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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
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: www.twitter.com/KPMG DE FTM

Wir winschen lhnen und lhren Familien ein schones
Osterfest und erholsame Feiertage.

Mit besten GriufRRen,
Prof. Dr. Christian Debus Carsten Jakel

Veranstaltungen und Termine

28.04.2016, 13:00 — 18:00 Uhr in Frankfurt am Main
Seminar: Treasury meets Tax — aktuelle Steuerthe-
men bei Finanztransaktionen

Bitte registrieren Sie sich bis zum 21. April 2016 hier
oder senden Sie eine E-Mail an: sjaeger@kpmg.com

In unseren kostenfreien Webinaren nehmen wir zu
aktuellen Themen aus dem Bereich Finanz- und Trea-
sury-Management Stellung und informieren Sie Uber
Strategien und die konkrete Implementierung.

Wahlen Sie sich online ein und nehmen Sie an unse-
ren thematischen Expertenrunden teil:

26. Mai 2016, 16:00 Uhr
Treasury Transformation — Treasury im \VWandel

Von jedem Webinar fertigen wir einen Mitschnitt des
Vortrages an. Sie finden ihn in unserem Webinar-
Archiv.
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KPMG Treasury Forumin
Munchen: Industrie 4.0, der
Wandel der globalen Okono-
Mmie und cie Zukunit des
Ireasury

Ob politische oder volkswirtschaftliche Risi-
ken oder die Veranderung von Geschaftsmo-
dellen hervorgerufen durch die technische
Entwicklung: sie alle haben unmittelbare,
teils signifikante Auswirkungen auf die Arbeit
des Treasury.

Die zugrundeliegenden Entwicklungen aufzuzeigen,
sie mit dem Blick auf die Welt in 2035 in einen
groReren Rahmen zu setzen und gleichzeitig auch
wieder konkrete Handlungsmaoglichkeiten und
-notwendigkeiten aufzuzeigen und abzuleiten, dies
war die Agenda des Treasury Forums in der
Niederlassung Minchen am 23. Februar 2016. Uber
30 Teilnehmer — Uberwiegend Leiter Treasury von
DAX und MDAX Unternehmen — konnten hierbei drei
Vortragen folgen:

e Dr. Heiko von der Gracht (Senior Manager In-
novation & Strategic Growth Initiatives) warf
als Zukunftsforscher einen Blick auf die Welt
in 2035 und beleuchtete dabei Trends, Tech-
nologien und Themen von tUbermorgen. Fur
viele Teilnehmer Uberraschend waren Dar-
stellungen von technischen Entwicklungen,
die kurz vor der Marktreife stehen oder be-
reits am Markt sind, welche aber von vielen
noch als Zukunftsphantasien verortet wur-
den. Insbesondere die Gedankensteuerung
von Maschinen, Virtuelle Realitat sowie die
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Digitalisierung und Ausgabe von Geschmack
und Geruch faszinierten die Zuhorer.

e Im anschlieflenden Vortrag konkretisierte
Carsten Jakel (Partner Finanz- und Treasury-
Management) die heute schon bestehenden
und sichtbaren Auswirkungen auf das Trea-
sury, sowohl auf die Organisationsstruktur
als auch auf die fachlichen Anforderungen
und Aufgaben. Die Volatilitat an den Finanz-
markten als Mal fur die Unsicherheit zukunf-
tiger Entwicklungen und die daraus abgelei-
tete Notwendigkeit des Denkens in und des
Arbeitens mit Szenarien ist sicherlich einer
der Hauptreiber fur technische und prozessu-
ale Veranderungen im Treasury einschliefRlich
der immer engeren Verzahnung mit dem
Controlling oder dem Einkauf.

e Vollends in der Gegenwart angekommen wa-
ren die Teilnehmer dann beim Vortrag von
Andreas Karthaus (FiREapps, einer Software
zur Ermittlung und Analyse des \Wahrungsex-
posures), der darstellte, wie sich bereits
heute mit Standardsoftware komplexe Fra-
gen im Rahmen der Steuerung des Wah-
rungsrisikos l0sen lassen und dabei gleichzei-
tig der Automatisierungsgrad deutlich erhoht
wird.

