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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 X(Twitter).

Mit besten GrufRen

Ralph Schilling, Nils Bothe, Borries Tobbens,
Robert Abendroth

Unsere Leistungen fiir Sie! Schauen Sie rein:
FTM Image-Video
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LloDal Treasury survey

kPG
Whitepaper

Global Treasury Survey
2025

In unserer neuesten Studie, dem Global Treasury
Survey 2025, haben wir 340 Fachleute aus Uber

20 Landern befragt, um herauszufinden, wie Unter-
nehmen ihre Treasury-Funktionen gezielt weiterent-
wickeln. Die Ergebnisse bieten spannende Einblicke
in die Trends und Strategien im Treasury Bereich.

Erfahren Sie mehr Uber die Erkenntnisse in unserem
Whitepaper.
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Ths b Prrtgmnd of Donamg Tigmai

Von Papier zu digital — die Transformation des globa-
len Handels: Unser Whitepaper zeigt, wie durch die
Umstellung auf papierlosen Handel mehr Effizienz,
Sicherheit und Wachstum erreicht werden kann.

Zur Publikation

T Siehe EU Payment Observatory — Annual Report 2025.
European Commission, https://doi.org/10.2826/0995695;
WCR and DSO Report 2025, Allianz Trade, 2025-06-18-

DSO-AZT .pdf.

Corporate Treasury News | 2

Verteliung von Chancen a Ri-

SIKEn Im Factoring verkaurter
Forderungen — rallstricke der
Auspbuchungsanalyse

Working-Capital-Mafinahmen wie der revolvierende
Verkauf von Forderungen im Rahmen von Factoring-
Programmen gewinnen aktuell wieder deutlich an
Beliebtheit und Relevanz. Diese Entwicklung wird ge-
trieben von makrookonomischer Unsicherheit, hohe-
ren Liquiditatsbedarfen sowie der Zunahme verspate-
ter Zahlungen. Studien legen nahe, dass
insbesondere fur den europaischen Markt sowohl
langere Zahlungsziele als auch vermehrt Uberfallige
Zahlungen und somit langere DSO (Days Sales Out-
standing) zu beobachten sind.’

Unternehmen, die vor diesem Hintergrund entspre-
chende MalRnahmen planen, tun gut daran, frihzeitig
die Vereinbarkeit der 6konomischen und bilanziellen
Ziele zu analysieren. Sowohl nach IFRS als auch nach
HGB ist die bilanzielle Ausbuchungsfahigkeit der ver-
kauften Forderungen und der damit verbundene Ef-
fekt auf bilanzielle KPI an qualitative sowie unter Um-
standen auch quantitative Anforderungen gebunden.
Nachdem diese Anforderungen bereits in vorherigen
Veroffentlichungen dieses Newsletters thematisiert
wurden,? soll dieser Artikel explizit einige Fallstricke
aufzeigen, die die quantitative Analyse der Verteilung
der Chancen und Risiken aus den Vermogenswerten
beeinflussen konnen.

Grundziige der quantitativen Ausbuchungs-
analyse

Um die Ausbuchungsfahigkeit verkaufter Forderun-
gen nach IFRS zu ermaoglichen, ist u.a. zu wurdigen,
ob im Wesentlichen alle Chancen und Risiken der

2 Siehe KPMG Corporate Treasury Newsletter, Ausgabe
135, 137 sowie 153.
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Vermogenswerte an den Kaufer Ubertragen wurden.
Zwar kann in einfacheren Fallen auf eine quantitative
Analyse verzichtet werden, bei komplizierten Kon-
strukten wird eine solche Analyse in der Regel je-
doch notwendig.® Nach HGB wird im Rahmen der
quantitativen Ausbuchungsanalyse hingegen u.a. auf
die Fragestellung abgestellt, ob das wirtschaftliche
Eigentum an den Forderungen Ubertragen wurde
oder ob unangemessen hohe Risiken zurlckbehalten
wurden, die der wirtschaftlichen Abgangsfiktion ent-
gegenstehen.*

