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EDITORIAL

»| can’t understand
why people are frightened of new ideas.

I'm frightened of the old ones.«

Mit diesem Gedanken von John Cage
eroffnen wir die dritte Ausgabe unse-
res Audit Committee Quarterly im
Jahr 2025 — und das aus gutem Grund:
Innovation ist heute mehr denn je ein
strategisches Gebot. Geopolitische
Spannungen, der rasante Fortschritt
im Bereich kinstlicher Intelligenz, stei-
gende Anforderungen und komplexer
werdende regulatorische Rahmenbe-
dingungen stellen Unternehmen und
ihre Kontrollorgane vor nie da gewe-
sene Herausforderungen.

Ein Blick in die Medien zeigt: Innovation, Wettbe-
werbsfahigkeit und Transformation sind zentrale The-
men fir Gesellschaft, Politik und Wirtschaft. Unter-
nehmensumestrukturierungen, Gesetzesinitiativen und
Haushaltsdebatten in Deutschland und Europa kreisen
um die Frage: Was braucht es, um voranzukommen?
Der Draghi-Report mahnt, dass zu viel Kapital in Gber-
holte Geschaftsmodelle flielst — und zu wenig in neue
Ideen, Technologien und Fortschritt. Die Zukunft
gestaltet sich nicht durch Festhalten an der Old
Economy und alten Geschaftsmodellen. In dieser
Gemengelage wird deutlich: Innovation ist kein rein
technisches oder operatives Thema, sondern eine
strategische Notwendigkeit — und damit eine zentrale
FUhrungsaufgabe.




Die Beitrage dieser Ausgabe zeigen, wie vielfaltig
und entscheidend die Rolle von Aufsichtsrat:innen im
Innovationskontext ist — und sein muss:

Wie kann der strategische Dialog zwischen Vor-
stand und Aufsichtsrat gestarkt werden?

Wie entsteht Raum flr Perspektivenvielfalt und
Vertrauen?

Welche strukturellen und kulturellen Voraussetzun-
gen fordern kreative Prozesse?

Wie kann Innovation durch Kl gestltzt und verant-
wortungsvoll begleitet werden?

Was gilt es bei der Nutzung und Auslagerung von
Entscheidungen durch Kl zu beachten?

Auch die rechtlichen Rahmenbedingungen fur Innova-
tionen stehen im Fokus: Der Vorschlag eines 28. EU-
Rechtsregimes fur innovative Unternehmen — ein
potenzieller »Gamechanger« fir den europaischen
Binnenmarkt. Und mit dem steuerlichen Investitions-
sofortprogramm der Bundesregierung entstehen
neue Anreize flr unternehmerische Innovationskraft.
Nicht zuletzt werfen wir einen Blick auf die internatio-
nale Wettbewerbsfahigkeit Deutschlands im Biotech-
sektor und die Rolle von DEI-Programmen in einer
sich wandelnden politischen Landschaft.

Der Aufsichtsrat kann und sollte den aktiven Aus-
tausch suchen — denn er hat die Aufgabe, Unterneh-
men und Vorstand zu fordern und zu fordern. Statt
Aktienrlckkaufen braucht es Investitionen in die
Zukunft. Zukunftsfahigkeit entsteht durch Mut, neue
Ideen und den Willen zur Innovation. Sie entsteht
durch Austausch, Herausforderung und die Bereit-
schaft, Regeln neu zu denken. Innovation starkt nicht
nur das Unternehmen und seine Kultur — sie stabili-
siert auch unsere Demokratie und Gesellschaft. Denn
Neugier, Zusammenarbeit und Dialog sind die Grund-
lage fur Zusammenbhalt, Erfolg und damit unsere
Wettbewerbsfahigkeit.

Eine Unternehmenskultur, die Innovation férdert,
waéchst an diesen Herausforderungen. Innovation ist
kein isolierter Prozess, sondern ein Querschnitts-
thema, das alle Bereiche der Unternehmensfihrung
betrifft — von Strategie Uber Kultur bis hin zu Regu-
lierung. Fir Aufsichtsratiinnen bedeutet das, ihre
Rolle als Sparringspartner, Impulsgeber und kritische
Reflexionsinstanz aktiv zu gestalten.

Wir wlnschen lhnen eine inspirierende Lekttre und
freuen uns auf |hre Gedanken und Ideen. Welche
Innovation bewegt Sie —und wo sehen Sie Handlungs-
bedarf?

lhre

Yl D

Angelika Huber-Strasser

Leiterin des Audit Committee Institute e.V.,,
Regionalvorstand Sud der

KPMG AG Wirtschaftspriifungsgesellschaft
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SCHWERPUNKT INNOVATION

»What’s on your mind?« — Ein einfaches Format zur

strategischen Zusammenarbeit zwischen Vorstand

und AUfSiChtsrat Autorin: Mariella Rohm-Kottmann
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In Zeiten zunehmender geopolitischer
Unsicherheiten, grofder technologischer
Umbrlche, der immer sichtbarer wer-
denden Zeichen des Klimawandels
sowie stetig wachsenden regulatori-
schen Anforderungen steigen die Kom-
plexitdt sowie die Herausforderungen
far die Unternehmen und somit auch
flr die Aufsichtsrate.

Neben der verstarkten Uberwachungs-
funktion gewinnt gerade in diesen Zei-
ten die Rolle des Aufsichtsrats als
Ratgeber und Sparringspartner an Be-
deutung — insbesondere in Anbetracht
der vielfachen Herausforderungen,
denen die Unternehmen gegentlber-
stehen.!

Doch wie gelingt es, Raum fir die Rolle
des Aufsichtsrats als Ratgeber und
Sparringspartner regelmafig und auch
auRerhalb der Strategiesitzungen zu
schaffen und dabei die Kompetenz des
gesamten Aufsichtsratsgremiums best-
moglich zu nutzen? Und zudem ohne
dabei in die operative Verantwortung
des Vorstands einzugreifen?

In einem meiner Mandate wird ein For-
mat praktiziert, das genau diese Briicke
schlagt — auf eine, wie ich finde, sehr
effiziente und effektive Weise. Es tragt
den Titel »WWhat's on your mind?« und
ist fester Bestandteil jeder Aufsichts-
ratssitzung bei Zalando.

1 Tungler, M./Speich, I. (2023): Steigende Komplexitat
fur Unternehmen — Herausforderungen fir den Auf-
sichtsrat, in: Audit Committee Quarterly IIl, S. 14 f.
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Das Format und seine Wurzeln:
Eine Idee aus dem Norden,

die auch stimmig ist fiir das
deutsche Governance-Modell

Das Format »\What's on your mind?« stammt urspriing-
lich von Spotify und wurde von der friiheren Aufsichts-
ratsvorsitzenden, die es dort kennen und schatzen
gelernt hatte, bei Zalando, eingefihrt und ist seither
fester Bestandteil jeder Aufsichtsratssitzung.

Spotify ist ein schwedisches Unternehmen — aus
einem Land mit einer langen Tradition des offenen,
kollektiven Dialogs zwischen Management und Gre-
mien. In skandinavischen Landern ist ebenfalls das
Two-Tier-Modell der Unternehmensfihrung verbrei-
tet, allerdings mit einer etwas anderen Ausgestaltung
als es in Deutschland der Fall ist. In Skandinavien gilt
eine klare Hierarchie — die Aktionare wahlen das Board
of Directors und kdnnen einzelne »board members«
jederzeit und ohne Erlauterung abberufen. Das Board
of Directors hat eigene Exekutivmacht, so kann es
z.B. selbst Vertrage eingehen und ist flr alle wichtigen
strategischen Entscheidungen verantwortlich. Das
Executive Management ist im Wesentlichen fir das
Tagesgeschéft und die operative Umsetzung der Stra-
tegie zustandig. Somit liegt die ultimative Kontrolle bei
den Aktionaren und es gibt eine enge Verbindung und
hierarchische Beziehung zwischen Aktionaren, Board
of Directors und Executive Management.?

Gemal} diesem skandinavischen Governance-Modell
besteht somit eine engere Einbindung des Board of
Directors in das Unternehmensgeschehen — gepaart
mit dem klaren Auftrag zur Wertschaffung durch die
Aktionére.?

2 Ringe, G., CBS Copenhagen Business School (2016): German versus
Nordic Board Models

3 BCG (2016): How Nordic Boards Create Exceptional Value,
https://www.bcg.com/publications/2016/strategy-value-creation-
strategy-how-nordic-boards-create-exceptional-value

sfirmen, die KPMG Inte

sprifungsgesellschaft, einer Aktienges:

Mariella Rohm-Kottmann ist CFO der Sunlight Group. Sie ist
stellvertretende Vorsitzende des Aufsichtsrats und Vorsitzende
des Priifungsausschusses der Zalando SE sowie Aufsichtsratin
und Priifungsausschussvorsitzende der Siltronic AG. Zuvor war
sie Senior Vice President Finance bei ZF Friedrichshafen AG und
Audit Partnerin bei KPMG.

Ein weiterer wesentlicher Aspekt der skandinavischen
Board-Praxis ist die geringere Bedeutung von Forma-
lien. Zudem werden Diversitat und die Beachtung
unterschiedlicher Perspektiven als sehr wichtig er-
achtet.*

Vor diesem Hintergrund ist die Aufnahme einer
»What's on your mind?«-Sektion zu Beginn jeder for-
malen Board-Agenda bei Spotify ein schlissiges Ele-
ment der gemeinsamen Arbeit. Sie dient als Warm-up
und ermdglicht es Board Directors und Management,
die Armel hochzukrempeln und gemeinsam Probleme
zu diskutieren und zu I6sen.

Trotz aller Unterschiede in den Systemen lasst sich der
Kerngedanke von »What's on your mind?« auch im
deutschen Two-Tier-System sehr gut verankern —ohne
den Grundsatz der Gewaltenteilung zwischen Vorstand
und Aufsichtsrat zu verletzen.

Hilfreich bei der Einflhrung bei Zalando durfte auch
die Rolle der Grinder im Vorstand gewesen sein. Das
Format wurde sowohl auf Vorstandsseite als auch von
den Aufsichtsratsmitgliedern sehr positiv aufgenom-
men und schafft seither einen strukturierten Raum fir
strategischen Dialog, ohne operative Entscheidungen
vorwegzunehmen.

Konkret funktioniert es so: Einige Tage vor jeder Auf-
sichtsratssitzung senden die Co-CEQOs von Zalando
eine kurze E-Mail an alle Aufsichtsratsmitglieder. Darin
benennen sie ein Thema, das sie aktuell besonders
beschaftigt — etwa ein neues Geschaftsmodell, eine
Investitionsfrage oder auch mdgliche Auswirkungen
geopolitischer Entwicklungen —und stellen dazu gezielt
zwei bis drei offene Fragen. Die erste halbe Stunde
der Aufsichtsratssitzung ist dann diesem Thema ge-
widmet — in der Regel ohne weitere vorbereitete Vor-
lagen. Stattdessen geht es um echtes Sparring und
die gezielte Einbindung der unterschiedlichen Perspek-
tiven und Erfahrungen im Gremium.

4 INSEAD Knowledge (2021): What the World Can Learn from Nordic
Boards, https:/knowledge.insead.edu/leadership-organisations/what-
world-can-learn-nordic-boards
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SCHWERPUNKT Innovation

Wirkung und Mehrwert:
Expertise gezielt aktivieren,
Vertrauen stiarken

Das Format »What's on your mind?« entfaltet seine
Wirkung vor allem dadurch, dass es gezielt einen
Raum schafft, in dem der Vorstand aktuelle strategi-
sche Fragestellungen zur Diskussion stellt — bevor
Entscheidungen gefallen sind. Es verschiebt nicht die
Tagesordnung, sondern erganzt sie um einen offenen,
vertraulichen Diskussionsrahmen.

Besonders wertvoll ist, dass die unterschiedlichen Ex-
pertisen der Aufsichtsratsmitglieder aktiv zur Anwen-
dung kommen — nicht reaktiv zu Beschlussvorlagen,
sondern vorausschauend im Rahmen eines themen-
zentrierten Dialogs. Diese Form des Austauschs starkt
das Selbstverstandnis des Gremiums als kollektiver
Sparringspartner — insbesondere bei Zukunftsfragen,
die nicht mit einem klaren Ja oder Nein beantwortet
werden konnen.

Zugleich starkt das Format die Beziehung zwischen
Vorstand und Aufsichtsrat. Wenn der Vorstand ein
Thema bewusst 6ffnet, statt nur Berichte abzugeben,
signalisiert er Vertrauen — und ladt zur Mitgestaltung
ein. Der Aufsichtsrat wiederum kann zeigen, dass er
nicht nur kontrolliert, sondern Denkimpulse gibt—ohne
dabei seine Rolle zu Uberschreiten.

So wird aus einem strukturellen Element ein kulturel-
les: »What's on your mind?« steht flr einen Umgang
auf Augenhohe, der strategische Diskussion fordert
und gleichzeitig den Governance-Rahmen wahrt.

8 Audit Committee Quarterly 111/2025

Learnings und Ubertragbarkeit:
Kleine Intervention — grof3e Wirkung

Was das Format »\What's on your mind?« so Uberzeu-
gend macht, ist seine Niedrigschwelligkeit: Es erfor-
dert keine zusétzliche Sitzung, keine aufwendige Vor-
bereitung, keine formale Entscheidung. Und dennoch
kann es zu einer positiven Dynamik zwischen Vorstand
und Aufsichtsrat beitragen.

Damit es funktioniert, braucht es allerdings einige
grundlegende Voraussetzungen:

Vertrauen: Der Vorstand muss bereit sein, auch unvoll-
standige Gedanken zu teilen. Und der Aufsichtsrat
muss mit dieser Offenheit verantwortungsvoll um-
gehen — nicht zur Bewertung, sondern zur Unterstdit-
zung.

Klarheit tiber Rollen und Erwartungen: Das Format
lebt davon, dass der Aufsichtsrat Impulse gibt, aber
keinen Entscheidungen vorgreift. Es bleibt beim Vor-
stand, mit den Anregungen weiterzuarbeiten.

Ein gemeinsames Verstandnis von strategischer
Relevanz: Die Themen sollten nicht beliebig gewahlt
werden, sondern echten Diskussionswert haben —
idealerweise mit Blick auf Innovation, Transformation
oder unternehmerische Weichenstellungen.

Gerade weil das Format so schlankist, lasst es sich im
bestehenden Sitzungsrhythmus integrieren — ohne
Mehraufwand, aber mit deutlich mehr Tiefgang im
strategischen Austausch.