In der anschlieRenden Podiumsdiskussion stellten
sich die drei Vortragenden den Fragen von Christian
Debus (Partner Finanz- und Treasury-Management)
und des Publikums. Spannend war hierbei zu sehen,
wie nahe die Zukunftsforschung auch an den aktuel-
len Fragestellungen ist, die sich mit den Auswirkun-
gen einer zunehmenden Regulierung im Finanzsektor
zusammen mit dem Erscheinen von Fintechs auf das
Unternehmens-Treasury ergeben.

Foto: Podiumsdikussion mit Prof. Dr. Christian Debus, Heiko van der Gracht, Andreas

Karthaus und Carsten Jékel (v.1.)

., Die Teilnehmer fanden die Veranstaltung nicht nur
sehr gelungen, weil sie einmal nicht mit fachlichen
Details bombardiert wurden, sondern auch weil
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Raum geschaffen wurde, sich mit dem eigenen Beta-
tigungsfeld auseinanderzusetzen”, so Carsten Jakel
und erganzt: ,, Auf sehr positive Resonanz stief$ auch,
dass KPMG mit Dr. Heiko von der Gracht Uber einen
Zukunftsforscher verfugt”.

Die Veranstaltung soll im Verlauf dieses Jahres in
DuUsseldorf und bei Bedarf daruber hinaus auch in
Stuttgart wiederholt werden.

Autor: Carsten Jakel, Partner,
cjaekel@kpmg.com

Von1AS 39 ZUIFRS 3 — ISTINT
Ireasury-Management-oys-
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Dieser Artikel schlief3t sich an ,IFRS 9 — Was
bedeutet der neue Standard fiir Ihr Treasury-
Management-System?” vom September 2015
an. In der Zwischenzeit wurde weiter an der
Interpretation des neuen Standards insbeson-
dere durch das DRSC (,,Deutsches Rech-
nungslegungs Standards Committee e.V.")
und das IDW (Institut der Wirtschaftsprufer)
gearbeitet, um die noch offenen Fragen zu
beantworten. Dieser Prozess ist weiterhin im
Gange, so dass einige Detailfragen noch of-
fen sind. Der Fokus dieses Artikels liegt auf
den verpflichtenden Anforderungen, optio-
nale Aspekte werden Gegenstand spaterer
Beitrage sein.

Neben der technischen Umsetzung des IFRS 9 im
Treasury-Management-System (TMS) sollten Unter-
nehmen baldmadglichst beginnen, sich auch Gedan-
ken um die Vorgehensweise bei der eigentlichen
Umstellung zu machen. Hierfur eréffnet der Standard
ein Wahlrecht, wonach:
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a) die Vorperioden retrospektiv angepasst wer-
den kénnen, unter der Bedingung, dass kein
»Hindsight” genutzt wird. Das bedeutet,
dass fur die Bewertung nur Informationen
(zum Beispiel Marktdaten) verwendet wer-
den, die am Stichtag und nicht erst spater
vorlagen.

b) Differenzen zwischen den Buchwerten der
Vorperiode gemald IAS 39 und dem Start-
buchwert der Periode unter der erstmaligen
Anwendung von IFRS 9 in den Gewinnrickla-
gen oder einem anderen (angemessenen)
EK-Posten zu erfassen sind.

Wird Alternative b) angewandt, so sind IAS 8.22/24
relevant: Werden bei retrospektiver Anwendung die
Vorjahreszahlen nicht angepasst (weil dies nicht mog-
lich ist), so sind die Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden auf die Buchwerte der Vermdgensgegen-
stande und Verbindlichkeiten zu Beginn der frihesten
Periode anzuwenden, in der die Anwendung maoglich
Ist.