Fur eine IFRS-konforme Analyse der Verteilung der
Chancen und Risiken ist auf einen Vergleich der Vola-
tilitdt der Nettozahlungsstréme vor und nach Ubertra-
gung unter dem Factoring-Programm abzustellen.®
Als mogliche Ursachen fur diese Volatilitat nennt der
Standard u.a. Kreditausfallrisiken, das Risiko verspa-
teter oder aber die Chance vorzeitiger Zahlungen,
Fremdwahrungs- oder Zinsanderungsrisiken. In Ab-
hangigkeit davon, zu welchem Teil ein Unternehmen
noch Zahlungsstromvolatilitat aus solchen Risiken
ausgesetzt ist, kann es nach IFRS zu einer vollstandi-
gen Ausbuchung, der Bilanzierung eines Continuing
Involvements oder einem vollstandigen Verbleib der
verkauften Forderungen auf der Bilanz kommen. Da
die vertraglichen Gestaltungsformen, die zu einem
solchen Rickbehalt von Volatilitat fihren, vielfaltig
sein konnen, werden im Folgenden einige Fallstricke
aus der Praxis ndher beleuchtet.

Reservekonten bzw. First-Loss-Garantien

In der Praxis ist haufig die Vereinbarung von soge-
nannten First-Loss-Garantien, Reservekonten oder
vergleichbar wirkender Vertragsbestandteile zu be-
obachten. Im Rahmen einer First-Loss-Garantie ver-
pflichtet sich das verkaufende Unternehmen dem
Forderungskaufer ausgefallene Forderungen bis zu
einer bestimmten festgelegten Hohe zu erstatten.
Die Bestimmung dieser maximalen Hohe ist in der
Praxis heterogen. So wird haufig eine Bestimmung
als Prozentsatz des verkauften Forderungsnominals
beobachtet. Allerdings kann auch eine Festlegung
auf einen bestimmten Anteil der tatsachlich eingetre-

tenen bonitatsbedingten Forderungsausfalle erfolgen.

Unabhangig davon, wie die maximale Hohe festge-
legt wird, stellt eine solche Garantie den klassisch-

3 Siehe IDW RS HFA 48, Tz. 79.

4 Siehe Justenhoven/Meyer in BeckBilKo, HGB § 246 Rn.
48.

® Siehe IFRS 9.3.2.7 bzw. IDW RS HFA 48, Tz. 73.
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sten und simpelsten Mechanismus dar, wie Unter-
nehmen Bonitatsrisiken aus den verkauften Forde-
rungen zurlckbehalten.

Eine vergleichbare Wirkung erzielen sogenannte Re-
servekonten. In der Regel erhalten Unternehmen
keine unmittelbar vollstandige Auszahlung des Kauf-
preises der Forderungen. Stattdessen werden Teile
des Kaufpreises auf Reservekonten ein- und erst zu
einem spateren Zeitpunkt unter bestimmten Voraus-
setzungen an das Unternehmen ausgezahlt. Wah-
rend sogenannte Dilution- oder Verwasserungsreser-
ven typischerweise nur den rechtlichen Bestand
(Veritat) der Forderungen absichern und fur eine Aus-
buchung sowohl nach IFRS als auch HGB in der Re-
gel unschadlich sind,® werden haufig auch Ausfallre-
serven gebildet. Bonitatsbedingte Forderungsausfalle
belasten zunachst ein solches Reservekonto, bevor
sie zu einem Verlust des Factors fuhren. Oft stehen
etwaige Residualbetrage als Folge geringerer Aus-
falle dem verkaufenden Unternehmen zu, weshalb
diese Konstrukte in der Praxis auch als variable Kauf-
preisabschlage bezeichnet werden. Durch die Aus-
sicht auf eine mogliche Erstattung des Reservebe-
trags partizipieren Unternehmen weiterhin an
Chancen, die von der tatsachlichen Zahlungsmoral
der Debitoren bedingt werden.

Sowohl durch Garantien als auch Reservekonten
bleibt somit ein gewisses Bonitatsrisiko beim verkau-
fenden Unternehmen zurtck. Nach IFRS ist unter Be-
rucksichtigung der Charakteristika des verkauften
Forderungsportfolios zu ermitteln, wie hoch der An-
teil der zurlckbehaltenen Zahlungsstromvolatilitat ist.
Auch nach HGB ist die Angemessenheit der Garan-
tie- bzw. Reservehohe einer quantitativen Analyse zu
unterziehen, um die Ubertragung des wirtschaftli-
chen Eigentums an den Forderungen zu wirdigen.’