Fazit:

Gerade in Zeiten tiefgreifender Transformationen ist
es entscheidend, dass Aufsichtsrate nicht nur rick-
blickend kontrollieren, sondern vorausschauend mit-
denken und Rat geben. Das Format »\What's on your
mind?« hat mir gezeigt, wie viel Wirkung entstehen
kann, wenn man im Gremium bewusst Raum fUr stra-
tegische Fragen schafft — jenseits von Vorlagen, Zeit-
druck und Formalien.
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EU-Kommission veroffentlicht Strategie
fﬁr Start—ups und Scale_ups Autorin: Dr. Astrid Gundel

Bis zu ihrer Marktreife haben européische Start-ups
mit zwei »Todestalern« zu kdmpfen: Das erste mani-
festiert sich, wenn Innovationen nicht zu marktfahigen
Produkten werden, das zweite, wenn Unternehmen
Schwierigkeiten zu skalieren haben (vgl. Abbildung).
Dies geht aus einer Mitteilung der EU-Kommission von
Ende Mai 2025 hervor, in der die Strategie fir bessere
Rahmenbedingungen fir Start- und Scale-ups erlau-
tert wird." Indem die Bedingungen flr Innovatoren,
Grinder und Investoren verbessert werden, will die
EU-Kommission u.a. die Entwicklung und den Aus-
bau strategischer Technologien — wie z.B. im Bereich
kinstlicher Intelligenz, Medizintechnik und Biotechno-
logie — in der EU vorantreiben. Verwaltungsaufwand
soll daher reduziert, fragmentierte Regulierung — etwa
im Bereich des Insolvenz-, Arbeits- und Steuerrechts —
harmonisiert und Finanzierungsmaoglichkeiten sollen
verbessert werden. Fir folgende flinf Phasen der Ent-
wicklung eines Start-ups werden konkrete MalRnah-
men vorgeschlagen:

¢ innovationsfreundliche Regulierung, Dr. Astrid Gundel ist
Senior Managerin der
* bessere Finanzierung, KPMG AG Wirtschafts-
priiffungsgesellschaft
. und fachliche Leiterin
e Unterstltzung der Marktakzeptanz des Audit Committee
und Expansion, Institute e.V.

e Unterstltzung bei der Gewinnung
von qualifizierten Fachkraften sowie

e leichterer Zugang zu Infrastruktur,
Netzwerken und Dienstleistungen.

Bis Ende 2027 will die EU-Kommission
Uber die Umsetzung der Strategie be-
richten.

Weitere Informationen online abrufbar unter https./research-and-
innovation.ec.europa.eu/strategy/strategy-research-and-innovation/
jobs-and-economy/eu-startup-and-scaleup-strategy_en

Abbildung: Simplified illustration of the startup dou

ble valley of death
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1 Communication from the Commission to the European Parliament,
the Council, the European Economic and Social Committee and the
Committee of the Regions — The EU Startup and Scaleup Strategy —
Choose Europe to start and scale vom 28.5.2025, COM(2025) 270 final
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r

Herausforderungen
fiir das
Innovationssystem Europa

Autor: Dr. Reinhard Ploss

Die Herausforderungen fur Europa im internationalen wirtschaftlichen Wett-

bewerb nehmen zu, in letzter Zeit ist eine Erosion der Position zu erkennen.

Das wird auch in Deutschland deutlich —auch wenn es zahlreiche Bereiche

gibt, in denen man stark ist. In den Zukunftsthemen wie Digitalisierung,

kiinstliche Intelligenz, Fintech, Biotechnologie und Life Sciences liegt Europa

Im internationalen Vergleich zurtck.

Ein Ansatz aufzuholen, ist, die Innovation erheblich zu
beschleunigen. Eigentlich sind die Bedingungen hier-
fUr nicht schlecht: In der Wissenschaft ist Europa in
vielen Bereichen stark, zum Teil sogar fihrend. Das
genugt allerdings nicht, denn Innovationen sind Reali-
tat gewordene ldeen und die entwickelten Produkte
muUssen skaliert werden konnen. Hier sind zahlreiche
HUrden zu Uberwinden: von der Idee zum Prototyp,
zur Serienreife und schlief3lich zu einer international
wettbewerbsfahigen Grof3e. Zunehmend sind Innova-
tionen systemischer Natur, d.h., sie entstehen durch
Zusammenwirken mehrerer Faktoren. Dies lasst sich
besonders auf dem Gebiet der klinstlichen Intelligenz
beobachten, in dem Hardware, Algorithmen bzw. Soft-
ware und Daten zusammenspielen und einander in der
Entwicklung bedingen und beschleunigen. Innovation
braucht neben den Menschen, die sich daflir begeis-
tern konnen, einen geeigneten Rahmen, um erfolg-
reich zu sein. Dazu gehdren neben der Finanzierung
ein unternehmerisches Umfeld und ein befahigender
Handlungsrahmen; es stellt sich die Frage, ob wir in
Europa entsprechend aufgestellt sind, um im interna-
tionalen Vergleich mithalten zu kdnnen. Das gilt glei-
chermalfien fir die grofsen Unternehmen, die wesent-
lich zur Innovation beitragen, als auch fir Start-ups.
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ert mit der KPMG AG Wirtsc
on

Forderung von Start-ups

In den letzten Jahren gab es viele Anstrengungen, um
Start-ups zu entwickeln. Innovationszentren konnen
hier ein Schllssel zum Erfolg sein. Sie verbinden Inves-
toren mit Grindern; Mentoren leisten Beratung zur
Regulatorik und stellen Radumlichkeiten und Netzwerke
bereit. Oft findet in der Friihphase ein Screening statt,
mit dem man sicherstellt, dass die Ideen einen Bedarf
treffen; die Vernachlassigung von Letzterem ist mit
ca. 30 Prozent einer der haufigsten Griinde fir das
Versagen von Start-ups. In Deutschland gibt es etwas
mehr als 300 Zentren, u.a. mit der europaischen Num-
mer eins, UnternehmerTUM in Minchen, die durch-
aus erfolgreich sind, Start-ups zu entwickeln, und auch
das Potenzial haben, Wirtschaftszentren aufzubauen.
Das Beispiel UnternehmerTUM zeigt deutlich die
Erfolgsfaktoren wie eine breite Investoren- und Grin-
der-Community, die ein effektives Matching der Inte-
ressen ermoglichen.

Bemerkenswert ist des Weiteren, dass nicht nur Inves-
toren flr die erste Runde vertreten sind, sondern auch
solche, die an der Industrialisierungsphase, also dem
Ubergang zur Serienreife und Skalierung, interessiert
sind. Ebenso bietet sich die Moglichkeit fir bestehende
Unternehmen, Uber Zusammenarbeit und Akquisition
hinaus auch als Ideen- und Auftraggeber zu fungieren
und damit zur Entwicklung der jungen Unternehmen
beizutragen.
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Dr. Reinhard Ploss ist Vorsitzender des Aufsichtsrats der
Knorr-Bremse AG. Des Weiteren ist er Mitglied des Aufsichtsrats
der Deutschen Telekom AG und Mitglied verschiedener Beiréte.

Vorsprung der USA und Chinas

Wirtschaftliche Stérke in den Zukunftsbereichen ist
sicher nicht nur ein Thema der Start-ups. Ein Blick auf
die USA zeigt, dass in den Bereichen der Digitalisie-
rung und der Kl viele der grofRen Spieler bereits langere
Zeit tatig sind, dabei haben sie mehrere zum Teil erheb-
liche Evolutionsschritte hin zur heutigen Dominanz
umgesetzt. China hat es dagegen geschafft, einen
grofden Rickstand aufzuholen. Das Land zeichnet sich
nicht nur durch eine ausgepragte Innovations- und
Unternehmenskultur aus, genauso spielen die politi-
schen Rahmenbedingungen eine Rolle. Die USA, aber
besonders China kdnnte somit Follower-Ansatze flr
Europa liefern.

In China gibt es zahlreiche Innovationshubs, die erheb-
lich Uber das Konzept der Innovationszentren hinaus-
gehen. Sie sind meist zentral orchestriert und haben,
neben entsprechenden Universitaten, ein groRes
industrielles Umfeld, dhnlich dem Silicon Valley. Neben
der massiven industriellen Préasenz durfte ein Vorteil
im langerfristigen Finanzierungsrahmen und bei der
Unterstltzung der Industrialisierung der Unternehmen
liegen, sowohl durch den Staat als auch durch die
Industrie selbst, was jedoch nicht immer leicht zu
trennen ist. Die Unterstltzung in der Wachstums-
phase besteht nicht nur in direkten Subventionen,
sondern erfolgt genauso durch entsprechende Auf-
trage, was fir die Unternehmen — sowohl etablierte
als auch Start-ups — von erheblicher Relevanz ist. Oft
ist es der Schliissel zu einem positiven Business Case.
Diese Strategie kann man mit steigender Tendenz auch
in den USA beobachten. China setzt zudem sehr ziel-
gerichtet Regulatorik ein, um der eigenen Wirtschaft
einen Vorteil zu bieten. Das umfasst neben »local
content« auch technische Vorgaben und Abweichun-
gen von internationalen Normen. Letztere werden oft
formuliert, aber nicht sofort umgesetzt, sondern man
wartet ab, bis die eigene Wirtschaft eine ausreichende
Fahigkeit aufgebaut hat.
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Folgen fiir Europa

Die Konsequenz flr Europa ware, dass man die erfolg-
reichen Konzepte flr Start-ups und Innovation in Grof3-
unternehmen ausbaut sowie deutlich mehr Unterstit-
zung fur die Wachstumsphase bereitstellt, besonders
flr Bereiche, in denen Europa aufholen muss. Das kann
auch durch eine gezielte Vergabe von Auftragen an
lokale Unternehmen erfolgen. Empfehlenswert ware
es aulderdem, vorteilhafte Rahmenbedingungen flr
die Akquisition von Start-ups durch lokale Unterneh-
men zu schaffen: Zu viele der europaischen Start-ups,
besonders in der digitalen Welt, gehen in die USA. Die
Tatsache, dass es hierzulande zu wenige Digital Player
gibt, erhéht den Handlungsbedarf. Uberlegenswert
ware auch, groRere Hubs zu unterstltzen, die weitere
Aktivitaten anziehen. Erfolgreich ist in diesem Bereich
z.B. Dresden als ein Zentrum flr Chips in Europa.

Ein besonderes Augenmerk sollte man auf die Regu-
lierung legen. Schatzungen gehen davon aus, dass sie
fur bis zu 20 Prozent der Kosten verantwortlich ist.
Regulierungskonzepte aus China sind in Europa zwar
kaum umsetzbar. Gleichzeitig steht sich der Kontinent
durch seinen sehr risikoaversen Ansatz selbst im
Weg. Regulierung kann bei Themen wie dem autono-
men Fahren durch klare Regeln Innovation unterstuit-
zen. Typischerweise sind sie aber verbotsorientiert und
werden extrem granular umgesetzt und bleiben oft zu
vage, um einen klaren Handlungsrahmen zu bieten.
Dies schwacht die Relevanz Europas als Leitmarkt
far Innovation und bremst lokale Akteure. Dagegen
scheinen die Regularien fir manche globalen Spieler
besonders in der Digitalindustrie wenig Auswirkungen
zu haben — im Prinzip eine weitere Schwéachung von
Europa und auch Deutschland.
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SCHWERPUNKT Innovation

Innovationskraft fordern:

Innovation als strategische
Notwendigkeit

In Zeiten geopolitischer Unsicherheit, disruptiver
Technologien und wachsender ESG-Anforderungen
(Environmental, Social, Governance) sind Unterneh-
men mehr denn je auf ihre Innovationsfahigkeit ange-
wiesen. Innovationsfahigkeit ist kein Zufallsprodukt.
Sie entsteht, wenn Organisationen strukturelle, kultu-
relle und personelle Voraussetzungen schaffen, die
es Mitarbeitenden ermdglichen, kreative Ideen zu ent-
wickeln (ldeengenerierung), aus diesen geeignete aus-
zuwahlen (Entscheidungsfindung) und umzusetzen
(Implementierung). Die Unternehmensleitung tragt
hierbei eine zentrale Verantwortung, da sie die Rah-
menbedingungen gestaltet, in denen Innovationskraft
mehr oder weniger gedeihen kann. Im vorliegenden
Beitrag unterbreiten wir Vorschlage zur Forderung von
Kreativitat und Innovationen aus arbeits- und organisa-
tionspsychologischer Perspektive.

1 | Psychologische Sicherheit:
eine Grundlage fiir kreative Ideen

Mitarbeitende entwickeln dann kreative — d.h. neu-
artige und gleichzeitig nitzliche — Ideen und probieren
neuartige Ansatze aus, wenn sie keine negativen Kon-
sequenzen beflirchten missen. Psychologische Sicher-
heit beschreibt die Uberzeugung eines Menschen, in
einem Umfeld zu arbeiten, in dem er offen sprechen,
gemachte Fehler eingestehen und Bedenken dul3ern
kann, ohne daflr z.B. verspottet oder abgewertet zu
werden. Wissenschaftliche Studien zeigen, dass psy-
chologische Sicherheit eine wichtige Grundlage fur
Innovationen ist. Flihrungskrafte spielen eine Schlis-
selrolle, um psychologische Sicherheit zu gewahrleis-
ten und zu fordern: Sie mussen Kritik zulassen, Fragen
stellen, die es Mitarbeitenden ermdglichen, ihre eige-
nen Perspektiven und Ideen einzubringen, und offen
fr abweichende Meinungen und Perspektiven sein.
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Wie Unternehmen den Nahrboden
fur Kreativitat und Innovationen

Schaffen Autor*innen: Prof. Dr. Jana Kiihnel und Prof. Dr. Ronald Bledow

2 | Handlungsspielraum fordern

Innovative ldeen entstehen in der Regel jenseits star-
rer Strukturen und Vorgaben. Handlungsspielraum
beschreibt den Grad der Freiheit und Flexibilitat, den
Menschen bei der Ausfihrung ihrer Arbeitsaufgaben
haben und wahrnehmen. Handlungsspielraum umfasst
die Flexibilitat bei der Aufgabenbewaltigung hinsicht-
lich der zeitlichen Organisation, der Wahl der Arbeits-
mittel und des Vorgehens. Handlungsspielraum bei
der Arbeit motiviert, da Mitarbeitende Kontrolle Gber
ihr eigenes Handeln erleben. Wenn Mitarbeitende
Handlungsspielraum haben, entwickeln sie eher neu-
artige Herangehensweisen und kreative Problemldsun-
gen. Somit kdnnen Unternehmen, die ihren Beschéf-
tigten Freiheiten in der Art und Weise gewahren, wie
diese ihre Ziele erreichen, Innovationspotenziale besser
ausschopfen.

3 | Raum fiir das Experimentieren
schaffen und Fehler als Lern-
chance begreifen

Innovationen sind mit Unsicherheit verbunden und
dem Risiko, zu scheitern. Unternehmen, die Innovation
fordern wollen, sollten sich aktiv um die Etablierung
einer Fehlermanagement- anstelle einer Fehlervermei-
dungskultur bemihen. Fehlermanagement meint die
Praxis einer »offenen Fehlerkultur«, in der Fehler nicht
sanktioniert werden, sondern als wertvolle Gelegen-
heiten zum Lernen und flr Verbesserungen bestehen-
der Gegebenheiten und Prozesse angesehen werden.
Fehlermanagement unterstltzt Innovationen, indem
es ein Klima des Experimentierens schafft und Risiko-
bereitschaft fordert. Unternehmen konnen zudem
geschitzte Raume fir das Experimentieren und das
Ausprobieren neuartiger Anséatze schaffen, z.B. in
Form von —mit ausreichenden Ressourcen ausgestat-
teten — »innovation labs« (»corporate incubators«).

einer Aktiengesellschaft nach deu

schaftsprifungsgeselischaf gese
rmen, die KPMG International Limited, einer Priva




Prof. Dr. Jana Kiihnel ist Professorin fiir Arbeits-
und Organisationspsychologie an der Goethe-
Universitdt Frankfurt am Main und Senior
Research Fellow an der Universitdt Wien. Im
Anschluss an ihre Promotion war sie als Strategy
Consultant bei der Boston Consulting Group

und als Business Development Agent titig, bevor
sie ihre wissenschaftliche Karriere fortsetzte.

In ihrer Forschung beschéftigt sie sich mit der
Bedeutsamkeit des Schlafs und des Chronotyps
fiir die Arbeit, mit der Erholung von arbeits-
bedingtem Stress sowie mit Kreativitdt und Inno-
vation in Organisationen.