Der IAS 8 ist in jedem Fall anzuwenden. Es ist eine
entsprechende Drei-Spalten-Bilanz darzustellen, wo-
bei eine Anpassung der Vorjahreszahlen nicht not-
wendig ist. Vielmehr sind die Werte der Eréffnungs-
bilanz anzupassen. Fur den ersten Quartalsabschluss
2018 ist demnach eine Drei-Spalten-Bilanz zu erstel-
len, in der folgende Spalten enthalten sind:

1. Buchwerte gemafd IAS 39 zum 31.12.2017
2. Buchwerte gemaf’ IFRS 9 zum 01.01.2018
3. Buchwerte gemaf’ IFRS 9 zum 31.12.2018

Fur jede der drei Phasen, Klassifikation und Bewer-
tung, Wertberichtigung (Impairment) und Hedge Ac-
counting sowie die Anpassung des TMS hat dies
konkrete Auswirkungen.

1. Far die Umstellung der Klassifikation und Bewer-
tung steht das gesamte 1. Quartal 2018 zur Verfu-
gung. Bei beiden Methoden kann eine parallele
Bewertung nach IAS 39 und IFRS 9 vermieden
werden.

Wird die Methode der retrospektiven Anpassung
verwendet, so sind die Werte der Vergleichsperi-
ode 2017 nach der Umstellung zu berechnen und
auf spezielle Konten oder einen separaten Konten-
rahmen zu buchen.

Wird die Methode der Differenz-Buchung verwen-
det, so sind die Buchwerte nach beiden Metho-
den zu berechnen und die Differenz entsprechend
zu buchen.

Folgende Sachverhalte und Fragestellungen sind
daher mit Hilfe des TMS zu I6sen:
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2.

e \Wie wird die neue Klassifikation be-
stimmt? Gibt es eine Maglichkeit einer
automatischen Ermittlung oder ist diese
aulRerhalb des Systems durchzufihren?

e \Wie wird die neue Klassifikation den Ge-
schaften zugeordnet? Gibt es dafur eine
technische Unterstutzung oder muss je-
des Geschaft manuell angepasst werden?

e Wie wird sichergestellt, dass bei der Be-
rechnung der Buchwerte nach IFRS 9 aus-
schliellich die Umstellung der Methode
der Grund fur die Differenz ist und keine
anderen Einflusse (zum Beispiel Markt-
preise)?

e Wird die Differenz als eigener Wert ermit-
telt und als solcher gebucht oder mussen
die jeweiligen IAS 39 und IFRS 9 Buch-
werte gebucht werden? Wie sieht im
zweiten Fall die Buchungslogik aus, die
anzuwenden ist?

Im Bereich der Wertberichtigung (Impairment)

herrscht derzeit haufig noch die Einschatzung,

dass dieses Thema primar nur das ERP betrifft. Al-
lerdings andert sich mit IFRS 9 die Ausgangssitua-
tion. Viele Instrumente, fur die unter IAS 39 eine

Wertberichtigung durchzufihren war, insbeson-

dere fur Forderungen aus Lieferung und Leistung,

sind im ERP nicht aber im TMS abgebildet. IFRS 9

weist fur Fragen des Impairments jedoch einen

abweichenden Scope auf, woraus sich eine Ande-
rung dieser Einschatzung ergeben konnte. Auf-
grund der Anderung der Berechnung (,, Expected

Credit Loss") stellt die Sammlung und Zusam-

menflhrung der notwendigen Daten fur viele Un-

ternehmen eine nicht zu unterschatzende Heraus-
forderung dar. Daher sind die diesbezlglichen

Aufwande entsprechend abzuschéatzen und zu pla-

nen, auch wenn sie nicht in direktem Zusammen-

hang mit dem TMS stehen.