Riickkaufvereinbarungen

Im Rahmen von Factoring-Programmen ist es Ublich,
dass das verkaufende Unternehmen als Servicer auf-
tritt und weiterhin Aufgaben im Rahmen des Forde-
rungsmanagements ubernimmt. Teilweise werden
Uber solche Tatigkeiten hinausgehend jedoch auch
Rickkaufvereinbarungen fur bestimmte, beispiels-
weise ausgefallene Forderungen in den Factoringver-

6 Siehe KPMG Insights into IFRS 7.6.160 ff. nach IFRS bzw.
IDW RS HFA 8, Tz. 20 nach HGB.

7 Siehe IDW RS HFA 8, Tz. 22 ff.
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trag aufgenommen. Die Intention hinter einer sol-
chen Vereinbarung kann beispielsweise die Nutzung
einer konzerninternen Inkassogesellschaft oder das
Zurlckerlangen der strategischen Entscheidungsfa-
higkeit Uber gerichtliche Betreibungen bei ausge-
wahlten Debitoren sein.

Doch nicht nur Ridckkaufe von Forderungen konnen
relevant sein. In einigen Branchen werden beim Ver-
kauf von Waren verlangerte Eigentumsvorbehalte
vereinbart. Abhangig von den vertraglichen Vereinba-
rungen kann der Factor durch dessen Ausubung bei
Ausfall eines Debitors in den Besitz der Ware gelan-
gen. Werden fir solche Falle Ruckkaufvereinbarun-
gen Uber die Ware zwischen verkaufendem Unter-
nehmen und Factor vereinbart, stellt sich die Frage,
ob das verkaufende Unternehmen weiterhin das
Preisrisiko der Ware tragt.

Ob nach IFRS Chancen und Risiken durch solche
Ruckkaufvereinbarungen beim verkaufenden Unter-
nehmen zuruckbleiben und inwieweit die Verteilung
im Rahmen einer quantitativen Analyse bestimmt
werden muss, ist im Einzelfall zu wirdigen.® Auch
nach HGB ist einzelfallabhangig zu analysieren, ob die
Ruckkaufmechanismen fur eine Ausbuchung der For-
derungen schadlich sind.® Sowohl nach IFRS als auch
nach HGB ist hierbei insbesondere die Fragestellung
zu berlcksichtigen, ob es vertraglich zu verpflichten-
den Ruckkaufen kommen kann oder ob eine Partei
lediglich Uber die Option zum Ruckerwerb bzw. -ver-
kauf verflgt. DarUber hinaus ist der Preis, zu dem der
Ruckkauf erfolgt bzw. erfolgen kann, in die Wrdi-
gung einzubeziehen und im Hinblick auf seinen mog-
lichen Einfluss auf die Verteilung der Chancen und Ri-
siken (IFRS) bzw. Ubertragung des wirtschaftlichen
Eigentums (HGB) der Ubertragenden Forderungen zu
analysieren.

Halten nachrangiger Tranchen bei ABS-
Transaktionen

Werden die Forderungen nicht direkt an eine Bank
verkauft, sondern erfolgt der Verkauf im Rahmen ei-
ner Asset-backed Securities (ABS)-Struktur an eine
Zweckgesellschaft (special purpose vehicle bzw.
SPV), mussen aus bilanzieller Sicht weitere Fragen
beantworten werden. Zur Finanzierung der Forde-
rungskaufe emittiert die Zweckgesellschaft Fremdka-
pitalinstrumente, die in verschiedene Tranchen mit
absteigender Senioritat strukturiert werden. Werden

8 Siehe IFRS 9.B3.2.4 ff. i.V.m. IFRS 9.B3.2.16 ff.

® Siehe IDW RS HFA 8, Tz. 11 i.V.m. Tz. 16 bzw. Justen-
hoven/Meyer in BeckBilKo, HGB § 246 Rn. 47.
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durch das verkaufende Unternehmen Tranchen die-
ser Instrumente, gegebenenfalls sogar die nachran-
gigste Tranche, gehalten, so ist sowohl nach IFRS als
auch nach HGB in einem ersten Schritt die Frage ei-
ner etwaigen Konsolidierungspflicht der Zweckgesell-
schaft zu wurdigen.

