL) oder Mobile Payments?

e  Welche Losungen und Funktionen bietet der je-
weilige Anbieter bei den Themen Betrugspraven-
tion, Sicherheit und Compliance?

Zusatzlich ist es wichtig zu beachten, dass "Digital Pay-
ment Provider" derzeit in einer starken Position sind und
in einem Anbieter-Markt agieren kdnnen. Laut dem Exper-
ten flr Digital Payments, Thomas Tittelbach (Managing
Partner der Payment Beratung aye4fin) erhalten in
Deutschland selbst populdre GroBunternehmen haufig
keine Antwort auf eine Kontaktaufnahme mit Dienstleis-
tern — insbesondere in Emerging Markets. Auch wenn es
dann zu einer Ausschreibung und Verhandlung kommt,
muss diese je nach eigenem Zahlvolumen nicht unbedingt
von Erfolg gekront sein. Um zum Ziel zu gelangen, sind
hier gute Kontakte und Marktkenntnisse erforderlich.

Eine solide Vorbereitung ist ausschlaggebend fiir den
Umsetzungserfolg

Diese komplexen Fragen kann (zum Beispiel aufgrund zu
knapper Ressourcen) oder mdchte nicht jeder selbstandig
I6sen. In dem Fall tut man gut daran, einen erfahrenen
Partner hinzuzuziehen, der den Weg durch den Dschungel
der zahlreichen Anbieter weisen kann und Erfahrung bei
der Auswahl und Implementierung einer passenden L6-
sung hat.

Bevor man sich allerdings in die Providerauswahl stirzt,
sollte man sich die eigenen Anforderungen bewusst ma-
chen und diese in eine "Payment-Strategie" Gberfihren.
Je nach Reifegrad des eigenen E-Commerce-Geschafts und
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der FirmengrofRe ist das Spektrum der Ziellésung ("Target
Payment Infrastructure") dabei breit. Die Losung kann rei-
chen von einer "Single Supplier Strategy" liber regionale
Setups mit mehreren Anbietern bis hin zum Aufbau des in-
ternen "Corporate Fintechs" mit eigener Banklizenz und
maximaler Unabhangigkeit von externen Dienstleistern
(ein Weg, den zum Beispiel die Firmen Otto oder Rewe ge-
gangen sind).

Bedacht werden sollte zudem die Verankerung der neuen
Losung in der Unternehmensorganisation mit passenden
Zustandigkeiten in den lokalen Gesellschaften und der
Zentrale (Target Operating Model).

Payment Strategie Provider-Auswahl

* “Single Supplier Strategy”

« regionales Setup mit °

Implementierung

TargetPayment
Infrastructure

mehreren Anbietern

«+ "Corporate Fintech"
mit Banklizenz

Anforderungen
+ Definition
+ Gewichtung

Grafik 2: Definition und Umsetzung einer Payment Strategie;
Quelle: KPMG AG

Eigene Starken nutzen

Wenn man sich die Kompetenzen einer klassischen Trea-
sury-Abteilung einmal anschaut, erkennt man recht
schnell das groRe Erfolgspotenzial, sich dem Thema Digital
Payments selbstbewusst anzunehmen:

Zum einen lassen sich die Prinzipien aus dem klassischen
B2B Zahlungsverkehr in gewisser Weise auf Digital Pay-
ments (ibertragen, denn auch hier existieren Wahrungsri-
siken, missen Konten und Liquiditat verwaltet werden,
Kontoauszige verbucht und Reports erstellt werden. Der
reibungslose Betrieb der Zahlungsinfrastruktur ist letztlich
ausschlaggebend fiir den Erfolg im Endkunden-Zahlungs-
prozess. Eine geringere Anzahl von Zahlungsabbriichen er-
hoht die "Conversion Rate", also die Anzahl der Kunden,
die es von der Startseite zu einem erfolgreichen Kaufab-
schluss schaffen und zahlt damit direkt auf den Geschafts-
erfolg und die Net Sales ein.

Weiterhin ist die Erfahrung im Relationship-Management
mit Banken durchaus wertvoll — angefangen von der Ver-
handlung von Providervertragen und Transaktionskosten
bis hin zu Details der Zusammenarbeit mit Dienstleistern.
Hierbei sind die Prinzipien aus dem Transaction Banking
direkt Gibertragbar.