IFRS 9 bietet unterschiedlichen Varianten der

Trennung und Buchung der Zeitwerte von Optio-

nen. Dabei handelt es sich zwar nur um einen klei-

nen Ausschnitt des IFRS 9 Hedge Accounting,
aber von diesem sind die Treasury-Management-

Systeme direkt betroffen:

a) Fur alle bereits in der Vergleichsperiode beste-
henden oder designierten Hedges, bei denen
lediglich der innere Wert einer Option ins
Hedge Accounting designiert war, muss der
Zeitwert retrospektiv ermittelt und unter den
Vorgaben des IFRS 9 als Cost of Hedging im
OCl erfasst werden. Die Anwendung gilt fur
den Gesamtbestand, sodass eine Entschei-
dung auf Basis des einzelnen Hedges nicht
moglich ist. Der in der Vergangenheit in den
meisten Fallen getrennt bilanzierte Zeitwert

c)
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muss zunachst in das entsprechende OCI ein-

gebucht und anschlieRend reklassifiziert wer-

den. Es ist davon auszugehen, dass die TMS-

Hersteller den von IFRS 9 geforderten

LAligned Time Value” im jeweiligen System

zur Verfugung stellen werden. Buchungen auf

das OCI sind normalerweise ebenfalls prob-
lemlos moglich, aber trotzdem bleiben ein paar

Fragen offen, die sich nicht nur in den Aufwan-

den der Umstellung, sondern auch im laufen-

den Betrieb niederschlagen:

i.  Wird die Differenz zwischen dem ,, Time
Value” und dem , Aligned Time Value” als
separate Kennzahl berechnet und in die
GuV gebucht, oder erfolgt das wiederum
durch Buchung der einzelnen Betrage und
die Differenz ist dann der Saldo daraus?

ii. Istdas TMS in der Lage, den gebuchten
+Aligned Time Value"” automatisch vom
OCl in die GuV zu re-klassifizieren?

Aufgrund spezieller Anforderungen in den An-

hangangaben sollten Zeit- und Innerer Wert auf

zwei getrennte OCI-(Unter-)Konten gebucht
werden. Wie in den meisten Fallen sollte die

Konfiguration und Buchung eines zweiten OCI-

Kontos kein Problem darstellen. Aber auch hier

stellt sich die Frage nach der automatischen

Auflésung. Denn wenn diese nicht maglich ist,

dann bedeutet das regelmaRige, manuelle Auf-

wande. Abhangig von der Methode, die zur

Auflésung gewahlt wurde, sind die Betrage,

die umzubuchen sind, auch noch auRerhalb

des TMS zu berechnen. Das ist zum Beispiel
dann der Fall, wenn nicht der vollstandige Be-
trag an einem Stichtag, sondern einzelne, zu
berechnende Betrage Uber einen Zeitraum hin-
weg umzubuchen sind. Dieses manuelle Vor-
gehen ist entsprechend fehleranfallig und da-
mit risikobehaftet.

IFRS 9 bietet die Mdglichkeit, die Forward

Points separat zu berechnen und auszuweisen.

Obwohl es sich dabei um keine verpflichtende

MalRnahme, sondern um eine optionale han-

delt, kann es sinnvoll sein diese zu wahlen,

denn damit konnen Forward Points analog zum

Time Value behandelt werden. Da sich die Her-

steller priméar mit den verpflichtenden Anforde-

rungen auseinandersetzen, ware hier die Frage
zu stellen, ob auch an den Forward Points ana-
log zum Time Value gearbeitet und die glei-
chen Moglichkeiten geboten werden.

Beim letzten Thema im Zusammenhang mit

der Trennung des Zeitwertes im Hedge

Accounting, das hier betrachtet wird, handelt

es sich um die retrospektive Trennung des

Cross Currency Basis Spread. Im Unterschied
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zu den beiden vorhergegangenen Punkten be-
steht die Maoglichkeit, Uber die retrospektive
Anwendung im Einzelnen bei jedem Hedge zu
entscheiden.
Allerdings wird derzeit diskutiert, ob wirklich
die Notwendigkeit besteht, CCBS als dritte
Komponente gesondert zu berechnen.
Um die Aufwande fur die Umsetzung der ge-
sonderten Berechnung abschatzen zu konnen,
stellt sich im ersten Schritt die Frage, wie
diese Anforderung grundsatzlich vom Herstel-
ler im TMS umgesetzt wird. Aus fachlicher
Sicht stellt die Einrichtung einer zweiten Zins-
kurve und die Berechnung der Differenz aus
der Bewertung auf Basis beider Kurven eine
naheliegende Losung dar. Fur die Umstellung
von IAS 39 auf IFRS 9 ergeben sich daraus fol-
gende Fragen:

ii. Sind die zusatzlichen Zinskurven ma-

nuell anzulegen?
iv. Erfolgt die weitere systemspezifische
Konfiguration ebenfalls manuell?