4 | Fiihrungskrafte als Ermoglicher statt
Entscheider

Personen mit Leitungsverantwortung sollten dazu ermutigt werden,
nicht »Uberregulativ« zu fihren (Mikromanagement), sondern Eigen-
verantwortung zu ermaoglichen und vertrauensbasiert zu flihren. Ver-
trauensbasierte Flhrung beruht auf dem Prinzip, Mitarbeitenden
Verantwortung zu Ubertragen und ihre individuellen Starken zu for-
dern. Mikromanagement, d.h. die Uberwachung und Kontrolle aller
Aufgaben und Prozesse bis ins kleinste Detail, entsteht oft aus der
Uberzeugung von Filhrungskraften, so die bestmaglichen Ergebnisse
zu erzielen. Dieses Verhalten bedeutet jedoch eine Einschrankung
des Handlungsspielraums der Mitarbeitenden und hemmt somit
deren Motivation und Kreativitat. Unternehmen sollten deshalb auf ein
Verstandnis von Flhrung setzen, in dem sich Flhrungskrafte weni-
ger als Entscheider und vielmehr als Ermdglicher begreifen, d.h. sie
coachen, unterstitzen und vernetzen. Das verlangt neue Kompeten-
zen — wie aktives Zuhoren, Feedback geben und den Umgang mit
Unsicherheit. Bei der Auswahl und Entwicklung von Flhrungskraften
sollte auf diese Faktoren geachtet und diese gezielt entwickelt wer-
den. Zudem ist es vorteilhaft, wenn die Unternehmensleitung diese
Kompetenzen vorlebt.

5 | Zielklarheit und Sinnhaftigkeit: Innovation
braucht Orientierung

Mitarbeitende brauchen ein Verstandnis dafir, warum ihre kreativen
Ideen wichtig sind und wie sie mit diesen zum »groRen Ganzen«
beitragen. Unternehmen, die ihre strategische Vision glaubhaft kom-
munizieren und Sinn vermitteln, starken das Engagement ihrer Mit-
arbeitenden und somit die Innovationsfahigkeit. Neben der Veranke-
rung von Innovationskraft in der strategischen Vision sollte diese
durch die Ableitung konkreter Ziele und die Bestimmung innova-
tionsbezogener KPIs transparent und somit mess- und steuerbar
gemacht werden. Bei der Festlegung und Messung quantitativer und
qualitativer KPIs sollten auch die zuvor erlauterten psychologischen
Grundlagen fur Innovationskraft (psychologische Sicherheit, Hand-
lungsspielraum, Fihrungs- und Fehlerkultur) bertcksichtigt werden
(z.B. Erfassung im Rahmen von Mitarbeiterbefragungen). In Unter-
nehmensleitungsgremien sollten innovationsbezogene Kennzahlen
regelmaRig eingefordert, kritisch hinterfragt und als Grundlage fir
Diskussionen genutzt werden.

Prof. Dr. Ronald Bledow ist
Professor fiir Organizational
Behaviour und Human Resour-
ces Management an der Lee
Kong Chian School of Business
der Singapore Management
University. Zuvor war er an der
EDHEC Business School in
Frankreich und der Ghent Uni-
versity in Belgien tatig. In seiner
Forschung konzentriert er sich
auf die Dynamiken der Motiva-
tion sowie die Grundlagen von
Kreativitat und Innovation in
Organisationen.

6 | Vielfalt als Innovationsmotor?

Aktuelle wissenschaftliche Ubersichtsarbeiten zeigen,
dass Vielfalt hinsichtlich unterschiedlicher Merkmale
(wie z.B. Alter, Geschlecht, Erfahrung, Ausbildung oder
Personlichkeit) die Innovationsfahigkeit eines Teams
weder per se steigert noch mindert. Unter bestimmten
Rahmenbedingungen kann eine diverse Zusammen-
setzung eines Innovationsteams hinsichtlich Erfahrung
und Fahigkeiten positive Effekte haben. Bei hoher
Diversitat sind wirksame Integrationsmechanismen,
die unterschiedliche Perspektiven zusammenfihren —
wie z.B. eine gemeinsame Vision und offene Kommuni-
kation — fr den Erfolg eines Teams ausschlaggebend.

7 | Widerspriiche annehmen

Neues entsteht selten durch schnelle und eindeutige
Antworten, sondern durch das produktive Austarieren
vermeintlicher oder tatsachlicher Gegensatze. Ein sog.
Paradox Mindset ermutigt Flihrungskrafte und Teams,
unterschiedliche Ziele und Anforderungen (wie Quali-
tat und Tempo oder Innovation und Effizienz) gleich-
zeitig ernst zu nehmen. Das bedeutet, Widersprlche
anzunehmen und die damit verbundenen Spannungen
und Konflikte auszuhalten. Anstatt eines einseitigen
Fokus oder eines einfachen Kompromisses erweitert
ein Paradox Mindset den Suchraum und stimuliert die
Suche nach kreativen Losungen. Wer Widerspriiche
annimmt, nutzt mehr Perspektiven und baut Fahigkei-
ten flr nachhaltige Erneuerung auf.

Fazit: Innovationsféorderung ist
Fiihrungsaufgabe

Innovationskraft ist kein Zufallsprodukt, sondern das
Ergebnis Uberdachter Steuerung und einer vertrauens-
basierten Fihrungskultur. Die Unternehmensleitung
ist gefordert, die organisatorischen und kulturellen
Rahmenbedingungen flr Innovationen zu schaffen.
Es gilt, Orientierung zu geben, Verantwortung zu Gber-
tragen und Mut zu machen, damit kreative Ideen und
Innovationen entstehen kdnnen, die Unternehmen
zukunftsfahig machen. <
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SCHWERPUNKT Innovation

Dr. Andreas Liebl ist Geschéftsfithrer der applied Al Initiative GmbH
und der appliedAl Insititute for Europe gGmbH, mit dem Ziel, Euro-
pas Wettbewerbsfahigkeit im KI Zeitalter sicherzustellen. Er ist Mit-
glied in der Global Partnership on Al und leitet dort das Thema
Innovation & Regulierung von KI neben anderen Beiratsrollen wie
im KIRat Bayern.

Innovation im Zeitalter der KI

Autor: Dr. Andreas Liebl

Ein neues Zeitalter der Innovation

Waéhrend des diesjahrigen Weltwirtschaftsforums
(WEF) wurde in geschlossenen Kl-Expertenkreisen
diskutiert, dass wir mit der Entwicklung grof3er Sprach-
modelle und dem Aufbau riesiger Rechenzentrums-
kapazitaten in ein Zeitalter eintreten, in dem kognitive
Arbeit und Output zunehmend maschinell erbracht
werden, d.h. durch mehr Strom mehr Wissensarbeit
geleistet wird. Ganz &hnlich, wie physische Arbei-
ten durch die Dampfmaschine Ubernommen wurden
und mehr Energieeinsatz zu mehr Produkten oder
physischer Leistung flhrt. Im Gegensatz zur Dampf-
maschine entwickelt sich Kl allerdings laut Experten
wie dem Nobelpreistrager Demis Hassabis etwa zehn-
mal schneller und mit etwa zehnfacher Auswirkung.
Wir werden neue Materialien, neue Wirkstoffe, Bil-
dungsmaglichkeiten oder effizientere Software erhal-
ten, die wiederum als Grundlage flr weitere Innova-
tionen dienen. Aufgrund der hohen Dynamik darf das
Thema Innovation nicht nur durch die Brille der aktuell
verfligbaren Technologien zu betrachten, sondern auch
die Technologien zu berlcksichtigen, die in den kom-
menden Jahren verflgbar sein konnten.
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Der Innovationsprozess als
Ausgangsbasis

Innovation ist ein steuerbarer Schaffensprozess, der
aus mehreren Phasen besteht: Informationen sam-
meln, verarbeiten, kombinieren, Hypothesen aufstel-
len, testen, verbessern und schlief3lich umsetzen. Bei
jedem dieser Schritte kann Kl eine wichtige Rolle
spielen, indem sie den Innovationsprozess nicht nur
erheblich beschleunigt, sondern auch zu neuen Inno-
vationen flUhren kann, die ohne ihren Einsatz nicht
moglich waren.

KI als Innovationsbeschleuniger

In den Jahren 2017 bis 2024 wurden bedeutende An-
wendungen im Bereich des klassischen maschinellen
Lernens und der generativen Kl entwickelt. Diese Tech-
nologien haben es ermdglicht, dass Menschen sie als
Werkzeuge im Rahmen des Innovationsprozesses
einsetzen kdnnen. KI-Modelle fiir komplexe Berech-
nungen, Tests oder Konstruktionen haben in Teilen die
Entwicklungszeiten von Monaten auf Minuten verkUrzt.
Coding-Assistenten unterstltzen Softwareentwickler
und steigern die Effizienz um den Faktor 0,3 bis 1.
Diese Form der KI-Augmentierung, also die UnterstUt-
zung der menschlichen Innovatoren, hat die Innova-
tionszyklen dramatisch beschleunigt. Wahrend bspw.
chinesische Unternehmen in diesem Bereich stark
investiert haben und entsprechend schnell entwickeln,
versuchen europaische Unternehmen derzeit durch
eigene Kl-Initiativen oder kooperative Ansatze wie
in gemeinsamen Industriemodellen (Large Industry
Models) aufzuholen.
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KI-Agenten als Innovatoren <> clossan

KI-Agent...
Seit 2025 arbeiten wir in einem neuen Paradigma.
Multiagenten-Systeme (MAS) sind robust und leis-
tungsfahig genug fur den praktischen Einsatz, wie zum
Beispiel die Steuerung von Lieferketten oder komple-
xen Aufgaben mehrerer Arbeitsbereiche. KI-Agenten
sind groRe Modelle mit »Reasoning«-Fahigkeiten, die
in der Lage sind, Entscheidungen zu treffen, mit ihrer

...ist ein Softwareprogramm, welches Kl nutzt, um Ziele eigenstandig
zu verfolgen, Entscheidungen treffen kann und um Aufgaben autonom
fur einen Nutzer auszufiihren.

Multiagenten-Systeme bestehen aus einzelnen KI-Agenten, welche
gemeinsam Aufgaben autonom erledigen und so komplexer Probleme
[6sen. Durch Arbeitsteilung und Spezialisierung soll hohere Effizienz,
Steuerbarkeit und hohere Nachvollziehbarkeit erreicht werden.

Umwelt zu interagieren und zu handeln. Diese Agen-
ten stellen eine neue Klasse von Mitarbeitenden dar,
die auf den Arbeitsmarkt drangt. In MAS Ubernehmen
einzelne Agenten spezifische Aufgaben wie Recher-
che, Ideengenerierung, Evaluierung oder Coding und
arbeiten sowohl miteinander als auch mit Menschen
in einem komplexen System zusammen.

Die Auswirkungen dieser Entwicklung sind bereits
splrbar. Start-ups in den USA erzielen Jahresumsatze
von Uber 1 Mio. USD pro Mitarbeiter, da jeder Mitarbei-
tende durch eine Vielzahl von Agenten unterstitzt wird.
Technologieunternehmen nutzen MAS fir die Ent-
deckung effizienterer Algorithmen (bspw. AlphaEvolve
von Google DeepMind mit 35 Prozent effizienteren
Matrix-Multiplikationen) oder neuer Chipdesigns, die
das Entwickeln nachster KI-Generationen beschleu-
nigen. Dazu bieten spezialisierte Unternehmen MAS
fur die Durchflhrung von Forschungsarbeiten in der
Pharma-, Chemie-, oder Software-Industrie an, die
bereits jetzt bei Spitzenkonferenzen als Ergebnisse
akzeptiert und in Fachzeitschriften vertffentlicht wur-
den. Aber auch européische Startups profitieren von
der Entwicklung. Die neue Version von Lovable, dem
am schnellsten wachsenden Start-up der Welt, kann
dank des Einsatzes eines MAS signifikant verbesserte
Softwareanwendungen wie Apps oder Webseiten
innerhalb von Minuten erstellen. Allerdings zeigen Ana-
lysen von Cyber-Security Unternehmen auch erheb-
liche neue Risiken von MAS, die bisher kaum Beach-
tung finden, und die gesellschaftlichen Auswirkungen
rlcken zunehmend in den Fokus.

Diese rasante Entwicklung von Multiagenten-Syste-
men wird eine dramatische Beschleunigung der Ent-
wicklungs- und Innovationszyklen ausldsen, die wir
bereits jetzt in der Komponentenentwicklung (Minuten
statt VWWochen fir ein neues Hardwaredesign inklusive
CAD, Simulation und Baubarkeitsanalyse) oder in der
Softwareentwicklung (wochentliche Release-Zyklen
statt quartalsweise oder jahrliche) beobachten kénnen.
Dabei missen ganze Prozessabldaufe neu konzeptio-
niert und Organisationsstrukturen angepasst werden.
Menschen werden im Minutenrhythmus Losungs-
optionen erhalten, prifen, auswahlen, weitere Iteratio-
nen starten. Die Arbeit ibernehmen die Agenten, der
Mensch trifft dann Entscheidungen, wenn Verantwor-
tung von Menschen tbernommen werden muss.
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Die Auswirkungen auf die Rolle des
CEO

Die Veranderungen, die durch den Einsatz von KI-
Agenten entstehen, haben auch tiefgreifende Auswir-
kungen auf die Rolle von Fihrungskraften. Als CEO
eines Kl-Unternehmens nutze ich die Technologie
bereits jetzt, um die Unternehmensstrategie kritisch
zu hinterfragen, alternative Szenarien zu erkunden und
verschiedene Optionen ausarbeiten zu lassen, die
ich als Input flir meine eigenen Entscheidungen ver-
wende. In naher Zukunft werden Kl-Agenten in der
Lage sein, komplexe Aufgabenstellungen zu bearbei-
ten und konkrete Vorschlage sowie Roadmaps zu
entwickeln. Letztendlich werden Aufgaben des CEO-
Stabs Ubernommen, wéhrend die Verantwortung beim
CEO verbleibt.