Auch mit der Kompetenz im Bereich Sicherheit & Compli-
ance kann das Treasury punkten. So hat der Schutz perso-
nenbezogener Daten sowohl im klassischen Zahlungsver-

kehr (zum Beispiel Gehaltszahlungen) als auch im B2C-
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Zahlungsverkehr (zum Beispiel Kreditkarteninformatio-
nen) eine enorme Wichtigkeit. In beiden Prozessen sollten
zudem Rechte sauber vergeben und verwaltet werden (sei
es fur die Zahlungsfreigabe oder in Backend-Systemen).
Auch dem Thema Fraud-Prevention begegnet ein Treasu-
rer im Bereich Digital Payments schnell wieder (Customer-
Fraud und Merchant-Fraud).

Letztlich ist in beiden Prozessen wichtig, finanziellen Scha-
den von der Firma abzuwenden — zum Beispiel Geldstra-
fen fir den VerstoR gegen Sanktionslisten (B2B) oder
hohe drohende Strafen bei VerstoRen gegen den Standard
PCI DSS (B2C). Daher wird ein CFO tiber die Hilfe einer
Treasury-Abteilung dankbar sein, die eine stringente
Governance auf lokale Payment-Service-Provider und E-
Commerce-Konten anwendet.

Payment
Operations

S &
2 %

Relationship Management

Security & Compliance

Fraud Prevention

Governance

(B2B2C)

Grafik 3: Schnittmengen von B2B- und B2C-Zahlungsverkehr;
Quelle KPMG AG

Fazit

Wie man anhand der Beispiele und Schnittmengen sieht,
kann sich eine Treasury-Abteilung durchaus selbstbewusst
an das Thema Digital Payments wagen. Es eroffnet die
Chance, sich als kompetenter Business Partner im Unter-
nehmen zu prasentieren. Der passende Berater kann da-
bei als Sparringspartner die Rolle der Bank Gibernehmen,
Fragen zur Payment Strategie beantworten, den Auswahl-
prozess eines optimalen Providers (passend zur Internati-
onalisierungsstrategie) begleiten und bei der Umsetzung
der Losung helfen.

Autoren:

Nils Bothe, Partner, Finance and Treasury

Management, Corporate Treasury Advisory, KPMG AG
Sascha Uhlmann, Senior Manager, Finance and Treasury
Management, Corporate Treasury Advisory, KPMG AG
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-G IStinaller Munde - Wel
chen EINTuss nat esG aur den
Bereich Irade Finance?

Garantien und Akkreditive gehdren im Zuge der AuRen-
handels- bzw. Exportfinanzierung (Trade Finance) fir viele
Unternehmen zum Tagesgeschaft. Doch wie zahlreiche an-
dere Bereiche des Treasury befindet sich auch dieser im
Wandel durch Digitalisierung — sei es die Einfiihrung von
Garantie- und Akkreditivverwaltungssystemen bis hin zur
Prozessautomatisierung.

Ein bisher allerdings kaum beachteter Faktor stellt die En-
vironmental, Social and Governance (kurz ESG) -Kompo-
nente dar. Banken sind im Zuge der Kreditvergabe mittler-
weile bereits angehalten, gemalRk den ESG-Kriterien zu
agieren, beispielsweise durch die Vergabe von Sustainabi-
lity-Linked Loans, bei denen die Verzinsung von Nachhal-
tigkeitskomponenten des Unternehmens abhangig ist. Im
Bereich der Handelsfinanzierung ist das bisher noch nicht
konsequent der Fall. Aufgrund der erwarteten zunehmen-
den Bedeutung von ESG kann und sollte der ein oder an-
dere Gedanke in diese Richtung allerdings nicht ausge-
schlossen werden, da Banken bereits heute bei der
Vergabe von Garantien und Akkreditiven ESG-Kriterien
miteinbeziehen. Dadurch ist es fiir Unternehmen mit of-
fensichtlichen nicht-ESG-konformen Produkten, wie bei-
spielsweise im Braunkohleabbau eingesetzte Maschinen,
deutlich herausfordernder, eine Handelsfinanzierung (Ga-
rantie, Akkreditiv, etc.) zu erhalten.

Auch wenn ESG im Trade Finance Bereich noch nicht ver-
pflichtend umgesetzt ist, méchten wir nachfolgend einige
mogliche Ausgestaltungsformen und die damit verbunde-
nen Chancen sowie auch Herausforderungen aufzeigen.