Im Allgemeinen werden aufgrund des IFRS Anderun-
gen in der Kontenstruktur und den zugehoérigen Bu-
chungsregeln notwendig sein. Es stellt sich die
Grundsatzfrage, ob diese Anderungen im aktuellen
IAS 39-Buchungsrahmen durchgefihrt werden oder
ob es vorteilhaft ist, einen eigenen IFRS 9-Buchungs-
rahmen einzuflhren. Das erlaubt eine einfache und
sichere Trennung zwischen vorher und nachher. In
diesem Fall ist es hilfreich, wenn die Erstellung und
Buchung der Eréffnungsbilanz zum 01.01.2018 auto-
matisch unterstitzt wird.

Es ist offensichtlich, dass die Umstellung von IAS 39
zu IFRS 9 einige grundsatzliche Fragen der system-
technischen Umsetzung aufwirft. Denn erst nach de-
ren Beantwortung kann man die Aufwéande, die im
Rahmen dieser Umstellung entstehen, abschatzen
und entsprechend planen. Je friher damit begonnen
wird, desto geringer ist das zugehorige Projektrisiko
zum 01.01.2018.

Autor: Karin Schmidt, Senior Manager,
karinschmidt@kpmg.com
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LaSN-How-al-RISK erZielt Des-
SEIe Lrgennisse bel der Wah-
'ungssicherung

= 4

Wahrungsrisiken bleiben aufgrund der anhal-
tend hohen Volatilitat und unerwarteter
Schocks im Fokus von CFOs und Treasurern.
Unternehmen sollten sich bei der Wahrungs-
sicherung daher nicht mehr nur auf die klas-
sischen, statischen Absicherungen verlassen.
Wie eine aktuelle empirische Analyse der
KPMG zeigt, weisen insbesondere in volatile-
ren Markten dynamische Sicherungsstrate-
gien im Wahrungsmanagement deutliche
Vorteile auf.

Die Schwankungen vieler Wahrungskurse haben in
den vergangenen Jahren zugenommen — der russi-
sche Rubel, der brasilianische Real, aber auch der
US-Dollar oder die Turkische Lira sind bekannte Bei-
spiele. In vielen Wahrungsstrategien werden diese
Signale jedoch nicht bertcksichtigt — Devisensiche-
rungen erfolgen oftmals statisch, also zu determinis-
tisch festgelegten Quoten und Zeitpunkten. Andere
Unternehmen verzichten aufgrund hoher Terminauf-
schlage in einigen Wahrungen oder eigener Kurs-
prognosen ganz auf eine Absicherung des Wahrungs-
risikos. Unerwartete Wahrungsverluste und
unerwunschte Schwankungen des Periodenergebnis-
ses aufgrund zu geringer Absicherung oder offener
Positionen wurden dann nicht selten als ,schwarze
Schwane” interpretiert.

Es handelte sich dabei jedoch nicht immer um unvor-
hersehbare Ereignisse, da bereits im Vorfeld die Vola-
tilitat der Kurse meist anstieg. Die geeignete Antwort
auf solch volatile Markte sind marktnahe Frahwarnin-
dikatoren und flexible Sicherungsstrategien. Als Risi-

kokennzahl eignet sich hierfur insbesondere der
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Cash-Flow-at-Risk (CFaR). Diese RisikomessgroRRe re-
prasentiert den maximalen Verlust aus dem erwarte-
ten Cashflow, der mit einer bestimmten Wahrschein-
lichkeit nicht Uberschritten wird. Eine
Sicherungsentscheidung wird dann in Abhangigkeit
zu einem definierten Risikolimit getroffen, welches
beispielsweise den CFaR ins Verhaltnis zum EBIT
setzt. Bei Uberschreiten des definierten Limits er-
folgt eine Analyse der Ursachen flr die Erhohung des
Risikos sowie der alternativen risikoreduzierenden Si-
cherungsaktionen.