Kann die Frage der Konsolidierungspflicht verneint
werden, so ist nach HGB und IFRS in einem nachs-
ten Schritt zu analysieren, ob durch das Halten einer
nachrangigen Tranche weiterhin Chancen und Risi-
ken aus den verkauften Forderungen getragen wer-
den.™ In der Praxis werden hé&ufig alle aus den Forde-
rungen resultierten Zahlungsstrome an die Zweck-
gesellschaft weitergereicht. Dort durchlaufen die
Zahlungsstrome in der Regel einen Wasserfall in des-
sen Rahmen zuerst vorrangigere Schuldner, bei-
spielsweise Zinszahlungen an Senior und Mezzanine
Tranchen, bedient werden. Mindererlose durch die
oben genannten Risiken wie beispielsweise Kredit-
ausfallen, FX- oder Zinsanderungen fuhren dazu, dass
weniger Zahlungsstrome an die Halter der Junior
Tranche ausgeschuttet werden kénnen. Mehrerlose
werden gegebenenfalls durch vorrangigere Abflisse
des Wasserfalls absorbiert, wodurch ein asymmetri-
sches Volatilitatsprofil entstehen kann.

Die Junior Tranche kann somit vergleichbar der oben
beschriebenen Garantie wirken. Ob der Risikoruckbe-
halt hierdurch im Vergleich zu den Charakteristika
des verkauften Portfolios angemessen ist (HGB) oder
wie hoch der Anteil der hierdurch zuruckbehaltenen
Chancen und Risiken ist (IFRS), ist einzelfallabhangig
und quantitativ zu analysieren.

Fazit und Ausblick

Verschiedenste vertragliche Vereinbarungen konnen
zu einem Ruckbehalt von Zahlungsstromvolatilitat
fahren. Teilweise kann es dabei zu einem Zielkonflikt
zwischen okonomischer Optimierung und bilanziell
gewunschter Auswirkungen kommen. Unternehmen
tun gut daran, bereits friihzeitig im Rahmen der Ver-
tragsgestaltung diesen Zielkonflikt und die Fragen zu
berucksichtigen, welche Vereinbarungen in welchem
Ausmald zu einem Ruckbehalt von Chancen und Risi-
ken fihren konnen.

Das Finance und Treasury Management Team unter-
stUtzt Sie gerne bei der Beantwortung dieser Fragen

10 Siehe KPMG Insights into IFRS 7,6,180.40 nach IFRS
bzw. IDW RS HFA 8, Tz. 16 nach HGB.

© 2026 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

und steht Ihnen flr einen praxisnahen Austausch und
eine weitere Diskussion zur Verfligung.

Autoren:

Ralph Schilling, CFA, Partner, Head of Finance and
Treasury Management, Treasury Accounting &
Commodity Trading, KPMG AG

Christopher Wilksen, Manager, Finance and Treasury
Management, Treasury Accounting & Commaodity
Trading, KPMG AG
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Finanzinstrumente Der Unter-
NENMensZusammensehius-
SeN Nach IFRS

Unternehmensibernahmen und Fusionen sind we-
sentliche strategische Schritte, die die Wettbewerbs-
fahigkeit und Marktdurchdringung eines Unterneh-
mens nachhaltig starken konnen. Da Unternehmens-
zusammenschlisse fur viele Unternehmen jedoch
kein Kerngeschaft darstellen, betreten die Beteiligten
haufig fachliches Neuland. Um die Potenziale eines
Zusammenschlusses tatsachlich zu realisieren, mus-
sen finanzielle und bilanzielle Risiken frihzeitig identi-
fiziert und sorgfaltig gesteuert werden.

Ein zentrales Risiko ergibt sich aus den Auswirkun-
gen des Zusammenschlusses auf Kennzahlen und
Covenants des erwerbenden Unternehmens. Diese
Risiken entstehen nicht aufgrund unsicherer Pla-
nungsrechnungen, sondern aus den verbindlichen Bi-
lanzierungsanforderungen des Unternehmenszusam-
menschlusses selbst. Besonders die Bilanzierung
von Finanzinstrumenten spielt dabei eine malRgebli-
che Rolle, da sie erhebliche Auswirkungen auf die
Hohe des Goodwills haben kann. Kritisch wird dies
insbesondere dann, wenn ein hoher Goodwill im Er-
werbszeitpunkt entsteht und in der Folge im Rahmen
von Impairment-Tests wertberichtigt werden muss.