Der erste Blick richtet sich auf die moglichen Bestandteile
von ESG-Kriterien im Trade Finance Umfeld, wobei eine
Umsetzung sowohl einzelner Bereiche wie auch eine Kom-
bination aus verschiedenen Bereichen denkbar erschei-
nen.
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Bewertung des eigenen Unternehmens

Die Grundlage hier bilden die relevanten ESG-Faktoren in-
nerhalb des eigenen Unternehmens. Dazu zédhlen die
nachhaltige Ausrichtung und das entsprechende Handeln
des Unternehmens, welches auch mittels ESG-Reporting
erfasst wird. Auch kann eine nachhaltige Finanzierung ei-
nen Beitrag leisten. Entsprechende Berichte sind bei kapi-
talmarktorientierten Unternehmen — und bei Uberschrei-
tung gesetzlicher GroRenmerkmale — in der Regel bereits
verpflichtend (basierend der Vorgaben gemaR der Non
Financial Reporting Directive, § 289b HGB ff. und

315b HGB f.) und finden sich auch in der Berichterstattung
im Zuge des Jahresabschlusses wieder. Das Unternehmen
kann hierfur also gegebenenfalls auf bereits bestehende
Strukturen zuriickgreifen.

Bewertung der eigenen Produkte

Einen speziell im Zuge der Handelsfinanzierung maoglichen
ESG-Ansatz stellt die Bewertung des zu finanzierenden
Fabrikats bzw. der Ware dar. Hierbei geht es im Kern um
die konkreten Auswirkungen des zu finanzierenden Pro-
dukts im ESG-spezifischen Kontext. So kann der Fokus ent-
weder auf den entsprechenden Produktionsvorgang inklu-
sive aller relevanten Inputfaktoren, welche zur Herstellung
erforderlich sind, gelegt werden, oder aber auf die Auswir-
kungen des entsprechenden Produkts nach der Ausliefe-
rung an den Kunden. Ein Beispiel fir die letztgenannte
Moglichkeit ware ein Bagger, welcher entweder zur Er-
richtung von Photovoltaik (PV)-Parks oder im Zuge des
Braunkohleabbaus eingesetzt wird. Vermutlich wird der
Einsatz zur Errichtung von PV-Parks ESG-perspektivisch auf
den ersten Blick vorteilhafter gewertet werden als der Ein-
satz im Tagebau.

Bewerten von Handelspartnern entlang der Lieferkette
Dieser Ansatz stellt auf die gemaR ESG-Kriterien erfolgte
Einordnung der jeweiligen Geschaftspartner ab. Hierbei
sind sowohl die Kunden des eigenen Unternehmens als
auch die Lieferanten relevant. Eine solche Einordnung
sollte bei diesem Ansatz entlang der gesamten Wert-
schopfungskette erfolgen und somit auch, soweit moglich,
etwaige Zwischenakteure (wie beispielsweise Speditionen)
beriicksichtigen. Die in diesem Kontext erschwerende Va-
riable ist die Anzahl der involvierten Akteure. Je mehr Par-
teien in die Wertschopfungskette eingebunden sind, umso
schwieriger wird eine vollstandige wie sachgerechte Da-
tenerhebung.

Einbeziehung von entsprechenden nachhaltigen Banken
und Trade Finance Produkten

Hierbei geht es um den Einsatz von nachhaltig agierenden
Finanzierungspartnern sowie nachhaltigen Handelsfinan-
zierungsprodukten. Da allerdings solche Institute meist
nur gegen den Nachweis der Einhaltung von gewissen Auf-
lagen Geschaftsbeziehungen eingehen, handelt es sich
hierbei gewissermallen um ein Henne-Ei-Problem. Unter-
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nehmen, die nachhaltige Produkte von diesen Institutio-
nen in Anspruch nehmen wollen, miissen einen entspre-
chenden Nachhaltigkeitsnachweis liefern. Dieser Nach-
weis soll allerdings mit dem Einsatz dieser Produkte
erzeugt werden. Ein moglicher Lésungsansatz konnte in
der Art gestaltet werden, dass der erste Schritt vom Un-
ternehmen ausgeht, indem es eine nachhaltige Ausrich-
tung ansteuert. Wenn bereits erste ESG-konforme Strate-
gien Frichte tragen, kann im Nachgang der Schritt zu
nachhaltigen Banken angegangen werden, um entspre-
chend nachhaltige Projekte einzubeziehen.