Im Rahmen einer empirischen Studie wurde erkenn-
bar, dass fur die Jahre 2014 und 2015 in einem Wah-
rungsportfolio aus den oben genannten Wahrungen
eine Risikosteuerung Uber CFaR immer vorteilhaft
gegenuber statischen Strategien gewesen ware. Die
ublichen Risikoziele, also die Reduktion der worst-
case-Wahrungsverluste als auch die Reduktion der
Schwankung des Periodenergebnisses oder anderer
gangiger KPIs wurden mit einer Risikosteuerung auf
Basis des CFaR am wirkungsvollsten erreicht. Dage-
gen fuhrte eine rein statische Sicherungsstrategie zu
weniger effektiven Sicherungsergebnissen, da die Si-
cherungsentscheidungen nicht zum optimalen Zeit-
punkt erfolgten oder zu niedrig ausfielen. Auch eine
als Vergleichsbasis betrachtete, spekulative Position
durch Offenhalten des Wahrungsrisikos — beispiels-
weise aufgrund einer Kursprognose - fuhrte zu sub-
optimalen Ergebnissen in Hinblick auf die Erreichung
der Risikoziele.

Wahrend fur die Erhebung des konzernweiten Wah-
rungsrisikos eine wahrungsdifferenzierte Cashflow-
Planung unerlasslich ist, stellt der CFaR eine einzige,
aggregierte Kennzahl Uber das gesamte Portfolio und
den gesamten — auch langerfristigen — Risikohorizont
dar. Dabei flie3en Korrelationen und gegenlaufige
Kursentwicklungen innerhalb des Portfolios in die Be-
wertung ein. Es werden somit die zwei zentralen
Komponenten des Exposuremanagements bertck-
sichtigt — die Risikohohe und ihre Eintrittswahrschein-
lichkeit. Bei der rein statischen Betrachtung von ab-
soluten Exposures und erganzenden Kennzahlen wie
der Volatilitat einzelner Wahrungen ist diese inte-
grierte Betrachtung nicht gegeben. Neben der Not-
wendigkeit eines verlasslichen Dateninputs und sach-
gerechter Modellannahmen ist allerdings zu
beachten, dass bislang nur wenige Treasury-Manage-
ment-Systeme standardisiert einen vollwertigen
CFaR berechnen kdnnen.

Volatile Markte erfordern flexible Sicherungsstrate-
gien. Die Verwendung eines CFaR als Steuerungs-
groRe fuhrt empirisch betrachtet zu einer effektive-
ren Risikoreduktion, weil das Unternehmen
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frlhzeitiger und damit marktnaher agiert. Der gestie-
genen Unsicherheit sollte im Treasury jedoch auch
mit Stresstests, Szenario-Analysen oder Benchmarks
begegnet werden. Als Erganzung zu einer CFaR-Ana-
lyse konnen diese Malinahmen modellseitige Schwa-
chen ausgleichen und die Risikotransparenz erhohen.
Auch eine Kombination des CFaR mit einer festen
Mindestsicherungsquote fuhrt bereits zu einer dyna-
mischeren Sicherungsstrategie. Echte schwarze
Schwane kdnnen damit zwar noch nicht vorgesehen
werden, die Auswirkungen auf das Unternehmen
bleiben im besten Falle aber begrenzt. Und ob sich
eine Investition in ein besseres Wahrungsmanage-
ment lohnt, lasst sich mit einem Blick auf die Ver-
luste, die im Wahrungsergebnis des eigenen Unter-
nehmens in den vergangenen Jahre ausgewiesen
werden mussten, schnell abschatzen.