Fazit: Gestalten statt abzuwarten

Ob Kl als Innovator selbst agiert oder in Kombination
mit menschlicher Intelligenz, eines ist sicher: Wir wer-
den eine dramatische Beschleunigung von Innovatio-
nen erleben — und Unternehmen mussen sich darauf
vorbereiten. Wahrend dieser Artikel hauptsachlich
den Einfluss der aktuell verfligbaren Technologien
beleuchtet, missen wir bei einer fortgesetzten Ent-
wicklung davon ausgehen, dass die Auswirkungen
von Kl auf Innovation und Innovationsgeschwindigkeit
sich noch einmal erheblich verstarken werden. Insbe-
sondere Kl-basierte Innovationen werden in den kom-
menden Jahren deutlich zunehmen. Unternehmen,
die sich nicht rechtzeitig anpassen, riskieren, den
Anschluss zu verlieren und in einem zunehmend wett-
bewerbsintensiven Umfeld irrelevant zu werden. Die
Zeit zu handeln ist jetzt, um die Chancen, die Kl bietet,
aktiv zu nutzen und die Zukunft der Innovation mitzu-
gestalten.
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KIim Kontrollorgan und in der

Unternehmensfiihrung:

zwischen Effizienzgewinn und Denkverlust

Autor: Prof. Dr. Michael Gerlich

Wenn Denken ausgelagert wird

Die EinfUhrung generativer Kl in den Arbeitsalltag
von Unternehmen geschieht mit atemberaubender
Geschwindigkeit. Systeme wie ChatGPT, Claude oder
Microsofts Copilot schreiben Texte, bewerten Sach-
verhalte, formulieren Argumente, scheinbar muhelos
und in hoher Qualitat. Was nach einer neuen Stufe der

Effizienz klingt, birgt jedoch eine kaum beachtete Ge-
fahr: die schleichende Auslagerung geistiger Eigen-
leistung. Psychologisch spricht man von kognitiver
Entlastung: Der Mensch verlagert Denkprozesse an
externe Systeme, ohne dies bewusst zu reflektieren.
Friher betraf das das Merken von Telefonnummern
oder Terminen, heute betrifft es Urteilsbildung, strate-
gisches Abwégen und argumentative Tiefe.
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Prof. Dr. Michael Gerlich ist Head of Center for
Strategic Corporate Foresight and Sustainability
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Mehrere Studien belegen, dass die Nutzung von GenAl
dazu fihrt, dass Menschen weniger tiefgriindig den-
ken, aber gleichzeitig mehr Vertrauen in deren
Antworten entwickeln:

* Die von Microsoft unterstltzte Untersuchung von
Lee etal. (2025)" zeigt, dass Nutzer sich geistig weni-
ger angestrengt fuhlen, aber dennoch Uberzeugt
sind, richtig zu liegen.

e Die MIT-Studie (Kosmyna et al., 2025)2 belegt mit-
hilfe von Hirnstrommessungen, dass die geistige
Aktivitat in den fur kritisches Denken verantwortli-
chen Bereichen signifikant abnimmt, wenn mit
einem KI-System gearbeitet wird.

e Unsere eigene Forschung (Gerlich, 2025)3 kommt
zu dem Ergebnis, dass unbegleitete KI-Nutzung sys-
tematisch zur geistigen Entlastung fihrt, unab-
hangig von Bildung, Berufserfahrung oder Alter.

In einer Folgestudie mit drei Landergruppen wurde
nachgewiesen, dass Menschen, die mit Kl ohne Struk-
turhilfe arbeiteten, argumentativ schlechtere Ergeb-
nisse produzierten als jene, die die Aufgabe ohne
Kl gelost hatten. Erst eine gezielte Anleitung zur kri-
tischen Nutzung, mit eigener Hypothesenbildung,
Gegenprifung und Strukturierung, fihrte zu einem
Leistungsvorsprung.

Der Gedanke liegt nahe: Die richtige Nutzung von Kl
muss erst erlernt werden. Doch gerade im oberen
Flhrungsbereich herrscht der gegenteilige Eindruck
vor: GenAl ist intuitiv, effizient und entlastend. Genau
das macht sie gefahrlich — nicht als Werkzeug, son-
dern als Mechanismus.

Warum diese Form der Auslagerung
nicht vergleichbar ist

Es waére ein naheliegender Gedanke, die Auslagerung
geistiger Prozesse durch KI mit historischen Entlastun-
gen zu vergleichen. Auch Blicher, Taschenrechner oder
Kalendersoftware haben lber Jahrhunderte hinweg
das menschliche Denken unterstitzt. Doch der Ver-
gleich greift zu kurz — denn in Wahrheit vollzieht sich
mit GenAl ein Qualitatssprung der Auslagerung.

Frihere Hilfsmittel speicherten Daten, vereinfachten
Berechnungen oder strukturierten Ablaufe, sie lager-
ten Information aus, aber nicht den Denkprozess
selbst. Die Denkleistung, ob mathematisch, argumen-
tativ oder strategisch, blieb beim Menschen.

GenAl hingegen produziert formulierende Denkleis-
tungen. Sie erzeugt plausible Hypothesen, verdichtet
Argumente, baut strukturierte Texte mit vermeintlich
nachvollziehbaren Schllissen. Dabei entsteht ein triige-
rischer Eindruck geistiger Aktivitat, obwohl der Nutzer
oft nur noch prift, ob die Formulierung »gut klingt«.
Das Denken wirkt prasent, obwohl es bereits auto-
matisiert wurde.

Hinzu kommt: GenAl-Systeme sind so trainiert, dass
sie den Nutzer zufriedenstellen sollen. Sie erkennen
Muster in Sprache und Kontext und optimieren ihre
Ausgaben auf Zustimmung — nicht auf Irritation oder
Konfrontation. In der psychologischen Fachsprache
nennt man dies Bestatigungsneigung: die Neigung,
Informationen zu bevorzugen, die bestehende Uber-
zeugungen stltzen. GenAl verstarkt diesen Effekt
durch ihre dialogische Freundlichkeit.

Audit Committee Quarterly 111/2025 17

“haftsprifungsgesellschaft, einer Aktiengesellschaft nach deutschem Recht
itgliedsfirmen, die KPMG International Limited, einer Private English Company



SCHWERPUNKT Innovation

Doch selbst wenn der Nutzer versucht, ein KI-Ergebnis
spater kritisch zu hinterfragen, bleibt ein weiteres
Problem bestehen: die Verankerungsverzerrung.
Das erste Ergebnis, z.B. ein von der Kl formulierter
Vorschlag, setzt unbewusst einen Bezugsrahmen,
innerhalb dessen alle weiteren Gedanken verlaufen. In
unseren Studien wurde deutlich: Auch wenn Nutzer
spater Alternativen prifen, bleiben sie in Sprache,
Struktur und Richtung oft nah am Kl-Vorschlag.

Was diese Form der Auslagerung so folgenreich
macht, ist nicht ihre Prasenz, sondern ihre Unsichtbar-
keit. Wer GenAl nutzt, hat oft nicht das Gefuhl, weni-
ger zu denken. Er hat das Geflhl, effizient zu sein.
Genau das macht sie, insbesondere fur Flihrungs-
gremien, zu einer unsichtbaren Erosion geistiger
Eigenverantwortung.

Die neue Kluft: gefiihlt kompetent,
faktisch ausgelagert

Eines der gravierendsten Phdnomene im Umgang mit
GenAl ist die Diskrepanz zwischen wahrgenomme-
ner Kompetenz und tatsachlicher geistiger Leis-
tung. Die Systeme erzeugen Texte mit hoher sprach-
licher Koharenz, in korrekter Grammatik, oft in einem
Stil, der professioneller klingt als man selbst formu-
lieren wirde. Das erzeugt Vertrauen und gleichzeitig
eine Form der Selbsttduschung.

Denn: Wenn Sprache Uberzeugt, wird sie als richtig
empfunden, auch wenn Inhalt, Logik oder ethische
Tiefe fehlen. In der Forschung ist dieser Mechanismus
gut dokumentiert: Menschen verwechseln sprachliche
Sicherheit mit inhaltlicher Richtigkeit. Besonders bei
GenAl, die in Sekunden ganze Argumentationsketten
erzeugt, entsteht so ein Gefiihl geistiger Kontrolle,
das nicht auf eigenem Denken beruht.

In Interviews, die wir im Rahmen unserer Studie ge-
fuhrt haben, auRerten viele Teilnehmer, dass sie »die
Argumentation Ubernommen« hatten, weil sie »gut
klang«. Beim Nachfragen zeigte sich haufig, dass zen-
trale Gegenargumente nicht bedacht, Risiken nicht
selbst identifiziert oder Pramissen nie Uberprift wor-
den waren.

Der eigentliche Denkprozess war nicht fehlerhaft,
sondern entfallen.
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Dieser Mechanismus ist tlickisch, weil er das eigene
Urteilsvermdgen nicht herausfordert, sondern beru-
higt. Statt produktiver Zweifel entsteht ein Zustand
mentaler Ubereinstimmung: So kénnte ich es auch
sagen — also stimmt es wohl. Besonders in Gremien,
in denen intellektuelle Vielfalt, abweichende Perspek-
tiven und kontrare Meinungen essenziell sind, wirkt
dieser Effekt vereinheitlichend, beruhigend und
damit gefahrlich.

Denn wenn alle auf dieselbe Technologie zurlickgreifen,
dieselben Vorschlage erhalten und dieselbe rhetorische
Form nutzen, wird Unterschiedlichkeit nicht mehr
sichtbar. Der Diskurs wird nicht ersetzt, sondern vor-
zeitig beendet.

Verantwortung beginnt im Kopf -
nicht im Protokoll

Die Nutzung generativer Kl in Kontrollgremien wirft
eine fundamentale Frage auf: Wer tragt Verantwor-
tung, wenn das Denken nicht mehr vollstandig
selbst geleistet wurde? In juristischer Hinsicht mag
klar sein, dass die formale Verantwortung bei den Gre-
mienmitgliedern liegt. Aber was bedeutet Verantwor-
tung, wenn die kognitive Herkunft einer Entscheidung
unklar bleibt?

Wenn ein Aufsichtsratsmitglied eine Entscheidungs-
grundlage erhalt, die teilweise oder vollstandig durch
GenAl formuliert wurde, wer hat dann die Denkarbeit
geleistet? Wer hat abgewogen, wer hat gezweifelt,
wer hat bewusst gegen Alternativen entschieden?

Unsere Studien und Praxiserfahrungen zeigen, dass
viele Nutzer sich selbst als Co-Autoren der Kl-Inhalte
verstehen, obwohl sie kaum eigenen Denkaufwand
investiert haben. Diese Selbstzuschreibung geisti-
ger Beteiligung entsteht oft schon durch leichte
sprachliche Uberarbeitungen. Man passt einen Satz an,
erganzt eine Nuance und halt das Ergebnis anschlie-
Rend flr das eigene. So entsteht eine lllusion geis-
tiger Autorschaft, die die tatsachliche Auslagerung
verschleiert.

Fur Aufsichts- und Kontrollgremien ist diese Dynamik
besonders kritisch: Ihre Aufgabe ist nicht das opera-
tive Tun, sondern die sachkundige Prifung dessen,
was andere tun, auf Basis geistiger Unabhangigkeit
und Urteilskraft. Wenn aber der Denkrahmen bereits
durch eine Kl gesetzt wurde in Struktur, Gewichtung
und Sprache, kann diese Urteilskraft nur schwer re-
konstruiert werden.
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Deshalb genlgt es nicht, auf »richtig klingende« Vor-
lagen zu vertrauen. Es braucht eine neue Form geis-
tiger Selbstfiihrung im Zeitalter generativer Sys-
teme. Dazu gehoren:

¢ Transparenz liber KI-Einsatz: \Wer mit UnterstUt-
zung arbeitet, muss dies nicht nur offenlegen, son-
dern auch methodisch reflektieren.

¢ Verpflichtung zur eigenen Hypothesenbildung:
Entscheidungen miissen nicht nur geprift, sondern
von innen heraus nachvollzogen werden.

* Reflexionsraume im Gremium: Kl-generierte
Inhalte dirfen nicht direkt zur Beschlussfassung fiih-
ren, sie mUssen durch menschliche Vielfalt gespie-
gelt werden.

Denn Kontrolle ist nicht nur eine Frage institutioneller
Funktion, sie ist eine geistige Haltung. Und diese
Haltung darf nicht an ein System delegiert werden,
das auf sprachliche Koharenz statt auf kritische Unvoll-
kommenheit optimiert ist.

Fazit: Denken ist keine Option,
sondern Pflicht

Generative K| wird die Arbeitswelt verdndern, das
steht aufder Frage. Doch inmitten dieser technologi-
schen Dynamik braucht es Instanzen, die nicht nur
Ergebnisse abnicken, sondern verstehen, wie
diese entstanden sind. Gremien tragen Verantwor-
tung nicht nur fr Entscheidungen, sondern fir die
Denkprozesse, die zu diesen Entscheidungen flhren.

Die zentrale Erkenntnis aus den vorliegenden Studien
und praktischen Beobachtungen lautet:

Die Nutzung von GenAl fiihlt sich einfach an, aber
sie ist kognitiv anspruchsvoll, wenn man sie rich-
tig betreibt.

Wer mit generativer Kl arbeitet, muss:

e seine Denkprozesse offenhalten,

e Hypothesen formulieren, bevor Antworten gesucht
werden,

e Gegenpositionen einholen, bevor ein Konsens ent-
steht und

» reflektieren, bevor Gbernommen wird.

mit der K

Diese Form der geistigen Selbstdisziplin ist erlernbar,
aber nicht selbstverstandlich. Sie verlangt methodi-
sches Wissen, kognitive Schulung und institutionelle
Erwartungen.

Denn eines ist sicher:

e Wer GenAl nur nutzt, um weniger selbst zu denken,
macht sich ersetzbar.

* Wer GenAl so nutzt, dass sie das eigene Denken
strukturiert herausfordert, wird unverzichtbar.

Der Weg in eine durch Kl gestitzte Zukunft beginnt
nicht mit Technologie, sondern mit einer bewussten
Kultur des Denkens. Vorstande und Aufsichtsrate
sollten diesen Anspruch an sich selbst stellen und
ihn als Richtschnur fir den Rest des Unternehmens
begreifen.
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DABUS-Beschluss: Kinstliche Intelligenz
bleibt Werkzeug — und das wirft neue Fragen

im Patentrecht auf

Autoren: Francois Maartens Heynike, LL.M., und Dr. Daniel Taraz, LL.M.
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Im Juni 2024 entschied der Bundesgerichtshof (BGH) Uiber die deut-
sche Patentanmeldung des US-Forschers Stephen Thaler.! Thaler
hatte die von ihm entwickelte kiinstliche Intelligenz (KI) »Device for
the Autonomous Bootstrapping of Unified Sentience« (DABUS) als
alleinige Erfinderin angegeben. Das deutsche Patent- und Marken-
amt (DPMA) wies die Anmeldung insgesamt zurlick; in der daraufhin
beim Bundespatentgericht (BPatG) eingelegten Beschwerde bean-
tragte Thaler:

* DABUS allein als Erfinder zuzulassen, erganzt um »c/o S. Thaler«
(Hauptantrag);

e die Feststellung, dass eine Erfinderbenennung entbehrlich sei
(Hilfsantrag 1);

e Thaler als Erfinder mit Hinweis in der Beschreibung »von DABUS
geschaffen« (Hilfsantrag 2); Thaler als Erfinder mit Zusatz in der
Benennung »hat DABUS veranlasst, die Erfindung zu generieren«
(Hilfsantrag 3).

Das Gericht wies den Hauptantrag sowie die Hilfsantrage 1 und 2
zurlick und erkannte blof3 den Hilfsantrag 3 an, weil nach deutschem
Recht nur ein Mensch Erfinder sein konne. Die Prasidentin des
DPMA legte gegen die Entscheidung Rechtsbeschwerde zum BGH
ein, der den Hauptantrag sowie Hilfsantrdge 1 und 2 zurlickwies; nur
Hilfsantrag 3 blieb bestehen und wurde entsprechend dem BPatG
zuerkannt.

Der BGH bestatigte im Kern die Linie der Vorinstanz: Nach § 37
Abs. 1 PatG kann ausschlieRlich eine natdrliche Person Erfinder sein;
Maschinen fehlt sowohl die Rechtsfahigkeit als auch die Fahigkeit zu
einer »schopferischen Betatigung« im patentrechtlichen Sinn. Der
Senat betonte die systematische Verknlpfung zwischen § 37 Abs. 1
PatG und § 6 PatG: Die Stellung als Erfinder ist nicht nur das Ergebnis
eines tatsachlichen Vorgangs, sondern begriindet auch das Recht
auf das Patent nach § 6 PatG sowie das Erfinderpersonlichkeitsrecht,
das die persdnliche schopferische Leistung wirdigt und nur nattr-
lichen Personen zukommt. Damit scheiterten der Hauptantrag und
Hilfsantrag 1 endgultig.