Wie die exemplarische Darstellung dieser zu bertcksichti-
genden Aspekte unmittelbar deutlich macht, ist die Imple-
mentierung eines ESG-Reportings kein Selbstlaufer. Die
vielfdltigen Herausforderungen beim Thema ESG umfas-
sen die Bereiche der Datenerfassung, Datenverarbeitung
bzw. Auswertung und Vergleichbarkeit.

Datenerfassung

Bei der Datenerfassung konnen Unternehmen zum Teil
auf die Daten ihrer eigenen Prozesse und Produktionsab-
ldufe zugreifen. Bei Handelspartnern sind allerdings meist
nicht alle erforderlichen Daten 6ffentlich verfugbar. Aktu-
ell liegt es in der Hand der Unternehmen, welche Daten
sie flir den ESG-Score veroffentlichen. So entscheidet je-
des Unternehmen, welche ausgewahlten Daten sie zu be-
stimmten Variablen 6ffentlich machen (zum Beispiel Was-
serverbrauch). Jedoch ist das Unternehmen nicht zur
Auskunft Gber vertrauliche Themen (zum Beispiel Gehalts-
geflige unter den Mitarbeitenden) verpflichtet. Interes-
sant wird diese Thematik auch dann, wenn der Einsatz-
zweck bzw. die Verwendung des Produkts eine Rolle
spielen soll. Kaum ein Unternehmen kann die Verwen-
dung eines Produkts im Laufe der kompletten Produktle-
benszeit vollstandig vorhersagen. In der Regel liegen hier-
bei nur Informationen fiir den ersten Gebrauch vor.
Natdrlich kann eine Nutzung gemaR dem Ersteinsatz —
auch bei WeiterverduRerungen des Produkts — vertraglich
geregelt werden. Eine effektive Kontrolle iber einen unsi-
cheren Zeitraum erscheint unrealistisch. Eine weitere Her-
ausforderung stellt die Validitat von Daten aus Ldndern
mit weniger entwickelten Infrastrukturen oder protektio-
nistischen Regimeformen dar.

Datenverarbeitung & Auswertung

Neben der Datenerfassung stellt die Verarbeitung der er-
hobenen Daten in einem addaquaten Modell, welches ein
qualifiziertes ESG-Reporting als Endergebnis aufweist,
eine Hauptaufgabe und Herausforderung dar. In diesem
Zusammenhang ist die Auswahl und die Gewichtung der
entsprechenden Variablen (beispielsweise CO2-AusstoR,
Wasserverbrauch, Geschlechterdiskrepanz, GréRe des
Aufsichtsrats) aus den drei Gibergeordneten Bereichen
(Environmental, Social und Governance) die zentrale Ge-
staltungskomponente des gesamten ESG-Modells. Wei-
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tere zu bericksichtigende Faktoren in diesem Zusammen-
hang sind beispielsweise die eigene Branche, die relevan-
ten Standortregionen und die Anzahl der Mitarbeitenden.

Nach erfolgter Definition und Verarbeitung der festgeleg-
ten Parameter folgt der Schritt der Interpretation bzw. der
Deutung des erzielten ESG-Scores. Hierbei ist eine vorhe-
rige Abstimmung hinsichtlich der Bedeutung der ESG-
Werte sowie der entsprechenden Bandbreiten mit allen
beteiligten Parteien (zum Beispiel Banken, Lieferanten
und Kunden) sinnvoll, um mégliche Fehlinterpretationen
zu vermeiden.

Vergleichbarkeit

Die dritte Herausforderung stellt die Vergleichbarkeit des
ESG-Reportings bzw. der ermittelten ESG-Scores dar. Auf-
grund von fehlenden einheitlichen ESG-Marktstandards im
Trade Finance Kontext sind entsprechende Reportings ak-
tuell noch schwer miteinander vergleichbar. Eine Moglich-
keit besteht aber darin, gemeinsam mit den involvierten
Partnern, beispielsweise den einbezogenen Banken, ein
gemeinsames Verstandnis des ESG-Scores bzw. der Band-
breiten zu definieren. Hierfiir sind sowohl die einbezoge-
nen Daten, die ausgewahlten Variablen als auch deren Ge-
wichtung von Bedeutung.