Autor: Christian Pfeiffer, Manager,
christianpfeiffer@kpmg.com
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Wahrend IFRS 9 fur viele Banken und Unter-
nehmen mit Fokus auf die Absicherung von
Wahrungs- und Zinsrisiken in erster Linie mit
einem Anstieg von Anforderungen und ei-
nem hohen Implementierungsaufwand ein-
hergeht, bieten sich flir Unternehmen mit ei-
nem Schwerpunkt auf Rohstoffsicherungen
durch IFRS 9 neue Maoglichkeiten 6konomisch
sinnvolle Sicherungsbeziehungen auch bilan-
ziell leichter abbilden zu konnen. Commodity
Hedge Accounting fur Rohstoffsicherungen
nach IAS39 war fur Unternehmen bislang oft
von einem grof3en Aufwand fur die Ermitt-
lung der Ineffektivitat gepragt und haufig auf-
grund der Verletzung der Effektivitatsband-
breiten nicht moglich. Daher wurden
Rohstoffsicherungen bisher oftmals nur rest-
riktiv gehandhabt. Viele Unternehmen planen
nun eine Ausweitung ihrer Hedgingaktivita-
ten.

In Unternehmen mit Commodity Hedging war es
bisher eine gangige Sichtweise, dass Hedge
Accounting nach IAS 39 nur unzureichend fur die
Abbildung von Rohstoffsicherungen geeignet ist. Zu
unflexibel und aufwendig waren die Anforderungen
fur Designation, Homogenitatstest und Effektivitats-
nachweis. Wahrend die designierbare FX- oder
Zinskomponente aus Geschaftsvorfallen meist leicht
zu isolieren ist, war dies bei Beschaffungs- oder
Absatzgeschaften mit Rohstoffbezug meist deutlich
diffiziler. So musste nach IAS 39 stets die
Transaktion gesamthaft designiert werden, was auch
rohstoffunabhangige Komponenten wie Bearbeitung
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oder Transport beinhaltet. Auch waren Pramien fur
bestimmte Verarbeitungsformen, Qualitaten oder
Werkstoffe, welche selbst nicht durch ent-
sprechende Kontrakte sicherbar waren, als Teil des
Grundgeschafts zu designieren und so in die
Effektivitatsrechnung einzubeziehen. Auf der
Absatzseite waren neben den rohstoffabhangigen
Preiskomponenten auch die erwartete Rohgewinn-
marge (,,Value Added"”) in den Hedges zu beruck-
sichtigen.

Die Regelungen des IFRS 9 bieten hingegen die
Moglichkeit, auch einzelne Risikokomponenten in Si-
cherungsbeziehungen zu designieren. Somit konnen
in den entsprechenden Transaktionen die durch Fi-
nanzkontrakte sicherbaren Bestandteile isoliert in bi-
lanziellen Sicherungsbeziehungen abgebildet werden.
Dadurch liegt zum Beispiel auch zwischen sonst ver-
schiedenartigen Absatzgeschaften ein homogenes
Grundgeschéft vor, wodurch die in der Umsetzung
oft aufwendige Durchflhrung eines Homogenitats-
tests wegfallt. So ist es zum Beispiel fur einen Auto-
mobilzulieferer jetzt mdglich, seine LME-indizierten
Beschaffungsgeschafte fur vorverarbeitete Metallpro-
dukte samt entsprechenden Sicherungsgeschaften in
eine robuste Sicherungsbeziehung zu bringen. Ein
Energieversorger kann durch die Abspaltbarkeit von
Preiskomponenten beispielsweise die Sicherung von
komplexen Energiebeschaffungsvertragen mit viel-
schichtigen Preisformeln bilanziell deutlich einfacher
abbilden.