Ein wesentlicher Treiber fur die Hohe des Goodwills
ist die Bewertung der Ubernommenen originaren Fi-
nanzverbindlichkeiten zum Fair Value. Dieser Artikel
beleuchtet zentrale bilanzielle Fragestellungen, die
bereits vor dem Erwerbszeitpunkt sowie im Zuge des
eigentlichen Zusammenschlusses bertcksichtigt
werden sollten.

1. Bilanzielle Aspekte im Vorfeld des Erwerbszeit-
punkts
Schon vor dem eigentlichen Zusammenschluss
ergeben sich zwei wesentliche Themenfelder:
(1) Verpflichtungen aus Vorvertragen, und
(2) die Behandlung von Wahrungsabsiche-
rungen fur die Kaufpreiszahlung.
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1.1

1.2

2.1

Verpflichtungen aus Vorvertragen
Dem Zusammenschluss geht in der Regel ein
bindendes Vertragsangebot Uber die Anteile

voraus. Solche Vorvertrage kénnen zum Bilanz-

stichtag bilanzielle Folgen auslésen — in sol-
chen Fallen entsteht haufig ein Derivat, das er-
gebniswirksam zu bilanzieren ist.

Wenn der Erwerber die Auslbung unmittelbar

kontrollieren kann — etwa durch den Erwerb ei-

ner Call-Option auf die Mehrheit der Stimm-
rechte — kann dies bereits vor dem eigentli-
chen Closing zur Erlangung der Kontrolle und
damit zur Vollkonsolidierung fuhren.
Wahrungsderivate zur Absicherung des Kauf-
preises

Zur Absicherung eines in Fremdwahrung zu
zahlenden Kaufpreises werden haufig Wah-
rungsderivate abgeschlossen. Die Anwendung
von Hedge Accounting ist jedoch erst moglich,
wenn ein firm commitment oder eine hoch
wahrscheinliche Transaktion vorliegt, also eine
feststehende Verpflichtung. Deshalb ist klar zu
dokumentieren, ab welchem Zeitpunkt der Er-
werb bindend oder mindestens hochwahr-
scheinlich wird.

Bei der spateren Auflosung der im OCI erfass-
ten Sicherungsbeziehung ist zu unterscheiden,
ob die Transaktion als Erwerb eines financial
item (z. B. Beteiligung ohne Kontrolle) oder ei-
nes non-financial item (Erwerb eines kontrol-
lierten Unternehmens) zu behandeln ist. Im
letzteren Fall beeinflusst die OCI-Auflosung in
der Regel die Hohe des Goodwills.

Bilanzielle Fragestellungen zum Erwerbszeit-

punkt
Mit dem Erwerb wird der Goodwill ermittelt, in-
dem der Kaufpreis dem Fair Value des Nettover-
mogens gegenlbergestellt wird. Fir die Uberlei-
tung der Buchwerte des Zielunternehmens auf
Fair Values sind insbesondere die originaren Fi-
nanzverbindlichkeiten relevant.

Bewertung der originaren Finanzverbindlichkeiten

zum Fair Value

Finanzverbindlichkeiten werden zum Erwerbszeit-
punkt zum Fair Value bewertet. Da oft keine quo-

tierten Marktpreise vorliegen, erfolgt die Bewer-
tung ublicherweise Uber ein Kapitalwertverfah-
ren. Dabei werden die erwarteten Zahlungs-
strome mit einem kreditrisikoadjustierten Zins-
satz aus Sicht des Glaubigers diskontiert.

Ist der Zusammenschluss zum Bewertungszeit-

punkt bereits am Markt bekannt, flie3t das veran-

derte Kreditrisiko in diese Bewertung ein. Eine
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bislang ,fair” verzinste Schuld kann so im neuen
Kontext als Uber- oder unterverzinslich erschei-
nen.

e Uberverzinsliche Schulden haben einen Fair
Value oberhalb des Nominalwerts.

e Bisher abgegrenzte Transaktionskosten des
Zielunternehmens sind nicht Bestandteil des
Fair Values und werden deshalb nicht fortge-
fahrt.

e Eingebettete Derivate in Ubernommenen Ver-
bindlichkeiten sind auf Trennungspflicht zu
prufen — haufig mit positivem Ergebnis, da
der nachfolgende Buchwert regelmafiig er-
heblich vom Ruckzahlungsbetrag (dem Aus-
ubungsbetrag der Kundigungsoptionen) ab-
weicht.