Die Etablierung von ESG-Reportings und entsprechender
Standards im Trade Finance Bereich mag auf den ersten
Blick komplex und herausfordernd erscheinen, kann je-
doch auch eine Vielzahl von Vorteilen mit sich bringen.
Neben dem offensichtlichsten Vorteil, der Etablierung und
dem Nachweis von nachhaltigen Standards, mochten wir
im Folgenden einige der weiteren méglichen Vorteile er-
Ortern.

Innovationsimage/Reputation

Die Einfiihrung von ESG-Kriterien im Bereich der Exportfi-
nanzierung flhrt sowohl bei Kunden als auch bei Lieferan-
ten und auch Banken zu einer Reputation als nachhaltig-
keitsbewusstes Unternehmen. Da es sich hierbei noch um
ein relativ neues Feld im Trade Finance Kontext handelt,
entstehen Chancen zur Positionierung als Vorreiter auf
diesem Gebiet und zur Unterstreichung des eigenen Inno-
vationsanspruchs.

Bessere Konditionen/Zugang zu Kapital - Wachstum

Die Etablierung von ESG-Kriterien im Trade Finance Be-
reich kann Unternehmen unter gewissen Umstanden ei-
nen leichteren bzw. verglinstigten Zugang zu Instrumen-
ten der Exportfinanzierung erméglichen. Eine mogliche
Ausgestaltungsform stellen spezielle ESG-Garantielinien
dar. Sofern die vereinbarten ESG-Kriterien (siehe vorher-
genannte Ausgestaltungsformen) erfillt sind, kann fir das
entsprechende Produkt die verglinstigte ESG-Linie heran-
gezogen werden. Diese reduzierten Finanzierungskosten
kdnnen somit zu einem erkennbaren Wettbewerbsvorteil
beitragen bzw. auch die eigene Profitabilitat steigern.
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Einhaltung von maoglichen kiinftigen Berichtspflichten
Die Einflihrung von ESG-Kriterien inklusive eines entspre-
chenden Prozesses kann in die Nachhaltigkeitsangaben
des Unternehmens mit aufgenommen werden. Auch
wenn dies zum derzeitigen Zeitpunkt fir den Trade Fi-
nance Bereich noch nicht verpflichtend ist, so kann in der
Zukunft eine entsprechende Vorgabe nicht ausgeschlos-
sen werden. Sofern Unternehmen diese Angaben bereits
heute vorliegen haben, sind sie fiir die Zukunft geristet.

Widerstandsfihigkeit des eigenen Geschifts und der
Lieferketten

Die Auseinandersetzung mit dem Thema ESG im Trade Fi-
nance Bereich kann die Widerstandsfahigkeit des eigenen
Unternehmens als auch die der eigenen Lieferketten star-
ken. Im Zuge der Implementierung eines entsprechenden
ESG-Reportings werden verschiedenste Vorgange und
Prozesse analysiert. In diesem Zuge kdnnen somit auch
samtliche Inputfaktoren kritisch hinterfragt und bei Bedarf
angepasst werden.

ESG im Trade Finance Bereich ist zwar regulatorisch noch
nicht erforderlich, wird aber in Zukunft einen immer gro-
Rer werdenden Stellenwert einnehmen und somit das
Thema auch fir das Treasury zum relevanten Betatigungs-
feld werden. Generell |dsst sich zusammenfassen, dass die
Etablierung von einheitlichen ESG-Standards und entspre-
chenden Reportings im Trade Finance Bereich die Trea-
sury-Abteilungen vor einige Herausforderungen stellen
wird. Allerdings kdnnen Treasurer hierdurch auch gegebe-
nenfalls notwendige Prozessverdnderungen und auch das
Thema Digitalisierung im Trade Finance Bereich weiterhin
vorantreiben und durch das Einbeziehen von ESG-Krite-
rien eine Vorreiterrolle im Markt einnehmen.
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Umgang mit Kreditrisiken aus
(er Beschalfung von strom
UDer langfmistige Bezugsver-
[rage aus erneuerparen
Fnergien (PPAS) Tur die ener-
gieintensive Industrie

Die aktuelle Situation der Energieversorgung in Europa
und Deutschland ist gepragt von dem Ziel, bis 2050 klima-
neutral zu werden und den AusstoR von CO2-Emissionen
drastisch zu reduzieren. Dafir sind erhebliche Anstren-
gungen notwendig, insbesondere im Bereich der Strom-
versorgung. Deutschland plant, bereits bis 2045 klima-
neutral zu werden, was einen starken Anstieg des
Strombedarfs bedingt, da Industrie, Gebdude und Verkehr
elektrifiziert werden missten. Darliber hinaus wiirde
Strom fir die Wasserstoffproduktion bendétigt, um in der
Industrie den Einsatz von fossilen Brennstoffen zu reduzie-
ren.