Besonders interessant ist hierbei, dass nicht nur ex-
plizit in Preisformeln enthaltene Rohstoffkomponen-
ten isoliert als gesichertes Grundgeschaft designiert
werden kénnen, sondern auch implizite Abhangigkei-
ten des Preises des nichtfinanziellen Grundgeschaf-
tes von Rohstoffpreisen, sofern dieser Zusammen-
hang klar identifizierbar, wirtschaftlich begriindet und
statistisch eindeutig nachweisbar ist. Somit konnen
nicht nur Materialpreisgleitklausen (wie beispiels-
weise Legierungszuschlage) und Preisindexierungen
(wie beispielsweise Olpreise in Gasvertragen) gesi-
chert werden, sondern auch Preisschwankungen von
Materialbestandteilen in Halb- und Fertigfabrikaten
(wie beispielsweise Olpreise in petrochemischen
Weiterverarbeitungserzeugnissen).

Die Effektivitatsmessung und die Ermittlung der Inef-
fektivitaten sind durch die weniger komplexe Defini-
tion des Sicherungsgeschafts hierdurch deutlich we-
niger aufwendig, da beispielsweise die Simulation
der Preisentwicklung von im Kontrakt enthaltenen
und vom gesicherten Rohstoff unabhangigen Kompo-
nenten nicht notwendig ist.
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Far viele Unternehmen ist die sicher wichtigste Ver-
besserung, dass die Hohe der erfolgswirksam zu er-
fassenden Ineffektivitaten deutlich abnimmt und die
Wahrscheinlichkeit einer Ineffektivitat der Siche-
rungsbeziehung sinkt, sofern konstante (zum Beispiel
Lieferkosten) bzw. vom Underlying unabhangig
schwankende Komponenten (zum Beispiel Pramien)
nicht mehr in die Analyse einbezogen werden. Durch
die Erhohung der erwarteten Effektivitat lassen sich
auch in der Vergangenheit aufgrund der mangelnden
Durchhaltewahrscheinlichkeit verworfene Siche-
rungsstrategien wie Proxyhedges nun wieder mit ei-
ner angemessenen Effektivitatserwartung durchfih-
ren.

Des Weiteren andern sich auch die formalen Anfor-
derungen an die Effektivitdtsmessung. Hier ist nun
nur noch prospektiv die Effektivitat nachzuweisen,
eine zusatzliche retrospektive Messung ist nicht not-
wendig.

Auch sind in IFRS 9 keine fixen Grenzwerte in Bezug
auf das Verhaltnis der Wertveranderungen (vormals
.80-125 Prozent”) definiert. Eine Konkretisierung der
diesbezlglichen Voraussetzungen wird in den kom-
menden Monaten sicher voranschreiten. Hierbei ist
gut vorstellbar, dass fur Rohstoffsicherungen mit ho-
her dkonomischer Effektivitat weniger restriktive Kri-
terien fur die formale Messung der Effektivitat als
nach IAS 39 gelten.

In der Vergangenheit haben zahlreiche Unternehmen
Machbarkeitsstudien fur die Einfihrung von Commo-
dity Hedge Accounting durchgefiihrt und aufgrund
der beschriebenen Herausforderung von einer Um-
setzung abgesehen. Diese sollten nun unter den ver-
anderten Rahmenbedingungen eine erneute Evalua-
tion vornehmen. Andere Unternehmen, welche in der
Vergangenheit durch die schwierige Abbildung ganz
auf Rohstoffhedging verzichtet haben, erwagen hier
eine Neuausrichtung. In jedem Fall ist die Zeit bis zur
verpflichtenden Erstanwendung des IFRS 9 nur noch
sehr begrenzt, sodass entsprechende Projekte be-
reits in den kommenden Monaten initiiert werden
sollten.

Insbesondere die korrekte Erfassung von Preisfor-
meln und deren Zusammensetzung dirfte in Anbe-
tracht der Ublichen Erfassung in den Materialwirt-
schaftssystemen ohne Bezug zur Rechnungslegung
(und im schlimmsten Fall papierbasiert in Aktenord-
nern) eine Herausforderung darstellen. DarUber
hinaus sind regelmafig auch die eindeutige ldentifi-
zierung der impliziten Preiskomponenten und die Be-
rechnung der Korrelationen von Komponente und Ge-
samtpreis nicht triviale Aufgaben.

Autor: Bardia Nadjmabadi, Senior Manager,
bnadjmabadi@kpmg.com
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