1 Vgl. BGH, Beschluss vom 11.6.2024 - X ZB 5/22, online abrufbar unter www.bundesgerichts-
hof.de
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Technologien.

allen datenschutzrechtlichen Fragestellungen, z. B. bei globalen DSGVO-Compliance-
Projekten, zu internationalem Datenverkehr und zu Themen der Cybersicherheit.

Hilfsantrag 2 wurde als unzuldssig zurlickgewiesen,
weil der geplante Satz in der Beschreibung einen
Widerspruch zur zwingend eindeutigen Erfinderbenen-
nung darstellte und gegen das Anderungsverbot des
§ 38 S. 1 PatG verstiel, da es sich nicht um die Berich-
tigung einer offensichtlichen Unrichtigkeit und zudem
um einen fehlenden Prifungsantrag handelte.

Hilfsantrag 3 akzeptierte der BGH als frist- und form-
gerecht. Thaler lief3 sich selbst als Erfinder eintragen
und flgte deklaratorisch hinzu, er habe DABUS »zur
Generierung der Erfindung veranlasst«. Dieser Zusatz
ist fUr die rechtliche Stellung des Patents unschadlich
und stellt klar, dass die Kl nicht als (Mit-)Erfinderin
beansprucht wird. Das DPMA musste daraufhin das
Prifungsverfahren mit dieser zuldssigen Erfinder-
benennung fortfihren.

Entscheidend ist der formale Charakter der Zurlckwei-
sungsgrinde: Die Patentanmeldung scheitert nicht an
der technischen Qualitat der Erfindung, sondern allein
daran, dass ohne menschliche Erfinderbenennung die
zwingenden Anforderungen der 88 37 und 42 PatG
nicht erflllt sind. Sobald ein zuldssiger menschlicher
Erfinder genannt wird, kann die materielle Prifung
regular stattfinden.

Der BGH stellte zudem klar, er sehe »weder die Mog-
lichkeit noch die Notwendigkeit eines abweichenden
Verstandnisses« der Normen im Hinblick auf KI.2 Durch
Wortlaut- und Systematikauslegung ergebe sich ein-
deutig, dass nur natlrliche Personen Trager der Erfin-
derrechte sein konnen.

2 Vgl.BGH, a.a.0.,Rz. 31

waftsprifung

Mitgliedsfirmen, d

Flr Unternehmen bringt der Beschluss folgende Klar-
heit:

e Erstens steht der Einsatz von KI-Systemen einer
Patentierung nicht im Wege, sofern ein identifizier-
barer menschlicher Beitrag den erfinderischen Inhalt
wesentlich beeinflusst; dieser Beitrag kann in der
Problemformulierung, der Modellwahl oder im Trai-
ning sowie in der Interpretation der Ausgaben liegen.

e Zweitens empfiehlt sich eine prazise Dokumentation
aller kreativen Entscheidungen, um im Prifverfahren
deutlich machen zu konnen, wessen schopferische
Leistung die Anmeldung tragt. Andernfalls bleibt
allein der Schutz als Know-how oder lber andere
immaterielle Rechtspositionen.

Der Beschluss wirft jedoch weiter reichende Fragen
auf:

e \Was passiert, wenn hochautonome Systeme Erfin-
dungen hervorbringen, bei denen kein menschlicher
Beitrag mehr als schopferisch identifizierbar ist?

* Muss der Gesetzgeber den Erfinderbegriff neu fas-
sen oder ein Sui-generis-Schutzrecht schaffen?

* Welche Rolle spielt kiinftig der »durchschnittliche
Fachmann«, wenn generative Modelle Routine-Pro-
blemlésungen automatisieren — sinkt dadurch die
Hlrde der erfinderischen Tatigkeit?

Wie sind Arbeitnehmer- und Haftungsregeln anzu-
passen, wenn der kreative Anteil zwischen Mensch
und Maschine diffundiert?

Im internationalen Kontext kdnnte eine fehlende Har-
monisierung des Kl-Erfinderrechts Forum Shopping
beglnstigen und den Druck auf multilaterale Losungen
erhohen. Die DABUS-Entscheidung klart das Heute
und markiert zugleich den Einstieg in eine breitere
Debatte Uber das Patentsystem von morgen.
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Zukunftsfahigkeit im Fokus:

Prioritaten in Zeiten der Transformation

Autorin: Dr. Ladislava Klein

Trotz geopolitischer Spannungen und wirtschaftlicher Unsicherheiten richten

deutsche Unternehmen ihre Strategien klar auf die digitale Transformation aus.

Der Future Readiness Monitor 2025 von KPMG zeigt, wie FUhrungskrafte in

Schlisselthemen wie Cybersecurity, Automatisierung, ktnstliche Intelligenz

und Workforce Transformation investieren — wahrend Nachhaltigkeit an strate-

gischer Bedeutung verliert.

Die Teilnehmenden wurden um ihre Einschatzungen
zur Lage ihres Unternehmens bezlglich des wirt-
schaftlichen Stimmungsbildes (Optimismus), zur der-
zeitigen Aufstellung bei geschaftsentscheidenden
Faktoren (Reifegrad), zu aktuellen Aktivitats- und Inves-
titionsschwerpunkten (Investitionsprioritat) und zur
Bedeutung zukUnftiger Herausforderungen (Relevanz)
gebeten.

Abbildung 1: Anteil der Unternehmen je Branche, die
ihre Zukunftsaussichten fiir die nachsten drei Jahre als
nsehr optimistisch« einschatzen

Versicherungen [N T
Technologie NG
Einzelhande! |GG D

Transport und Logistik [ INEGEGET1
Energie und Rohstoffe
Bauindustrie NG
Fertigungsindustrie [INEGTNGEEA
Gesamtwirtschaft | INNNENEIEGGF71
Real Estate [INNNEGEEEEFT
Banken [INNEEEFTY
Konsumguter [INNEGENNNFTY
Asset Management [IINIGIIIIIEEZA
Medien [INNNEGNNFT
Automobilindustrie [IIIEGEE]

Quelle: KPMG in Deutschland, 2025
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Kernerkenntnisse im Uberblick

Cybersecurity bleibt Topthema: 94 Prozent
der Befragten sehen héchste Relevanz,
78 Prozent wollen weiter investieren.

Automatisierung und Kl im Fokus: Nur
44 Prozent flihlen sich gut aufgestellt, rund
70 Prozent planen verstarkte Investitionen.

Workforce Transformation: Acht von zehn
Unternehmen wollen digitale Kompetenzen
ihrer Belegschaft ausbauen.

Geopolitik und Regulierung als strategische
Risiken: Die Investitionsbereitschaft steigt,
der Reifegrad ist unterschiedlich.

ESG-Themen stagnieren: Der Reifegrad
steigt zwar, aber Klimarisiken und Nachhal-
tigkeit verlieren an Relevanz.

Zukunftsausblick positiv — aber branchen-
abhangig: 71 Prozent der Befragten sind
insgesamt optimistisch; 32 Prozent sogar
sehr optimistisch (Versicherungs- und
Techbranche deutlich zuversichtlicher als
Automobilindustrie oder Medien).

Nirtschaftspriifungsgesellschaft, einer Aktiengesellschaft nach deutschem Recht
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Globale Risiken, lokaler Investitionsdruck

Die digitale Transformation bleibt der zentrale Hebel fir Wettbewerbs-
fahigkeit. Cybersecurity, KI und Automatisierung zahlen zu den dring-
lichsten Zukunftsaufgaben. Besonders auffallig: Unternehmen inves-

tieren dort, wo die Umsetzungsliicken am groften sind.

»Cybersecurity, KI, Automatisierung —
die Prioritaten in den Unternehmen sind
klar gesetzt. Jetzt kommt es darauf an,
dass Unternehmen ihre Investitionen
gezielt dorthin lenken, wo sie noch zu
wenig Substanz haben. Und das betrifft
nicht nur Technologien, sondern auch
Strukturen und Kompetenzen. Der grolite
Hebel liegt in der Umsetzung.«

Dr. Ladislava Klein, CMO, Mitglied des Vorstands,
Bereichsvorstandin fiir Familienunternehmen,
KPMG AG Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Abbildung 2: Relevanz abgefragter Trendthemen aus Sicht der Befragten nebst Einschatzung des korrespondierenden
Reifegrads des eigenen Unternehmens sowie Investitionsprioritaten in den kommenden drei Jahren

Befragung der Teilnehmenden: Wie hoch bewerten Sie auf einer Skala von 0 (sehr gering) bis 10 (sehr hoch) ...

1 Ganheitliche Strategien zur Bewaltigung von Cyberkrimi-

nalitat

2 Workforce Transformation: digitale Kompetenzen starken

und Teams zukunftsfahig aufstellen

3 Automatisierung von Geschaftsprozessen durch kiinst-

liche Intelligenz und andere Technologien

4_ Nutzung von kiinstlicher Intelligenz fiir Innovationen

Agilitat — wachsende Notwendigkeit, sich schnell und
5_ flexibel an sich rasch wandelnde Rahmenbedingungen

anzupassen

6 Anforderung an Regulatorik und Governance in Mehrwert

tberfihren

Geopolitische Spannungen und Handelskonflikte erhohen
7_ den Druck, Risiken im Geschaftsmodell, Global Footprint

und Wertschopfungsnetzwerk zu minimieren

8_ Berlicksichtigung von ESG-Themen bei Investitionen

Neuausrichtung und Geschaftsmodelltransformation
9_ durch strategische Transaktionen, wie M&A, Koopera-

tionen oder Joint Ventures

Bertcksichtigung von Klimarisiken und Folgeschaden
1 O des Klimawandels in der Unternehmensstrategie und

-planung

Quelle: KPMG in Deutschland, 2025

® Relevanz @ Reifegrad @ Investitionsprioritat
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SCHWERPUNKT Innovation

Investitionen folgen den groften Liicken in der Umsetzung

Cybersecurity

Cybersecurity bleibt Kernthema. 94 Pro-
zent der Befragten schatzen die Rele-
vanz flr das eigene Unternehmen als
hoch ein.

81 Prozent bewerten den Reifegrad
ihres Unternehmens in diesem Bereich
ebenfalls als hoch.

Trotzdem geben 78 Prozent an, dass
Cybersecurity weiterhin eine hohe
Investitionsprioritat besitzt.

Relevanz
fir das eigene
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Reifegrad
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den nachsten
drei Jahren

Einschatzung - Skalenwerte
. Hoch 6-10

. Neutral 5

Niedrig  0-4
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Workforce Transformation

Die Transformation der Belegschaft
steht weit oben auf der Agenda. 79 Pro-
zent der Unternehmen planen Maf3nah-
men, um die (digitalen) Kompetenzen
ihrer Mitarbeitenden auszubauen.
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Automatisierung von Geschafts-
prozessen durch Kl und andere
Technologien

89 Prozent der Befragten bewerten die
Relevanz fir ihr Unternehmen als hoch —
ein Anstieg gegentber dem Vorjahr.

Beim Reifegrad zeigt sich dagegen
weiterhin eine deutliche Licke: Nur
44 Prozent schatzen ihr Unternehmen
hier als weit entwickelt ein; mit durch-
schnittlich 5,1 Punkten ist dies im The-
menvergleich der niedrigste Wert.

Entsprechend hoch fallt die Investitions-
bereitschaft aus: 70 Prozent der Unter-
nehmen planen, das Thema in den kom-
menden drei Jahren mit hoher Prioritat
voranzutreiben.
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19
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6-10
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Agilitat

Rund zwei Drittel der Unternehmen (64
Prozent) sehen sich beim Thema Agili-
tat bereits gut aufgestellt.
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62
Hoch

Angaben in Prozent. Differenzen zu 100 Prozent aufgrund von Rundungsdifferenzen.
Quelle: KPMG in Deutschland, 2025
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Strategische Risiken im Wandel

Regulatorik und Governance

Beim Thema Regulatorik und Gover-
nance hat sich der Reifegrad deutlich
verbessert: 66 Prozent der Befragten
schatzen ihren Reifegrad bereits als

Relevanz Reifegrad Investitions-

fir das eigene des prioritatin

Unternehmen Unternehmens den nachsten
drei Jahren

Einschatzung - Skalenwerte

. . . 10
hoch ein und 51 Prozent sehen hier eine .
.. L o 33 Hoch 6-10
hohe Investitionsprioritat. Damit liegt 84 51
Governance im Vergleich zu den Ubri- Hoch . Neutral 5
gen neun Themen der Studie auf dem o
.. Niedrig 0-4
vorletzten Rang — es gehort also zu den
eher nachrangig priorisierten Themen.
Geopolitische Risiken Relevanz Reifegrad Investitions-
Geopolitische Risiken ricken starker in fir das eigene des prioritatin
den Fokus. Fir 60 Prozent der Befrag- Unternehmen Unternehmens den nachsten
ten hat das Thema eine hohe Investi- drei Jahren
tionsprioritat. Allerdings unterscheiden Einschiatzung - Skalenwerte
sich die Einschatzungen zwischen den 19 .
. Hoch 6-10
Branchen deutlich. 9 73
Hoch 21 Neutral 5

Niedrig  0-4

ESG verliert an strategischer Zugkraft

Trotz gestiegenem Reifegrad — 68 Pro-
zent der Unternehmen bewerten sich
hier als gut aufgestellt — verliert ESG an
Bedeutung. Im Vergleich der zehn unter-
suchten Themen landet ESG aktuell auf
dem letzten Platz.

KPMG

Future Readiness
Monitor 2025

Relevanz Reifegrad Investitions-

fur das eigene des prioritatin

Unternehmen Unternehmens den nachsten
drei Jahren

Einschatzung - Skalenwerte

. Hoch 6-10
Neutral 5

Niedrig  0-4

Angaben in Prozent. Differenzen zu 100 Prozent aufgrund von Rundungsdifferenzen.
Quelle: KPMG in Deutschland, 2025

| |
& VERTIEFUNGSHINWEIS

Die Ergebnisse basieren auf dem Future Readiness Monitor
2025 von KPMG, fiir den im Marz 2025 570 Fihrungskrafte aus
19 Branchen befragt wurden. Bewertet wurden Optimismus,
Relevanz, Reifegrad und Investitionsprioritat von zehn Zukunfts-
themen. Die Ergebnisse wurden am 25. Juni 2025 beim KPMG
Zukunftsgipfel vorgestellt.

Der Future Readiness Monitor ist online abrufbar unter
Future Readiness Monitor 2025.
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https://hub.kpmg.de/de/future-readiness-monitor-2025-gesamtreport

SCHWERPUNKT Innovation

Christian Tobias Pfaff, Audit Committee Institute e.V.