2.2 Auswirkungen auf bestehende Sicherungsbezie-
hungen
Die Cashflow-Hedge-Reserve gehort nicht zum
erworbenen Nettovermogen und kann daher
nicht fortgefuhrt werden (IFRS 3.31). Bestehende
Derivate des Zielunternehmens mussen entwe-
der:

e in eine neue Sicherungsbeziehung designiert
oder

e fortan als freistehende Derivate erfolgswirk-
sam bewertet werden.

Bei Derivaten mit mehreren Settlements — z. B. Zins-
swaps oder Cross-Currency-Swaps — ist eine Neude-
signation besonders komplex.

3. Konzernweite Bilanzierungs- und Bewertungs-
wahlrechte
Im Konzernverbund mussen Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden harmonisiert werden.
Dies betrifft insbesondere bilanzierungsrele-
vante Sachverhalte aus beiden Unternehmen,
die nach dem Zusammenschluss einheitlich
darzustellen sind — vor allem, wenn beide Un-
ternehmen eine relevante GrolRe haben.

Fazit

Aus den genannten Grinden sollten Unternehmens-
zusammenschlisse von Beginn an eng durch die
Rechnungswesen- und Bilanzierungsfunktion beglei-
tet werden. Insbesondere bei Finanzinstrumenten
entstehen haufig kritische Bilanzierungsfragen, die
bereits in der Planungsphase erkannt und gestaltet
werden sollten. Spatestens bei der vertraglichen Aus-
gestaltung sollten Bilanzierungsexperten einbezogen
werden — andernfalls lasst sich in der Bilanzierung
nur die vorliegende Faktenlage abbilden.
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Lassen Sie uns gemeinsam erortern, welche Frage-
stellungen bei der Bilanzierung und Bewertung von
Finanzinstrumenten im Rahmen von Unternehmens-
zusammenschlissen auftreten und wie diese best-
moglich gelost werden konnen.

Autoren:

Ralph Schilling, CFA, Partner, Head of Finance and
Treasury Management, Treasury Accounting &
Commodity Trading, KPMG AG

Felix Wacker-Kijewski, Senior Manager, Finance and
Treasury Management, Treasury Accounting &
Commodity Trading, KPMG AG
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[reasury Management
oysteme Im Wandel durch
Kunstliche Intelligenz — &
Blick aur die Nutzerinteraxtion
der Zukunit

Im Corporate Treasury ist ein klarer technologischer
Entwicklungspfad erkennbar: Treasury-Management-
Systeme (TMS) erweitern ihre bislang funktions- und
prozessorientierten Benutzeroberflachen schrittweise
um Kl-gestutzte Interaktionsformen. Ziel dieser Ent-
wicklung ist weniger die Ablosung bestehender Sys-
teme, sondern vielmehr eine veranderte Art der Nut-
zung: weg von der manuellen Navigation zwischen
einzelnen Funktionen hin zu einer informations-, er-
eignis- und entscheidungszentrierten Interaktion, die
den Treasurer gezielt bei Analyse, Priorisierung und
Entscheidungsfindung unterstutzt.

In diesem Artikel betrachten wir die Weiterentwick-
lung der Treasury-Management-Systeme (TMS) und
werfen einen Blick auf zentrale Erfolgsfaktoren.

Die Weiterentwicklung der TMS durch Ki-
Funktionen

Dass kunstliche Intelligenz im Mittelpunkt der Wei-
terentwicklung der TMS steht, ist wenig Uberra-
schend. Kl wird als unverzichtbar betrachtet und als
integraler Bestandteil in die Systemarchitektur vorge-
sehen.

Ubergreifend lassen sich drei komplementare Ebe-
nen des Kl-Einsatzes beobachten:

1) Eingebettete analytische Kl zur Muster- und
Anomalieerkennung,

2) Generative Assistenzfunktionen zur verstand-
lichen und kontextbezogenen Informations-
aufbereitung komplexer Sachverhalte sowie

3) KI-Agenten, die vorbereitende oder regelba-
sierte Aufgaben autonom ausfihren.
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Diese Ebenen pragen zunehmend die Benutzerober-
flache moderner TMS — etwa in ERP-nahen Plattfor-
men wie SAP mit dem Kl-Assistenten Joule oder in
spezialisierten Treasury-Losungen wie z. B. Kyriba
mit agentenbasierter K.