Diese Umstande stellen vor allem die energieintensiven
Industrien vor die Herausforderung, ihre Stromversorgung
auf nachhaltige Quellen umzustellen und die CO2-Emissio-
nen langfristig zu reduzieren. Gleichzeitig miissen diese
Unternehmen fir sich eine stabile Stromversorgung si-
cherstellen und sich gegen stetig zunehmende Preisvolati-
litdten an den Energiemérkten absichern. Die Neuausrich-
tung der Beschaffungsstrategie fiir Strom spielt dabei eine
entscheidende Rolle fiir den Erfolg dieser Unternehmen.
Sie sind aufgrund ihres hohen Energieverbrauchs beson-
ders anfallig fur Preisschwankungen auf den Energiemark-
ten. Eine erfolgreiche Beschaffungsstrategie erfordert
eine sorgfaltige Analyse der Energiebedirfnisse des Unter-
nehmens, die Beriicksichtigung von Energieeffizienzmal3-
nahmen und die Identifizierung geeigneter Beschaffungs-
modelle bei gleichzeitiger Neuausrichtung des Risiko-
managements fir langfristige Bezugsvertrage von Strom
aus erneuerbaren Energien.
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PPAs als Teil einer neuausgerichteten
Beschaffungsstrategie fiir Strom

Power Purchase Agreements (PPAs) stellen eine Option
fir die Erreichung von Versorgungssicherheit und Preissta-
bilitat dar. PPAs sind langfristige Vertrage zwischen einem
Energieerzeuger und einem Abnehmer, in denen sich der
Abnehmer verpflichtet, eine bestimmte Menge an Energie
zu einem festen Preis zu kaufen (Festpreis PPA). Sie bieten
eine langfristige Energieversorgung zu einem vorherseh-
baren Preis und reduzieren somit fiir das Unternehmen
das Risiko von Versorgungsengpassen sowie Preisschwan-
kungen auf dem Strommarkt. Unternehmen kénnen dar-
iber hinaus, durch den Bezug von Strom aus erneuerba-
ren Energien, einen entscheidenden Beitrag zur
Erreichung der CO2-Neutralitat leisten. Die nachfolgende
Graphik visualisiert das weltweite PPA Volumen von 2010
bis 2022.

Stromliefervertrige
Weltweites PPA Volumen

Jahriiches Volumen [GW)
Kumuliertes Volumen (Gw)

— MER EMEA  mmmm APAC s Kumuliert

Abb.: PPA-Zuwachs im Zeitablauf;
Quelle: International Energy Agency — BloombergNEF

Laut einer Studie des Corporate Sourcing of Renewable
Energy (CRE) der Internationalen Energieagentur (IEA) ha-
ben PPAs in den letzten Jahren fiir energieintensive Unter-
nehmen stark an Bedeutung gewonnen. Im Jahr 2022
wurden weltweit PPAs mit einer Kapazitadt von 36,8 Giga-
watt (GW) abgeschlossen, wobei die meisten Vertrage in
den USA, Europa und Asien unterzeichnet wurden. Unter-
nehmen setzen zunehmend auf PPAs, um ihre Energiever-
sorgung zuverlassig zu gestalten, Energiekosten zu redu-
zieren und den Anteil erneuerbarer Energien in ihrer
Energieversorgung zu erhéhen.

Die Neuausrichtung der Beschaffungsstrategie von Strom
in der energieintensiven Industrie birgt aber auch einige
Risiken, die bei der Anbahnung und Nutzung von PPAs be-
ricksichtigt werden mussen. Ein wesentliches Risiko liegt
unter Anderem in der Kreditwirdigkeit des Energieversor-
gers, da dieser fur die Lieferung von Energie Gber einen
langen Zeitraum finanziell stabil aufgestellt bleiben muss.
Wenn der Energieversorger insolvent wird, kann dies fir
das beziehende Unternehmen signifikante finanzielle Aus-
wirkungen haben.
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Ansitze im Kreditrisikomanagement von langfristigen
Bezugsvertragen

Ein wichtiger Bestandteil im Management von Kreditrisi-
ken aus langfristigen Bezugsvertragen fur Strom aus er-
neuerbaren Quellen ist die Uberarbeitung und Anpassung
von bisher verwendeten Methoden, Modellen und KRIs im
Risikomanagement.