Arbeitsprogramm der EU-Kommission —
ein Uberbhck Autor: Christian Tobias Pfaff

Im Oktober 2025 hat die Kommission ihr weiteres Arbeitsprogramm fur
2026 vorgestellt. Die Arbeitsprogramme orientieren sich an den politischen
Leitlinien 2024 -2029 und zeigen, mit welchen Initiativen und welcher
geplanten Regulation in den kommenden Quartalen zu rechnen ist. Der Uber-
blick zum Stand 2025 und der aufgezeigte Ausblick flr 2026 hilft, sich auf
Initiativen und eventuelle Konsultationsphasen bereits frihzeitig einzustellen.
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EU Commission work programme 2025 — Initiativen und geplante Regulationen

T

_ awzes | T

_____Ql/2025
Action plan on the cyber- ProtectEU: a European
EEI security of hospitals and EE' COM(2025) 90 final & Internal Security Strategy
healthcare providers veroffentlicht: 5.3.2025 COM(2025) 97 final
Sgg/lf(fi?iﬁl;?f;gzzl 2025 Egl Roadmap for Women’s veroffentlicht: 1.4.2025
T Rights EEI Al Continent Action Plan
5 Competitiveness Compass COM(2025) 97 COM(2025) 165 final
& COM(2025) 30 final veroffentlicht: 7.3.2025 veroffentlicht: 9.4.2025
veroffentlicht: 29.1.2025 N .
§ ew common approach EE' Roadmap towards ending
Vision for Agriculture and on returns Russian energy imports
EEI Food COM(2025) 101 final COM(2025) 440 final
COM(2025) 75 final veroffentlicht: 11.3.2025 veroffentlicht: 6.5.2025
e el T2 20 § Critical Medicines Act § : Third Omnibus package on
& COM(2025) 102 final : common Agricultural Policy
veroffentlicht: 11.3.2025 : simplification package
COM(2025) 79 final . : COM(2025) 236 final
verdffentlicht: 26.2.2025 &2 ‘c’)\f":;::oppagae; ggftehnecl‘:uture : veroffentlicht: 14.5.2025
& Clean Industrial Deal JOIN(2025) 120 final & Single Market Strategy
COM(2025) 85 final veroffentlicht: 19.3.2025 COM(2025) 500 final
veroffentlicht: 26.2.2025 .- veroffentlicht: 21.5.2025
C
o ) & ommunications on a ‘ )
: First Omnibus package Savings and Investment : Fourth Omnibus package,
8  on sustainability Union § ! including on small mid-
: EU-Richtlinie 2025/794 COM(2025) 124 final i caps and removal of paper
ivom 14.4.2025 veroffentlicht: 19.3.2025 i requirements
: COM(2025) 81 final . : COM(2025) 501 final
: COM(2025) 87 final g Sy rreparedness Union : COM(2025) 502 final
i veroffentlicht: 26.2.2025 9y : : COM(2025) 503 final
JOIN(2025) 130 final : COM(2025) 504 final
§ : Second Omnibus veroffentlicht: 26.3.2025 : COM(2025) 258 final
gi"n‘:';‘l“i?i‘z;’t';c;:"es"me“t : verdffentlicht: 21.5.2025
: COM(2025) 84 final
: veroffentlicht: 26.2.2025 Eﬁl
JOIN(2025) 135 final
veroffentlicht: 28.5.2025
EU Start-up and Scale-up
Eﬁl Strategy
COM(2025) 270 final
veroffentlicht: 28.5.2025
European Water Resilience
Legende EEl Strategy
COM(2025) 280 final
Initiativen mit groRem Vereinfachungspotenzial veroffentlicht: 4.6.2025
: & Ocean Pact
COM(2025) 281 final
§ Gesetzesvorhaben veroffentlicht: 5.6.2025
§ : Review of the Securitisa-
Rechtsakt ohne Gesetzescharakter : tion Framework
: COM(2025) 825 final
: COM(2025) 826 final
: veroffentlicht: 17.6.2025
Policy objectives:
EUS Act
[Text] Sustainable prosperity and competitiveness § COM'()ZG‘SSS) 235 final

[Text] Defence and security

People, societies and social model
[Text] Food security, water and nature
[Text] Democracy and values

A global Europe

veroffentlicht: 25.6.2025
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EU Commission work programme 2025 — Initiativen und geplante Regulationen

_ amsa02s | T—

§ European Climate Law
amendment
COM(2025) 524 final
veroffentlicht: 2.7.2025

Quantum Strategy of EU
& COM(2025) 363 final
veroffentlicht: 2.7.2025

Medical countermeasures
E@ Strategy
COM(2025) 529 final
veroffentlicht: 9.7.2025

EU Stockpiling Strategy
& COM(2025) 528 final
veroffentlicht: 9.7.2025

§ Post-2027 Multiannual
Financial Framework
proposals
COM(2025) 553, 554, 565,
560 final
veroffentlicht: 16.7.2025

New Strategic

Ea EU-India Agenda
JOIN(2025) 50 final
veroffentlicht: 17.9.2025
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_ Qlv/2025

T

New equality strategies
for LGBTIQ

COM(2025) 725 final
veroffentlicht: 8.10.2025

The Pact for the

Ea Mediterranean
JOIN(2025) 26 final
veroffentlicht: 16.10.2025
Sustainable Transport

Investment Plan
EU Strategy to support,

protect and empower
the civil society
European Democracy

Shield

IEE An EU fit for enlargement:

policy reviews and reforms

: Revision of the Sustainable
: Finance Disclosure

: Regulation (Offenlegungs-
: verordnung)

wn

: Digital package
: (Omnibus)

: European Business
: Wallet

: Targeted revision of the
: REACH Regulation

Digital Networks
Act

i Industrial Decarbonisation
: Accelerator Act

w W W W wn

Legende

&

&

8 & &

wn wn

Bioeconomy
Strategy

New equality strategies
for Anti-racism

European Migration and
Asylum Strategy

:New rules on drug
: precursors

Firearms Trafficking
Directive

Initiativen mit groRem Vereinfachungspotenzial

§ Gesetzesvorhaben

|§5 Rechtsakt ohne Gesetzescharakter

Policy objectives:

[Text] Sustainable prosperity and competitiveness

[Text] Defence and security

People, societies and social model

[Text] Food security, water and nature

[Text] Democracy and values
[Text] A global Europe



EU Commission work programme 2026 — Initiativen und geplante Regulationen
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§
§
§

& &

B8 & & E &

: 28th Regime for Innovative
: Companies

: European Innovation
: Act

Cloud and Al Development
Act and Chips Act

Electrification action plan,
including heating and
cooling

Strengthening energy
security

Qualitative Military Edge
programme

Communication on the
Defence Single Market:
EU technological base fit
for future

Cohesion: Strategy for
outermost regions

Communication on Eastern
border regions

Intergenerational fairness
strategy

Action plan against
cyberbullying

Gender equality strategy
2026-2030

w W W W

B E o « <« &

8 &

Public Procurement
Act

Critical Raw Materials
Centre

Quantum
Act

: Omnibus to simplify energy
: product legislation

European strategy on
sustainable tourism

: Omnibus on
: taxation

Communication on better
regulation

European Space Shield -
action plan

Strengthening
Europol

Initiative on short term
&

rentals

Communication on islands
and coastal communities

Anti-poverty
strategy

Strengthening of the
Child Guarantee

Agriculture: Livestock
strategy including
elements on animal
welfare

Fighting cross-border
crime: Strengthening
Eurojust

Enhancing the strategy for
the rights of persons with
disabilities up to 2030

Joint Communication on
a Middle East strategy,
including the transition in
Syria and Lebanon

Communication on
humanitarian aid

Global Health resilience
initiative
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EU Commission work programme 2026 — Initiativen und geplante Regulationen

__ QIV/2026 I ey

___Qli/2026

wn

European Research Area
Act

: European Biotech
:Actll

: European Product
{Act

§ : Update of the new
:legislative frame-
: work of product rules

§ : Update of rules on
:the market surveil-
:lance and compliance
: of products

§ i Update of rules on
: standardisation

: EU Delivery
:Act

Circular Economy
Act

: European Union package
: for the decade ahead

§ Development of the
CO, transportation
infrastructure and
markets

§ : Setting-up of the
: energy efficiency
: framework

§ : Setting-up of the
:renewable energy
:framework

Climate Package for the
decade ahead

§ Revision of national
targets and flexibili-
ties in the EU climate
policy framework
(Qiv)

§ Update of the EU
emissions trading
system for maritime,
aviation and statio-
nary installations, and
the relevant market
stability reserve

Update of the European
venture capital funds
Regulation

: Update of antitrust
: procedural rules

: Simplifying defence
: and sensitive security
: procurement

Strengthening
Frontex
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§ i Internal Security:
: Digitalisation of the
: return process

§ Modernised rules to
combat organized crime

§ Internal Security: Creation
of a European critical
communication system

&

§

§ Update of rules on unfair
trading practices in the
food chain

Vision 2040 for fisheries
EEI and aquaculture

§ i Update of rules on audio-
: visual media services

Legende

T

§
§

: Advanced Materials
{Act

i Update of the governance
: of the Energy Union and

i Climate Action including

i the phase-out of fossil

i fuels subsidies

§ European integrated

§
§
§
§
§

framework for climate
resilience

: Update of rules on
: shareholder rights

Ocean
Act

Digital Fairness
Act

Anti-corruption
strategy

Anti-fraud and

anti-corruption:
Review of the
anti-fraud architecture

Initiativen mit groBem Vereinfachungspotenzial

§ Gesetzesvorhaben

Rechtsakt ohne Gesetzescharakter

Policy objectives:
[Text] Sustainable prosperity and competitiveness
[Text] Defence and security

People, societies and social model
[Text] Food security, water and nature
[Text] Democracy and values
[Text] A global Europe
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Innovative Rechtsregeln fiir innovative Unternehmen

Der Vorschlag fiir ein 28. Rechtsregime
im Gesellschaftsrecht der EU

Autor: Prof. Dr. Christoph Teichmann

Die Europaische Kommission kundigt an, schon bald einen europaischen
Rechtsrahmen fUr »innovative Unternehmen« zu schaffen. Diese Regelung
soll die Zersplitterung in 27 unterschiedliche Rechtssysteme der Mitglied-
staaten Uberwinden und als »28. Rechtsregime« zusatzlich neben die existie-
renden Rechtsformen des nationalen Rechts treten.

Uberwindung der rechtlichen
Zersplitterung

Welches Problem will die Kommission damit [6sen?
Berichte aus der Unternehmenspraxis legen die Ver-
mutung nahe, dass Start-up-Unternehmen in Europa
dadurch Nachteile erleiden, dass fir sie in jedem Mit-
gliedstaat unterschiedliche Rechtsregeln gelten. Zum
Vergleich: In den USA hat sich das Recht von Delaware
durchgesetzt, das alle Rechtsberater beherrschen und
alle Investoren kennen. Dies erleichtert die Grindung
von Unternehmen und die Ansprache privater Inves-
toren. Fir das »Scale-up« des Unternehmens steht
dann der US-amerikanische Kapitalmarkt bereit, der
wesentlich mehr Liquiditat vorzuweisen hat als die
europaischen Kapitalmarkte, die trotz aller EU-Regu-
lierung immer noch unter nationalstaatlicher Zersplit-
terung leiden.

Im Auftrag der EU-Kommission prasentierte Enrico
Letta, ehemaliger italienischer Ministerprasident, im
April 2024 seinen Bericht zur Starkung des EU-Binnen-
markts. Er beklagt die Zersplitterung der europaischen
Rechtslandschaft und entfaltet die Vision eines EU-
Wirtschaftsgesetzbuchs (»European Business Code«).
Dieses wirde ein 28. Rechtsregime anbieten, mit
dessen Hilfe sich europédische Unternehmen wahrhaft
européisch aufstellen kdnnten.! Die Venture Capital-
Szene sprang auf den Zug auf und prasentierte ihren
Vorschlag fir eine EU-Rechtsform, die ebenso flexibel
wie die Delaware Corp. auf Start-up-Finanzierungs-
bedUrfnisse zugeschnitten sein soll.? _— >

1 Enrico Letta, Much More Than a Market, April 2024, S.108

2 EU Inc. Policy Proposal — An industry blueprint for the upcoming
28" regime, Januar 2025
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Die Kommission hat umgehend reagiert und die Schaf-
fung eines 28. Rechtsregimes in die Liste ihrer Priori-
taten aufgenommen. Sie halt es flr einen wahren
»game changer«, wenn »innovative Unternehmen«
Uberall in der EU auf dieselben Rechtsregeln zurtick-
greifen konnten, anstatt sich mit 27 unterschiedlichen
Systemen herumschlagen zu missen.?

Gesagt! — Getan?

Doch wahrend die Kapitanin frohgemut in See sticht,
um neue Welten zu entdecken, machen sich im
Maschinenraum der EU-Gesetzgebung erste Zweifel
breit. Hatten wir diese Expedition nicht schon einmal
unternommen?

Vor mehr als 70 Jahren erklarten kluge Menschen, die
1957 gegrindete Europdische Wirtschaftsgemein-
schaft bendtige eine einheitliche Rechtsform fir Unter-
nehmen, deren Aktionsradius Uber den nationalen
Markt hinausweise. Herausgekommen ist, etwa 40
Jahre spéter, die 2001 eingeflihrte Societas Europaea
(SE). Diese erfreut sich zwar in Deutschland einer
gewissen Beliebtheit;* sie bietet aber gerade kein
28. Rechtsregime, weil die Mitgliedstaaten wahrend
der jahrelangen Verhandlungen alle streitigen Inhalte
gestrichen und durch Verweise auf das jeweilige natio-
nale Recht ersetzt hatten.

2008 schlug die Europaische Kommission dann die Ein-
flhrung einer Europa-GmbH (Societas Privata Euro-
paea— SPE) vor. Diese sollte die vertragliche Flexibilitat
bieten, die der SE fehlt. Doch erneut wehrten sich die
Mitgliedstaaten gegen vielerlei Regelungen, die sie als
Bedrohung ihrer nationalen Traditionen empfanden.
Am Ende scheiterte der Vorschlag an deutschen Be-
denken hinsichtlich der Arbeitnehmer-Mitbestimmung.
Auf das Scheitern der SPE folgte die SUP (Societas
Unius Personae) als EU-Rechtsrahmen flr Einperso-
nen-Gesellschaften. Dieses Projekt blieb im Europai-
schen Parlament stecken; auch hier wurde eine Geféahr-
dung der Arbeitnehmerrechte geltend gemacht.

3 EU Kommission, A Competitiveness Compass for the EU, COM(2025) 30
final, Januar 2025, S. 4

4 Zum Siegeszug der SE an der Borse Teichmann, Audit Committee
Quarterly IV/2023, S. 40 ff.
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Nichts ist so machtig wie eine Idee,
deren Zeit gekommen ist

Warum also sollte dieses Mal gelingen, was bislang
immer gescheitert ist? Ein wenig Optimismus griindet
sich auf den Umstand, dass SPE und SUP weitgehend
ausverhandelt waren und buchstéblich auf der Ziel-
geraden scheiterten.® Kompromissvorschlage lagen auf
dem Tisch und kdnnten wieder aufgegriffen werden.

Aufderdem ist das Zeitfenster heute womaglich glinsti-
ger. Alle (oder fast alle) EU-Staaten sollten verstanden
haben, dass die aktuelle geopolitische Lage den gro-
Ren Wurf verlangt. Widmet sich die EU-Gesetzgebung
weiterhin der Hege und Pflege nationaler Besonder-
heiten, dann wird der Binnenmarkt endgultig in das
globale Mittelmaf3 zuriickfallen. Die notwendigen Im-
pulse, um in einer Welt der Autokraten zu bestehen,
mUssen darin liegen, das Potenzial des Binnenmarkts
zu heben, der in bestimmten Bereichen immer noch
allzu sehr unter der Fragmentierung der Rechtsregeln
leidet.

Wie soll das 28. Rechtsregime
aussehen?

