erfreasurer

NACHRICHTEN FUR DIE FINANZABTEILUNG

17. NOVEMBER | 2022

Sorgenkind
Finanzierun

Die Ergebnisse des 28. Treasurer-Panels

Bei den Treasurern herrscht negative Stimmung. Neben den Themen
Cash- und Risikomanagement werden vor allem die Finanzierungsbe-
dingungen zum Problem. Und dann reifst auch das alte Thema Zinsen

wieder Wunden auf — allerdings génzlich anders als vor einem Jahr.

reasurer schalten zuriick in den
TKrisenmodus. Mit dem Aus-

bruch des Ukraine-Kriegs und
den damit einhergehenden Folgen wie
Inflation, Zinswende und Energiekri-
se stehen Unternehmen vor massiven
Herausforderungen. Nun lautet das
Motto wieder ,Cash is King”. So ist es
nicht verwunderlich, dass fiir Treasurer
das Risikomanagement und die Liqui-
ditdtssteuerung beziehungsweise das
Cash Management weiterhin die grog-

ten Herausforderungen darstellen. Das
zeigt das aktuelle Treasurer-Panel, an
dem 70 Treasury-Chefinnen und -Chefs
aus der DACH-Region teilgenommen
haben. In dem vergangenen Panel,
das im November 2021 erschienen ist,
nannten 53 Prozent der Befragten das
Cash Management als grofite Heraus-
forderung. Dieses Jahr sehen 47 Prozent
das so. Ein noch grofieres Problem ist
fiir jeden zweiten Befragten das Risi-
komanagement. Auch im Vorjahr stand

In welchen Bereichen sehen Sie derzeit die groBten
Herausforderungen? Bitte nennen Sie die drei wichtigsten.

(Angaben in Prozent, Mehrfachnennungen méglich)

Risikomanagement

Liquiditatssteuerung & Cash Management KX

Finanzierung 43
Treasury-IT 40
Kapitalmarkt 39
Asset- und Pensionmanagement 26
Umgang mit Banken 21
Sonstiges
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das Thema mit 45 Prozent schon ganz
oben auf der Liste der Herausforderun-
gen. Die genannten Themen sind seit
Beginn der Coronakrise eine stindige
Herausforderung.

Kritischer Blick

Daneben gibt es aber noch ein anderes
Thema, das sich als neues Sorgenkind
herauskristallisiert: die Finanzierung.
Fiir 43 Prozent der Befragungsteilneh-
mer ist das Thema Finanzierung eine
Herausforderung; das ist ein deutlicher
Zuwachs im Vergleich zum Vorjahr.
Damals lag der Anteil der Befragten,
die Finanzierung als Herausforderung
sahen, bei 18 Prozent. Doch die Zeiten
haben sich stark gedndert — die Zins-
wende vollzieht sich mit grofSen Schrit-
ten. Und die Kapitalmérkte présentie-
ren sich deutlich schwieriger als noch
vor einem Jahr

Infolgedessen sehen die Treasu-
rer auch den Kapitalmarkt kritischer,
hier kletterte der Anteil derer, die ihn
als Herausforderung einstufen, um 26
Prozentpunkte auf 39 Prozent. >



PANEL

Die EZB hat die Zinsen angehoben. Das neue Umfeld belastet Treasurer.

Das Sorgenkind Finanzierung setzt sich
aus mehreren Punkten zusammen. So
blicken Treasurer zum Beispiel negati-
ver auf die Finanzierungsbedingungen.
Die langfristige Analyse zeigt, dass sich
fiir 58 Prozent der befragten Treasurer
die Bedingungen in den vergangenen
drei Monaten verschlechtert haben. Im
Herbst 2021 nannten diesen Punkt nur
9 Prozent, und er betraf damals vor al-
lem Branchen, die immer noch den Fol-
gen der Coronakrise ausgesetzt waren,
zum Beispiel die Reisebranche.