Dabei beobachten wir, dass der logische Aufbau der
TMS nicht grundlegend infrage gestellt wird. Das
Fundament bildet nach wie vor das tber Schnittstel-
len integrierte Okosystem aus Finanzwesen, transak-
tionalen Modulen, Marktdaten, Handelsplattformen
und Reporting-Losungen. Die zusatzlichen oben ge-
nannten Kl-Ebenen werden die Nutzerinteraktion
grundlegend verandern.

Unabhangig vom jeweiligen Anbieter zeigt sich damit
ein einheitlicher Entwicklungstrend: Die User Inter-
faces der Zukunft verlagern den Fokus von der manu-
ellen Systembedienung hin zu einer dialog-, ereignis-
und entscheidungszentrierten Interaktion, bei der der
Treasurer von Kl-gestutzten Hinweisen, Empfehlun-
gen und vorbereiteten Aktionen unterstutzt wird,
ohne dabei die fachliche Verantwortung abzugeben.

Auswirkungen auf konkrete Treasury-Prozesse
Im Folgenden werden einige Gedankenimpulse und
Ideen zusammengetragen, wie sich diese Entwick-
lungen in konkreten Treasury-Prozessen auswirken
konnen und welche Maglichkeiten sich daraus eroff-
nen konnen.

Bank Account Management

Im Bank Account Management unterstUtzt das zu-
kinftige User Interface vor allem Transparenz, Steue-
rung und Compliance. Kl-gestltzte Oberflachen kon-
solidieren Kontoinformationen Uber Banken und
Lander hinweg, identifizieren Abweichungen in Kon-
tostammdaten oder Zeichnungsberechtigungen und
weisen proaktiv auf Uberfallige Bestatigungen oder
Prifungen hin. Antrage zur Kontoeroffnung oder -
schlieBung kdnnen dialoggestltzt vorbereitet wer-
den, wahrend der Treasurer den Freigabe- und Kon-
trollprozess verantwortet.

Cash Management und Liquiditadtssteuerung

Im Cash Management liegt der Mehrwert insbeson-
dere in der Verdichtung komplexer Informationen.
Kl-basierte Benutzeroberflachen analysieren Cash-
Positionen, Forecasts und Zahlungsstrome in Echt-
zeit, erkennen potenzielle Liquiditatslicken oder
-Uberschusse und stellen diese in einen nachvollzieh-
baren Ursachen- und MaRnahmenkontext. Der Trea-
surer erhalt Hinweise auf Handlungsoptionen, etwa
zur internen Mittelverschiebung oder kurzfristigen Fi-
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nanzierung, ohne dass automatische Dispositionen
erfolgen. Dies betrifft vor allem das Aufsenverhéltnis,
da konzerninterne Prozesse bereits heute weitestge-
hend automatisiert ablaufen.

Zahlungsverkehr

Im Zahlungsverkehr verlagert sich der Fokus von der
manuellen Uberwachung einzelner Zahlungen hin zu
einer ereignisorientierten Steuerung. Kl-gestutzte In-
terfaces erkennen Unregelmal3igkeiten, potenzielle
Fehler oder auffallige Muster fruhzeitig und priorisie-
ren diese fur den Nutzer. Bei Ausnahmen — etwa ab-
gelehnten oder ungewohnlich hohen Zahlungen —
werden Ursachen analysiert und verstandlich erklart,
sodass gezielte Eingriffe maoglich sind.

Finanzrisikomanagement

Im Finanzrisikomanagement unterstltzt das TMS die
Analyse von FX-, Zins- oder Rohstoffrisiken durch die
Zusammenfuhrung von Exposures, Marktinformatio-
nen und Sicherungsinstrumenten. Kl ist in der Lage,
auch unstrukturierte Daten zu interpretieren und dem
Nutzer verstandlich aufzubereiten. Szenarien kénnen
dialoggestutzt abgefragt werden, beispielsweise zur
Auswirkung veranderter Marktdaten. Empfehlungen
zu Absicherungsstrategien bleiben transparent und
erklarbar, die Entscheidung verbleibt beim Treasurer.

Debt & Investment Management

Fur Finanzierungen und Geldanlagen kann eine kon-
solidierte Sicht auf Laufzeiten, Konditionen, Cove-
nants und Risiken bereitgestellt werden. Abweichun-
gen, Falligkeiten oder Covenant-Risiken werden dank
Kl-Unterstltzung fruhzeitig hervorgehoben. Der
Mehrwert liegt weniger in der Automatisierung von
Entscheidungen als in der strukturierten Vorbereitung
und Priorisierung relevanter Informationen.