Erste Stellungnahmen aus Wissenschaft und Wirt-
schaft zeigen, dass sich unter dem »28. Regime«
momentan jede und jeder etwas anderes vorstellt.
Die Start-up-Community fordert einen komplett digi-
talen Rechtsrahmen, in dem die gangigen Venture
Capital-Finanzierungsinstrumente einheitlich in der gan-
zen EU verwendet werden kénnen.® Aus Deutschland
werden Rufe nach einem einheitlichen Konzernrecht
laut.” Wahrenddessen traumen die Gewerkschaften
von einem EU-weit einheitlichen System der Arbeit-
nehmerbeteiligung in Unternehmensorganen.®

Kommission, Parlament und Rat werden all ihre diplo-
matischen Kinste aufbringen missen, um aus den
unterschiedlichen Vorschlagen und Interessen ein kon-
sistentes und praktisch brauchbares System zu ent-
wickeln. Dabeiist es kein Ding der Unmdglichkeit, aus
den vielfaltigen Vorarbeiten der letzten Jahre und Jahr-
zehnte einen konsensfahigen Rechtsrahmen flr euro-
paische Unternehmen zu entwickeln.®

5 Vgl. die Analyse der Vorschlage und der streitigen Themen bei
Teichmann/G6tz, ZEuP 2019, S. 260 ff.

6 Vgl. dasin Fn. 2 erwahnte Papier.

7 Bremer, Deutsches Aktieninstitut, Kurvenlage, 1/2025, S. 56, 57,
Hommelhoff/Goll/Stern, NZG 2025, S. 915 ff.

8 https.//www.etui.org/publications/how-28th-company-law-regime-
jeopardises-workers-rights

9 An wissenschaftlichen Vorarbeiten sind insbesondere der European
Model Company Act und die Arbeiten der Association Henri Capitant
(»Société Simplifiée Européenne«) zu nennen.
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Prof. Dr. Christoph Teichmann ist Inhaber des Lehrstuhls fiir Biirgerliches Recht, Deutsches und Euro-
paisches Handels- und Gesellschaftsrecht an der Universitat Wiirzburg. Er ist Mitglied der Informal
Company Law Expert Group (ICLEG) zur Beratung der Europédischen Kommission in Fragen des Gesell-
schaftsrechts. Er ist Mitherausgeber der Zeitschrift fiir Unternehmens- und Gesellschaftsrecht (ZGR)
und Mitherausgeber sowie Co-Schriftleiter des European Company and Financial Law Review (ECFR).
Als Mitglied in verschiedenen internationalen Arbeitskreisen, u.a. zum European Model Company Act
(EMCA) und zum Europaischen Wirtschaftsgesetzbuch, beteiligt er sich aktiv an der Verbesserung und

Denkbar und wichtig sind folgende Elemente:

¢ Digitale Griindung: Die Griindung ohne physische
Anwesenheit der Griinder war bereits Gegenstand
von zwei EU-Richtlinien. Darauf lasst sich aufbauen.
Hier bedarf es allenfalls noch einiger Randkorrektu-
ren.

¢ Europaisches Handelsregister: Sinnvoll ware eine
einheitliche Datenbank fir diejenigen Gesellschaf-
ten, die sich nach dem 28. Regime organisieren.
Das muss kein Register im Rechtssinne sein. Die
konstitutive Eintragung konnte weiterhin in einem
nationalen Register erfolgen. Aber der Zugang zu
den rechtlich relevanten Informationen ware wesent-
lich leichter als auf der aktuell angebotenen BRIS-
Plattform (»Business Register Interconnection Sys-
tem«).

* Interne Corporate Governance: Ein einheitliches
System der Corporate Governance sollte bei einer
Gesellschaft, die nicht borsennotiert ist, keiner strik-
ten Regulierung unterworfen werden. Stattdessen
sollten die Gesellschafter weitgehend freie Hand
bekommen, ob sie bspw. nur eine Geschaftsfihrung
einsetzen wollen (monistisch) oder zusatzlich einen
Aufsichtsrat (dualistisch) sowie andere interne Uber-
wachungsmechanismen fir sinnvoll halten.

* Mitbestimmung der Arbeitnehmer: Hierfir bietet
sich eine Losung an, die Umgehungskonstruktionen
vermeidet, die Rechtsform ansonsten aber nicht
zusatzlich belastet. In Féllen, in denen eine Gesell-
schaft nicht dort registriert wird, wo die Mehrzahl
ihrer Arbeitnehmer tatig ist, konnte beim Uberschrei-
ten der mitbestimmungsrelevanten Schwellenwerte
eine Sitzverlegung in das Land der Haupttatigkeit
vorgeschrieben werden: Dies bringt die »Gesell-
schaft zur Mitbestimmung«'® und unterbindet Ver-
meidungskonstruktionen, die sich auf Briefkasten-
gesellschaften stltzen.

10 Hommelhoff/Goll/Stern, NZG 2025, S. 915, 921 f.

Weiterentwicklung des Européischen Wirtschaftsrechts.

¢ Einsatz in der Unternehmensgruppe: Bei Unter-
nehmen, die auf den EU-Binnenmarkt ausgerichtet
sind, handelt es sich typischerweise um Unterneh-
mensgruppen (Konzerne). In friiheren Texten —bspw.
bei der SUP — war bereits vorgeschlagen worden,
dass die Muttergesellschaft ein Weisungsrecht
gegentiiber der Geschéftsfiihrung der Tochtergesell-
schaft haben sollte. Nur so kann die EU-weite Com-
pliance sichergestellt werden, die in anderen EU-
Rechtsakten zunehmend eingefordert wird.

¢ Venture Capital-Finanzierungsinstrumente:
Neuland gegenlber den friiheren Vorschlagen betritt
das 28. Regime mit der Ausgestaltung von VC-Finan-
zierungsinstrumenten. Die Ublichen Instrumente
SAFE (»simple agreements for future equity«) und
KISS (»keep it simple security«) sind nicht mit allen
EU-Rechtsordnungen kompatibel. Um deren Ver-
wendung abzusichern, sollte das 28. Regime ihre
Zulassigkeit explizit festlegen.

Wie geht die Reise weiter?

Die Europaische Kommission hat eine Konsultation
gestartet, in der sie danach fragt, welche Inhalte ein
28. Rechtsregime haben konnte. Auf deren Auswer-
tung darf man gespannt sein. Stichtag der Konsultation
war der 30. September 2025. Einige Zeit spéater wird
mit den Ergebnissen zu rechnen sein. Im Europaischen
Parlament wird der Rechtsausschuss bis Ende 2025
seinen Standpunkt zum 28. Regime festlegen. Erste
Stellungnahmen signalisieren, dass die Idee dort auf
fruchtbaren Boden gefallen ist. Die Européaische Kom-
mission will dann im ersten Quartal 2026 ihren Rege-
lungsvorschlag unterbreiten. Danach sind die Mitglied-
staaten gefragt.
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Steuerliches Investitionssofortprogramm

Autoren: Prof. Dr. Gerrit Adrian, StB, und Dipl.-Kfm. Julian Fey, StB

Die neue Bundesregierung hat mit dem »Gesetz flr ein steuerliches
Investitionssofortprogramm zur Starkung des Wirtschaftsstandorts
Deutschland« ihr erstes grol3es steuerliches Gesetzesvorhaben abge-
schlossen —und das innerhalb von nur rund zwei Monaten im Amt.

Uberblick Ausweislich der Gesetzesbegriindung sollen diese
prioritaren Mafinahmen zur Standortstarkung und
Das Gesetz enthalt folgende MalRnahmen, die alle im  Investitionsforderung beitragen, von denen unmittel-
Koalitionsvertrag der neuen Bundesregierung enthal-  bar ein starkes Signal fir die kurzfristige und langfris-
ten sind: tige Wettbewerbsfahigkeit des Wirtschaftsstandorts
Deutschland ausgehe. Die Mafinahmen dienten dem
* Investitions-Booster: zeitlich befristete Wiederein-  schnellen Anschub wachstumswirksamer Investitio-
fuhrung und Aufstockung der degressiven Abschrei-  nen verbunden mit langfristigen und flachenwirksamen
bung Entlastungswirkungen, die gemeinsam flr ein nachhal-
tiges, wachstumsforderndes Umfeld und Planungs-
e Schrittweise Senkung des Korperschaftsteuersat-  sicherheit fir Unternehmen sorgen sollen.
zes und des Thesaurierungssteuersatzes jeweils
ab 2028
Investitions-Booster
¢ Elektrofahrzeuge: Einflihrung einer zeitlich befris-
teten degressiven Abschreibung fir rein elektrisch  Der Investitions-Booster ist als zeitlich befristete Wie-
betriebene Fahrzeuge und Anhebung der Brutto-  dereinfihrung und Aufstockung der degressiven

listenpreisgrenze fir Dienstwagen Abschreibung (AfA) ausgestaltet. Flr bewegliche
Wirtschaftsglter des Anlagevermdgens, die nach
e Ausweitung der Forschungszulage dem 30.6.2025 und vor dem 1.1.2028 angeschafft
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oder hergestellt werden, ist eine degressive AfA von
bis zu 30 Prozent moglich, hdchstens dem 3-Fachen
der linearen Abschreibung.

Die maximale Abschreibung von 30 Prozent ist bei
einer betriebsgewohnlichen Nutzungsdauer des Wirt-
schaftsguts von bis zu zehn Jahren moglich. Bei einer
langeren Nutzungsdauer liegt der Maximalbetrag unter
30 Prozent. Zu beachten ist die monatsgenaue Berech-
nung des Abschreibungsbetrags. Das bedeutet, bei
einer Anschaffung im Oktober 2025 kann fir 2025 ein
Viertel der Jahres-AfA (drei von zwolf Monaten) gel-
tend gemacht werden. Die degressive AfA flr beweg-
liche Wirtschaftsglter des Anlagevermdgens galt
zuletzt fUr Investitionen im Zeitraum April 2024 bis
Dezember 2024, allerdings nur mit einem geringeren
Abschreibungssatz von 20 Prozent (Wachstumschan-
cengesetz vom 27.3.2024).

Der Investitions-Booster erhoht die Abschreibung zu
Beginn der Nutzungsdauer: So betragt die Abschrei-
bung in den ersten drei Jahren nach der Investition —
bei Anwendung des Hdchstsatzes — insgesamt ca.
66 Prozent. Die daraus resultierende niedrigere Ertrag-
steuerbelastung kann einen positiven Effekt auf die
Liquiditat eines Unternehmens unmittelbar nach der
Investition haben, vorausgesetzt, das Unternehmen
erwirtschaftet Gewinne. Eine erhohte degressive
Abschreibung stellt gegentber der »regularen« linea-
ren Abschreibung normalerweise nur einen Timing-
und Zinseffekt dar. Dieses Mal ist eine mdglichst friih-
zeitige Investition und Nutzung der degressiven AfA
aufgrund der beschlossenen schrittweisen Absenkung
der Steuersatze ab 2028 (dazu siehe unten) jedoch
noch attraktiver, damit sich die erhohte Abschreibung
noch mdglichst lange mit dem aktuell héheren Steuer-
satz auswirkt.
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Dipl.-Kfm. Julian Fey, StB, ist Senior Manager Tax im Department
of Professional Practice Tax der KPMG AG Wirtschaftspriifungs-
gesellschaft. Als Mitglied der Grundsatzabteilung Steuern verfolgt
und analysiert er aktuelle Entwicklungen in der Steuerpolitik
und im Steuerrecht. Seine Beratungsschwerpunkte sind das Unter-
nehmenssteuerrecht und das internationale Steuerrecht.

Senkung des Korperschaftsteuersat-
zes und des Einkommensteuersatzes
bei der Thesaurierungsbesteuerung

Zeitlich ankntpfend an das Auslaufen des Investitions-
Boosters wird ab 2028 der Kérperschaftsteuersatz von
derzeit 15 Prozent schrittweise auf 10 Prozent gesenkt.
Die Absenkung erfolgt in finf Schritten, jahrlich um
einen Prozentpunkt:

¢ Veranlagungszeitraum 2028 = 14 Prozent
¢ Veranlagungszeitraum 2029 = 13 Prozent
¢ Veranlagungszeitraum 2030 = 12 Prozent
¢ Veranlagungszeitraum 2031 = 11 Prozent
ab Veranlagungszeitraum 2032 = 10 Prozent

Laut Gesetzesbegriindung soll die zeitgleiche Umset-
zung beider MalRnahmen in einem Gesetz deutliche
Standortsignale setzen, verldssliche Rahmenbedin-
gungen schaffen und damit flr Planungssicherheit der
Unternehmen sorgen. Die Steuersatzanderung wirkt
sich aber nicht nur auf die zukinftige tatsachliche
Besteuerung von Unternehmen aus, sondern bereits
jetzt auf die Bemessung latenter Steuern im han-
delsrechtlichen Jahresabschluss. Denn latente
Steuern auf temporéare Differenzen und steuerliche
Verlust- oder Zinsvortrage sind in der Bilanzierung
nach HGB und IFRS mit dem Steuersatz zu bewerten,
dessen Gltigkeit fir die Periode erwartet wird, in der
sich die jeweilige Differenz umkehrt oder in der ein
Verlust- bzw. Zinsvortrag genutzt wird. Die schritt-
weise Reduzierung des Korperschaftsteuersatzes stellt
eine zusatzliche Herausforderung bei der Bewer-
tung latenter Steuern dar. Fir temporéare Differenzen
sowie Verlust- und Zinsvortrage ist eine zeitliche Auf-
teilung der Umkehr bzw. eine jahrgenaue Planung der
Nutzung erforderlich.
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Bei Personenunternehmen, deren Gewinne mit dem
personlichen Einkommensteuersatz ihrer Gesell-
schafter besteuert werden, werden auf Antrag nicht
entnommene Gewinne mit einem besonderen Ein-
kommensteuersatz von derzeit 28,25 Prozent besteu-
ert (sogenannte Thesaurierungsbesteuerung). Zur
gleichwertigen Entlastung nicht entnommener Ge-
winne von Personenunternehmern wird der Thesau-
rierungssteuersatz ebenfalls ab 2028 schrittweise
abgesenkt. Damit werde laut Gesetzesbegrindung
an dem Ziel einer Belastungsneutralitat zwischen Per-
sonenunternehmen und Kapitalgesellschaften fest-
gehalten. Die Absenkung erfolgt in drei Stufen von
derzeit 28,25 Prozent auf 25 Prozent:

e Veranlagungszeitraume 2028 und 2029 = 27 Prozent
e Veranlagungszeitraume 2030 und 2031 = 26 Prozent
® ab Veranlagungszeitraum 2032 = 25 Prozent

Steuerliche Forderung von Elektro-
fahrzeugen

Eine weitere beschleunigte Abschreibung wurde fir
neu angeschaffte, rein elektrisch betriebene Fahr-
zeuge eingeflhrt. Diese konnen mit fallenden Staffel-
satzen abgeschrieben werden (sogenannte arithme-
tisch-degressive AfA):

e im Jahr der Anschaffung = 75 Prozent

e im ersten darauffolgenden Jahr = 10 Prozent

* im zweiten und dritten darauffolgenden Jahr
= jeweils b Prozent

e im vierten darauffolgenden Jahr = 3 Prozent

e im flnften darauffolgenden Jahr = 2 Prozent

Die degressive AfA kann fir Anschaffungen nach dem
30.6.2025 und vor dem 1.1.2028 beansprucht wer-
den. Im Unterschied zum Investitions-Booster kommt
bei einer unterjahrigen Anschaffung die volle Jahres-
AfA zum Tragen. Das bedeutet, bei der Anschaffung
eines Elektrofahrzeugs am 30.12.2025 kénnen gleich-
wohl die vollen 75 Prozent der Anschaffungskosten
fr 2025 geltend gemacht werden. Die erhohte AfA gilt
nicht nur fir Elektro-Personenkraftwagen, sondern
insbesondere auch flr Elektronutzfahrzeuge, -last-
kraftwagen und -busse.