»Banken sind
restriktiver bei
Finanzierungen
geworden.«

Von der jetzigen Krise sind so gut wie
alle Branchen betroffen. Im Vorjahr
hatten sich fiir die deutliche Mehrheit
der Befragten (70 Prozent) die Finan-
zierungsbedingungen nicht verdndert.
Dadurch, dass sich im Gegensatz zum
vergangenen Jahr fiir viele die Bedin-
gungen verschlechtert haben, gaben
das dieses Mal nur 38 Prozent an. Le-
diglich fiir 4 Prozent haben sich die Be-
dingungen verbessert, vor einem Jahr
waren es noch 21 Prozent.

Die schlechteren Bedingungen
konnten zukiinftig fiir rund 14 Prozent
der Panel-Teilnehmer zur Herausfor-
derung werden. Viele planen deshalb,
ihren Finanzierungsmix zu erweitern.
Fast drei Viertel der Befragten haben in
den vergangenen drei Monaten aller-
dings noch keine neuen Finanzierun-
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gen aufgenommen, da iiberwiegend
kein Bedarf bestand. 10 Prozent haben
neue Instrumente aufgenommen. Bei
denjenigen, die ihren Finanzierungs-
mix erweitert haben oder es planen,
sticht kein besonderes Finanzierungs-
instrument heraus. Am hédufigsten
wurden Forderungsfinanzierung bezie-
hungsweise Factoring genannt. Speziell
im Zuge der Energiekrise haben rund
10 Prozent eine oder mehrere neue Fi-
nanzierungen abgeschlossen, 15 Pro-
zent planen es noch.

Banken zogern

Dabei diirften Treasurer nicht immer
auf das Standardinstrument Bankkre-
dite gesetzt haben, denn 44 Prozent
gaben an, dass die Aufnahme von Kre-
diten in den vergangenen drei Monaten
schwieriger geworden sei. In einer offe-
nen Frage, in der Treasurer die Heraus-
forderungen selbst benennen konnten,
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Das Treasurer-Panel ...

... ist eine Umfrage unter leitenden
Treasurern in der DACH-Region. Sie
wird von DerTreasurer seit 2008 durch-
gefiihrt. Ziel des Panels ist es, eine
gleichbleibende Gruppe regelmaBig zu
befragen, um Trends aufzuzeigen. Die
aktuelle Umfrage wurde von Oktober
bis November 2022 durchgefiihrt. 70
Teilnehmer haben den Fragebogen aus-
gefillt. Das Gros der Befragten stammt
aus Unternehmen mit mindestens 1
Milliarde Euro Umsatz.

gab ein Befragter an: ,Es gibt eine Kre-
ditklemme fiir Unternehmen, die nicht
iiber sehr gute Bonitét verfiigen.” Das
stehe im Gegensatz zu der ,fast inflati-
ondren Kreditvergabe in den vergange-
nen Jahren”.

Dennoch werden die Banken
iiberwiegend nicht als Problem einge-
stuft — im Gegenteil. Wéhrend im Vor-
jahr noch 32 Prozent die Bankpolitik als
Herausforderung angaben, sind es jetzt
nur noch 21 Prozent. Die Gespréiche
mit den Banken seien aufwendiger ge-
worden, wird aber angegeben. ,, Banken
sind restriktiver bei Finanzierungen ge-
worden. In Krisenzeiten stellen Banken
natiirlich deutlich mehr Fragen”, gab
ein Befragter in der Antwort auf eine
offene Frage an.

Die bereits getriibte Stimmung
an den Finanzierungsmarkten koénnte
noch disterer werden. Treasurer bli-
cken negativ auf das kommende Jahr.
Mehr als die Halfte geht davon aus,
dass sich im néachsten Jahr die Finan-
zierungsmarkte im Vergleich zu die-
sem Jahr verschlechtern werden. Das
liegt angesichts steigender Zinsen und
hoher Inflationssorgen nahe. Rund ein
Drittel denkt, dass sie gleichbleiben

Haben sich die Finanzierungsbedingungen fir |hr Unter-
nehmen in den vergangenen drei Monaten ... (angaben in Prozent)
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Haben Sie als Reaktion auf
die Energiekrise extra eine
oder mehrere neue Finanzie-
rungen abgeschlossen?
(Angaben in Prozent)

Wie diirften sich Ihrer Mei-
nung nach die Finanzierungs-
markte 2023 im Vergleich
zum Vorjahr entwickeln?