Internal Controls und Compliance

Im Bereich Internal Controls und Compliance unter-
stUtzen Kl-gestutzte Benutzeroberflachen die konti-
nuierliche Uberwachung von Kontrollen, Berechtigun-
gen und Regelverstofien. Abweichungen werden
risikoorientiert priorisiert und mit erlauternden Hin-
weisen versehen. Dadurch wird die Nachvollziehbar-
keit erhoht, ohne zusatzliche manuelle Kontroll-
schritte zu verursachen. Perspektivisch konnte Kl
zudem mithilfe eines automatisierten Abgleichs mit
aktueller und zukunftiger Regulatorik unterstitzen
und Hinweise auf mdgliche VerstoRe und deren Miti-
gation geben.

Voraussetzungen fiir den erfolgreichen Einsatz
Der Nutzen Kl-gestutzter User Interfaces setzt be-
stimmte Voraussetzungen voraus. Dazu zahlen eine
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hohe Datenqualitat, konsistente Stammdaten, inte-
grierte Systemlandschaften sowie definierte Rollen-
und Berechtigungskonzepte. Zudem ist Transparenz
von zentraler Bedeutung: Die Logik von Analysen,
Hinweisen und Empfehlungen muss erklarbar ge-
macht werden, um Vertrauen und Akzeptanz zu
schaffen.

Dazu muss der Nutzen zUgig spurbar gemacht und
die komplexen Datenstrukturen des jeweiligen Unter-
nehmens beherrscht werden. Diese Funktionen mus-
sen in modernen, cloudbasierten Treasury-Systemen
nativ bereitgestellt werden, so dass sich der klassi-
sche Aufwand fur Upgrades und Rollouts reduziert:
Regelmalige Releases stellen neue Funktionen kon-
tinuierlich im operativen Betrieb bereit.

Einfache Bedienung, bessere Entscheidungen

Die Integration kunstlicher Intelligenz in moderne
Treasury Management Systeme verandert vor allem
die Art und Weise, wie Treasurer mit dem System ar-
beiten. Wo bisher eine komplexe Navigation und de-
tailliertes Systemwissen erforderlich waren, ermagli-
chen Kl gestutzte Benutzeroberflachen eine direkte,
dialogorientierte Interaktion. Fachliche Fragen konnen
in natdrlicher Sprache gestellt werden, relevante Da-
ten werden aggregiert, Zusammenhange kontextuali-
siert und Ergebnisse verstandlich aufbereitet. Insbe-
sondere neue Mitarbeiter profitieren von dieser
veranderten Interaktionslogik, da gefuhrte Schrittfol-
gen, intuitive Abfragen und automatisch erzeugte Zu-
sammenfassungen die Einarbeitung in Treasury Pro-
zesse deutlich erleichtern.

Vorteile fiir Treasury-Mitarbeiter

e Direkter Zugriff auf Treasury relevante Informatio-
nen ohne systemische Navigation

e Produktive Nutzung ohne tiefes technisches Vor-
wissen

e Kontextbezogene Schrittfolgen und Handlungs-
vorschlage statt isolierter Systemfunktionen

e Verkurzte Einarbeitungszeiten durch gefthrte In-
teraktion

e o Strukturierte, verstandliche Zusammenfassun-
gen zur Entscheidungsunterstitzung

Fazit: Kl als Erganzung zum TMS, nicht als Ersatz
Treasury-Management-Systeme entwickeln sich von
transaktionsorientierten Anwendungen zu interakti-
ons- und entscheidungszentrierten Benutzeroberfla-
chen. Der Treasurer arbeitet zunehmend mit einer in-
telligenten Schnittstelle, die Informationen einordnet,
Handlungsoptionen vorbereitet und Entscheidungen
unterstutzt. Eine hohe Datenqualitat bleibt eine zent-
rale Voraussetzung, um die Potenziale der Kl nachhal-
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tig zu nutzen. Kl kann aus unserer Sicht eine vollstan-
dig integrierte Banken- und Systemlandschaft derzeit
erganzen aber nicht ersetzen.

Autoren:

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

Suneel Madhani, Manager, Finance and Treasury
Management, Corporate Treasury Advisory,
KPMG AG
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