Zur Minimierung des Kreditrisikos im Zusammenhang mit
PPAs bieten sich verschiedene Methoden an. In erster Li-
nie sollten im Vornherein PPA-Anbieter ausgewahlt wer-
den, die Gber eine solide Finanzlage (zum Beispiel Credit
Rating, hohe EK-Quote usw.) verfligen und nachweislich
erfolgreich agieren. Zudem kann eine Diversifikation der
Anbieter und Vertragsbedingungen dazu beitragen, das Ri-
siko einer Vertragsverletzung oder eines Ausfalls zu mini-
mieren. Die finanzielle Stabilitdt der PPA-Anbieter ist ein
wichtiger KRI, um das Kreditrisiko zu bewerten. Auch die
Vertragsbedingungen und -konditionen sollten Giberwacht
werden, um das Risiko von Vertragsverletzungen zu mini-
mieren. Die Bewertung der Geschaftstatigkeit und der Er-
folgsbilanz des Anbieters kann ebenfalls dazu beitragen,
das Kreditrisiko zu bewerten. Hierbei kdnnen am Markt
verfligbare Nachrichtentools dabei helfen, auf taglicher
Basis ,,Early Warning Indicators” zu identifizieren, die auf
eine abnehmende Bonitat des Vertragspartners schliefen
lassen.

Die bestehenden Modelle zur Messung des Kreditrisikos
(zum Beispiel CVaR) sollten tiberpriift und gegebenenfalls
angepasst werden. Entscheidend ist hierbei die Anpassung
von Inputfaktoren, die sich bei sehr langen Laufzeiten von
Vertragen verandern konnen. Dariiber hinaus ist es wich-
tig, Ereignisse zu berlcksichtigen, die zwar eine geringe
Eintrittswahrscheinlichkeit haben, aber dennoch erhebli-
che Auswirkungen auf das Kreditrisiko haben kénnen, wie
zum Beispiel Anderungen der regulatorischen Rahmenbe-
dingungen fiir erneuerbare Energien oder den Energie-
markt sowie Naturkatastrophen oder extreme Wetterer-
eignisse, die die Stromerzeugung beeintrachtigen
konnten. Ebenso erfordert die Bewertung des Kreditrisi-
kos bei langfristigen PPAs eine Erhdhung des Signifikanzni-
veaus aufgrund der langeren Vertragslaufzeit und des da-
mit verbundenen erhdhten Risikos von Wertminderungen.
In diesem Zusammenhang bezieht sich das Signifikanzni-
veau auf die Wahrscheinlichkeit, mit der das Kreditrisiko
bei langfristigen PPAs bewertet wird. Eine weitere Anpas-
sung besteht darin, die Korrelationen zweier Variablen zu
adjustieren. Ein Beispiel ist die Korrelation zwischen
Strompreisen und die Verfiigbarkeit und Kosten von
Brennstoffen wie Gas oder Kohle, welche sich auf langer
Sicht stark verandern kénnen. Ebenso sind Marktpreis-
volatilitaten und Preisentwicklungen von hoher Bedeu-
tung, da sie Auswirkungen auf die Rentabilitdt des PPA-
Anbieters haben kénnen.
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Insgesamt stellt die Beschaffung von Strom tber langfris-
tige Bezugsvertrdge aus erneuerbaren Energien (PPAs) fiir
die energieintensive Industrie eine komplexe Aufgabe dar.
Es erfordert ein griindliches Verstandnis der Marktdyna-
mik und regulatorischen Rahmenbedingungen sowie eine
regelmiRige Uberwachung und Hinterfragung verwende-
ter KPIs und KRls.

Wir aus dem Finanz- und Treasury Management Team hel-
fen lhnen gern bei der Ist-Aufnahme ihrer derzeitigen Kre-
ditrisikomanagementprozesse, -methoden- und -modelle
und erarbeiten mit Ihnen passgenaue Hand-lungsempfeh-
lungen.
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