(Angaben in Prozent)

nein ja schlechter besser
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15
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werden. Nur rund 10 Prozent glauben,
dass sich die Finanzierungskonditio-
nen verbessern werden.

Argernis steigende Zinsen

In der offenen Frage nach den Heraus-
forderungen sticht eine Antwort beson-
ders hervor: das aktuelle Zinsumfeld.
Nachdem vor einem Jahr Treasurer
sehr hdufig als Herausforderung die
Negativzinsen angaben, haben sich die
Zinsen nun ins Gegenteil gedreht. Bei
Finanzierungen sind die Zinsen rapide
gestiegen.

Ende Oktober hob die EZB den
Leitzins um weitere 0,75 Prozentpunkte
an. Damit liegt der Zins nun bei 2 Pro-
zent. ,Steigende Leitzinsen erh6hen die
Finanzierungskosten signifikant”, sag-
te ein Panel-Teilnehmer. Auch Inflation,
Rezessionsgefahr und Volatilitat wur-
den hdufig als Herausforderungen ge-
nannt: ,Es gibt kiirzere Emissionsfens-
ter wegen der volatilen Mérkte”, ,eine
Herausforderung ist die rechtzeitige
Refinanzierung zu verschérften Kon-
ditionen, Laufzeiten und Covenants”
oder ,es gibt risikoaverse Investoren”
sind nur einige Beispiele.

Zudem wurden auch die The-
men Lieferkettenstrungen, geopo-
litische Risiken (insbesondere durch

China und Russland), die SAP-S/4HA-
NA-Umstellung, verstarkte Anfra-
gen im Zusammenhang mit KYC, die
Planung der Szenarien fiir das Liqui-
ditdtsmanagement, der Wertverlust
beim Pensionsvermogen (Aktien- und
Rentenanteil), Cybercrime, Zins-, Wéh-
rungs- und Rohstoff-Hedging mehr-
fach genannt.

TMS: SAP vorne

In der offenen Frage nach Herausforde-
rungen nannten die befragten Treasurer
auch héufig das aktuelle Trea-
sury-IT-Umfeld. In den vergangenen
Jahren gab es einige Deals am Markt
der Treasury-Management-System-An-
bieter. Dazu zdhlten zum Beispiel der
Verkauf von Bellin an Coupa (2020)
oder der Verkauf von Serrala an den Fi-
nanzinvestor HG Capital (2021). Derlei
M&A-Deals fiihren hédufig zu Verunsi-

cherung iiber die kiinftige Strategie der
TMS-Anbieter. Im Treasurer-Panel be-
werteten die meisten Treasurer die
jiingsten Fusionen neutral (65 Prozent),
wéhrend 15 Prozent sie als positiv und
20 Prozent sie als negativ sehen.

»Eine Heraus-
forderung ist
die rechtzeitige
Refinanzierung
zu verscharften
Konditionen.«

Allerdings schrieb ein Panel-Teil-
nehmer in einer offenen Frage dazu:
,,Wir sind froh, dass unser Anbieter von
der aktuellen Fusionswelle nicht betrof-
fen ist beziehungsweise dieses Thema
schon vor Jahren abgearbeitet hat. Das
Leistungs- und Unterstiitzungsangebot
unseres Anbieters ist auf hohem Ni-
veau stabil.” Ein anderer Teilnehmer
hingegen kritisiert: ,Der Support von
Coupa ist schlechter als vorher bei Bel-
lin. Wir sorgen uns um die kontinuier-
liche Weiterentwicklung der Systeme.”

Von den befragten 70 Treasurern
nutzen nur zehn derzeit kein Trea-
sury-Management-System. Ganz vorne
unter den genutzten Systemen steht
SAP, das seine TMS-Funktionalitaten
als ERP-Anbieter in den vergangenen
Jahren ausgebaut hat und vom Trend
zur Standardisierung der Finanzsoft-
ware profitiert. Von den 70 Befragten
nutzen 23 SAP. Es folgen Coupa und
ION auf den Platzen 2 und 3. ¢

Hat sich die Aufnahme von Bankkrediten in den vergangenen
drei Monaten verandert? (angaben in Prozent)

ja, ist schwieriger geworden

ja, ist leichter geworden
nein, ist gleich geblieben
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