Eine zweite Malinahme flr Elektrofahrzeuge betrifft
Dienstwagen: Die Obergrenze des Bruttolistenprei-
ses flr reine Elektrofahrzeuge, die nach dem 30.6.2025
angeschafft werden, wird von derzeit 70.000 EUR auf
100.000 EUR erhoht. Die Obergrenze ist relevant fur
die pauschale 1-Prozent-Besteuerung des Vorteils fir
die Privatnutzung eines Dienstwagens. Bei beglnstig-
ten Elektrofahrzeugen wird dabei nur ein Viertel des
Bruttolistenpreises angesetzt (sogenannte Viertel-
Regelung).
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Forschungszulage

Seit ca. sechs Jahren gibt es in Deutschland eine steu-
erliche Forschungs- und Entwicklungsforderung
in Form der Forschungszulage. Die Hohe der For-
schungszulage richtet sich nach den forderfahigen
Aufwendungen fur die beglinstigten Forschungs- und
Entwicklungsvorhaben (FuE). Die Forschungszulage
wurde in den letzten Jahren mehrfach verbessert und
ausgeweitet. Zuletzt erfolgte durch das Wachstums-
chancengesetz eine Erhohung der Forschungszulage
auf maximal 2,5 Mio. EUR und eine Ausweitung der
forderfahigen Aufwendungen auf die Wertminderung
von im begtinstigten FuE-Vorhaben genutzten Wirt-
schaftsgutern (zuvor nur Arbeitslohne).

Nun wurden weitere MalRnahmen verabschiedet, um
die steuerliche Forschungsfoérderung weiter attraktiver
auszugestalten. Als forderfahige Aufwendungen
kénnen zusétzliche Gemein- und sonstige Betriebskos-
ten, die im Rahmen eines FuE-Vorhabens entstanden
sind, welches nach dem 31.12.2025 begonnen hat,
einbezogen werden. Diese Gemein- und sonstigen
Betriebskosten werden in Form eines pauschalen
Betrags in Hohe von 20 Prozent der anderen im Wirt-
schaftsjahr entstandenen férderfahigen Aufwendun-
gen angesetzt. AuRerdem wird die maximale Bemes-
sungsgrundlage der Forschungszulage ein weiteres
Mal angehoben, von derzeit 10 Mio. EUR auf 12 Mio.
EUR fUr nach dem 31.12.2025 entstandene forder-
fahige Aufwendungen. Die maximale Forschungs-
zulage kann sich somit von derzeit 2,5 Mio. EUR auf
3 Mio. EUR erhohen.

Ausblick

Mit dem steuerlichen Investitionsprogramm wurden
wichtige MalRnahmen des Koalitionsvertrags aus den
Bereichen Unternehmenssteuern und Investitions-
anreize zligig umgesetzt. In Anbetracht der Haushalts-
lage bleibt abzuwarten, ob die Bundesregierung kurz-
bis mittelfristig weitere steuerliche Entlastungen im
unternehmerischen Bereich vornehmen kann. Dass
dies eine Herausforderung ist, zeigt sich am Beispiel
der Stromsteuer. Im Koalitionsvertrag war deren Ab-
senkung auf das europaische Mindestmald »fir alle«
als Sofortmafinahme angekindigt. Aktuell ist die
Absenkung »nur« flr das Produzierende Gewerbe
sowie die Land- und Forstwirtschaft geplant. Ein ande-
rer Weg zur Entlastung von Unternehmen, der keine
Belastung der 6ffentlichen Haushalte mit sich bringt,
ware ein umfassender und zUgiger Blrokratieabbau,
der ebenfalls im Koalitionsvertrag vorgesehen ist.
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Die europaische Spar- und Investitionsunion (SIU)

Autor: Thilo Kasprowicz

Aktuell erscheint es unverzichtbar, neben der Verteidigungs- und Sicherheits-
architektur auch die Starke der europaischen Wirtschaft sowie die Integration der
Kapitalmarkte voranzutreiben. Denn das eine ist ohne das andere nicht moglich.
Die Europaische Union hat im Marz 2025 ihre Strategie fUr eine »Spar- und
Investitionsunion« (SIU) vorgestellt,' um privates Kapital fUr Investitionen in Infra-
struktur, Nachhaltigkeit, Digitalisierung und Verteidigung zu mobilisieren. Ziel der
SIU ist es, den Zugang zu Kapitalmarkten fur EU-BUrgerinnen und -BUrger und

fur Unternehmen zu verbessern und die Wettbewerbsfahigkeit der EU zu starken.

Die SIU zahlt damit unmittelbar auf die aktuellen Bemu-
hungen zur Starkung der Wettbewerbsfahigkeit und
somit die Sicherung von Wohlstand in der EU ein. Der-
zeit hat jeder EU-Mitgliedstaat seinen eigenen Kapital-
markt mit eigenen Regeln, z. B. fir die Rechtsstruktur
von Unternehmen, eigene Steuervorschriften und
eigene Institutionen wie Bdrsen und Banken. Diese

1 https.//ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/de/ip_25_802
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Hemmnisse flr einen freien und grenziberschreiten-
den Fluss von Kapital mochte die EU-Kommission
beseitigen und gerade in der aktuell unsicheren geo-
politischen Lage die Wirtschafts- und Finanzkraft der
EU starken. Einen Teil der angestrebten Entbirokra-
tisierungsbemihungen muss folglich auch die SIU
leisten.
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Dabei soll ein integriertes Finanzsystem entstehen, mit
dem Investitionen in die strategischen Ziele der EU
gefordert werden. Die Kommission verweist auf den
Draghi-Bericht, wonach sich diese Investitionen bis
2030 auf zusatzliche 750 bis 800 Mrd. EUR belaufen
kdnnten, wobei in dieser Schatzung der gestiegene
Verteidigungsbedarf noch nicht enthalten ist. Der we-
sentliche Teil dieses zusatzlichen Investitionsbedarfs
betrifft kleine und mittlere Unternehmen sowie inno-
vative Unternehmen, die sich laut Kommission nicht
ausschlief8lich auf eine Finanzierung durch Banken
verlassen konnen, die im Vergleich zu den Vereinigten
Staaten noch dominierend ist.

Thilo Kasprowicz, Partner Financial Services,
Regulatory & Compliance, KPMG AG Wirtschafts-
priifungsgesellschaft

Vier wesentliche Bereiche der SIU
und geplante Maf3nahmen

Die EU-Kommission hat vier wesentliche Bereiche
identifiziert, die eine enge Zusammenarbeit zur Forde-
rung der SIU erfordern:

O 1 Biirger- und Sparvermogen

Privatkundinnen und -kunden sollen die Moglichkeit erhalten, »einen
grolReren Teil ihres Ersparten, auch zur Altersvorsorge, in renditestarken
Kapitalmarktinstrumenten anzulegen«.

Investitionen und Finanzierung

Die Kommission will Initiativen einflihren, die die »Verfligbarkeit von
Kapital« fur Investitionen in »kritischen Sektoren« verbessern sollen.

Integration und GroRe

Ineffizienzen, die sich aus der Fragmentierung des Markts ergeben,
sollen abgebaut werden. Hierbei kann es sich um regulatorische oder
aufsichtliche Hindernisse fur grenziiberschreitende Transaktionen
von Marktinfrastrukturen, Vermdgensverwaltung und Mittelverwal-
tung handeln.

Effiziente Aufsicht im Binnenmarkt

Die Kommission will MalZnahmen vorschlagen, um sicherzustellen,
dass alle EU-Finanzmarktteilnehmer gleichbehandelt werden, egal
welchen Standort sie in der EU haben. Hierfir ist laut EU-Kommission
eine Neuzuweisung von Aufsichtsbefugnissen zwischen Gremien auf
nationaler und auf EU-Ebene erforderlich.

2 88 2
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Aus Sicht der Unternehmen lassen sich vor allem fol-
gende Malinahmen zur Forderung eines direkteren
Zugangs zum Kapitalmarkt anfthren:

Abbau regulatorischer und aufsichtsrechtlicher
Hindernisse

Die EU strebt die Beseitigung burokratischer Hirden
und Unterschiede in den nationalen Regelungen an,
um grenzUberschreitende Investitionen zu erleichtern
und Unternehmen den Zugang zu einem grofieren
Kapitalmarkt zu ermaglichen.

Forderung der Finanzmarktintegration

Durch eine bessere Integration der Kapitalmarkte soll
Kapital effizienter in zukunftsweisende Sektoren flie-
Ben, was fur Unternehmen, insbesondere fir KMUs,
vorteilhaft ist. Hierzu gehoren die Vereinheitlichung
der Haftungsregime sowie Anreize flir eine vermehrte
Eigenkapitalbereitstellung durch den Finanzsektor.

Vereinfachte Borsenlistung und Finanzierung

Die Kommission plant Mafinahmen, um die Kosten und
den Verwaltungsaufwand flr die Borsennotierung zu
senken, was den Zugang fur Unternehmen erleichtern
soll. Hierunter fallen die administrativen Pflichten rund
um Wertpapierprospekte.

Verbesserung der Rahmenbedingungen fiir
alternative Anlagen

Die bereits gestartete Uberarbeitung des Verbriefungs-
rahmens gerade im Bankensektor und die Foérderung
von Investitionen in alternative Anlageklassen sollen
die Finanzierungsmaglichkeiten flr Unternehmen, ins-
besondere flr innovative Start-ups, verbessern.

Starkung der Rolle von institutionellen
Investoren

Die Forderung institutioneller Investitionen in Private
Equity und andere alternative Anlageklassen soll ein
schnelleres und effektiveres Mittel sein, um Unter-
nehmen mit Kapital zu versorgen. Es gibt eine grund-
legend hohe private Investitionsbereitschaft, die es zu
nutzen gilt.

Harmonisierung der Besteuerung

Unterschiedliche nationale Besteuerungssysteme stel-
len Hindernisse dar; die EU plant, diese Unterschiede
zu beseitigen, um grenzlberschreitende Investitionen
zu vereinfachen. Dieses Vorhaben gehdrt mit zu den
grofdten Herausforderungen.

Zusammenfassung und Ausblick

Die Kapitalkosten européaischer Unternehmen werden
grundsatzlich von mehreren Faktoren beeinflusst,
darunter das allgemeine Zinsniveau, die Marktrisiko-
pramie, die Bonitat des Unternehmens, die Finanzie-
rungsstruktur und landerspezifische Risiken der regio-
nalen Ausweitung. Auch die Inflationserwartungen
und die steuerliche Behandlung von Schulden spielen
eine wichtige Rolle, da sie die Renditeforderungen der
Kapitalgeber und den Wert der zu diskontierenden
Zahlungsstrome beeinflussen. Darlber hinaus wirken
sich globale Entwicklungen wie geopolitische Risiken
und die Berlcksichtigung von ESG-Faktoren (Umwelt,
Soziales, Governance) auf die Kapitalkosten aus.

Generell wird die Initiative einer SIU von den Markt-
teilnehmern einhellig begriidt. Mit Blick auf die bereits
in Umsetzung befindlichen umfassenden Regulie-
rungsprojekte hat die Veroffentlichung des umfang-
reichen MafRRnahmenpakets zur SIU allerdings auch
Fragen aufgeworfen. So wird die SIU als Nachfolge-
konzept fir den Aktionsplan zur Kapitalmarktunion
bezeichnet, der aus einer Zeit stammt, in der sich die
EU noch in einer anderen politischen und wirtschaftli-
chen Situation befand. Auch ist es von entscheidender
Bedeutung, wie einzelne bestehende, untergeordnete
Regulierungsprojekte, z.B. die sog. EU-Kleinanleger-
strategie, in die Ubergeordneten Ziele der SIU integriert
werden kdnnen. Trotz geplanter Vereinfachung von
Regeln bringt die SIU eine Reihe neuer Anforderungen
mit sich.

Die Blicke internationaler Investoren richten sich in An-
betracht geopolitischer Unsicherheiten zunehmend
nach Europa. Die SIU kann nicht alle Faktoren der Kapi-
talkosten von Unternehmen beeinflussen, aber den
Handlungsspielraum deutlich erweitern. Unternehmen
sollten sich friihzeitig einen genauen Uberblick ver-
schaffen, welchen Eigen- und Fremdkapitalbedarf sie
in den ndchsten Jahren haben, diesen gewissen Szena-
rien unterschiedlicher wirtschaftlicher Entwicklungen
und maoglichen Krisensituationen unterwerfen sowie
maogliche Refinanzierungsquellen und -instrumente
und etwaige positive Auswirkungen einer voranschrei-
tenden SIU prifen. Bei Fremdkapitalfinanzierungen
kann ein vorhandenes externes Rating zunehmend
wichtig werden, weil dies vermehrt in die notwendige
Eigenkapitalanforderung an Banken eingeht. Gleich-
wohl erlauben mdgliche direktere Zugange zum Kapi-
talmarkt auch ein selbstbewusstes Auftreten gegen-
Uber Kapitalgebern. Die Unternehmensfinanzierung
gehdrt zu den wichtigsten Fragen der Unternehmens-
politik und -strategie und der Aufsichtsrat kann seiner
beratenden Rolle des Vorstands nachkommen.

Audit Committee Quarterly 111/2025 39

G Wirtschaftsprifungsgesellschaft, einer Aktiengesellschaft nach deutschem Recht

Mitgliedsfirmen, die KPMG International Limited, einer Private English Company



SCHWERPUNKT Innovation

Wie gelingt der

klimaneutrale Umbau

in Europa trotz

Krisen und Konflikten?

Autor:innen: Dr. Georg Réder und Antje vom Berg

Eine wirtschaftsethische Analyse
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Das Jahr 2024 markierte einen Wendepunkt:
Zum ersten Mal kletterte die globale Durch-
schnittstemperatur um 1,6 °C iiber das vor-
industrielle Niveau — mit unmittelbar spiirbaren
Folgen in Europa: Hitzewellen, Brande, Ernte-
ausfalle. Umso groRer erscheint der Handlungs-
druck fiir einen klimaneutralen Umbau der
hiesigen Industrie. Allerdings fallt dieser in eine
Zeit, in der geopolitische Spannungen und
wirtschaftliche Stagnation den gesellschaft-
lichen Zusammenhalt auf die Probe stellen und
populistische Krafte den menschengemachten
Klimawandel anzweifeln sowie MalRnahmen
zum Umbau bekampfen.

In diesem Spannungsfeld hat das Wittenberg
Zentrum fiir Globale Ethik (WZGE)in Zusammen-
arbeit mit der E.ON Foundation die Stimmungs-
lage in Deutschland, Frankreich und Polen
untersucht. Beschaftigte wurden reprasentativ
befragt, wie sie zum klimaneutralen Umbau

der Industrie stehen und was sie von Entschei-
der:innen in Europa hinsichtlich der Gestaltung
des Wandels erwarten. SchlieBlich ist es die
arbeitende Bevolkerung, die den Wandel nicht
nur mittragen und Politiker:innen dafiir ein
Mandat erteilen, sondern ihn auch in ihren
Betrieben konkret umsetzen muss. lhre Wiinsche
und Angste besser zu verstehen, hilft Entschei-
der:innen dabei, die Transformation sozial
gerechter zu gestalten und letztendlich mehr
Akzeptanz unter Beschaftigten herzustellen.
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Klimaschutz ja — aber bitte mit
okonomischer Perspektive

Dabei fallen die Ergebnisse klar aus: Eine breite Mehr-
heit im »Weimarer Dreieck« beflirwortet den klima-
neutralen Umbau der Industrie. Trotz Krisen, Kriegen
und Wirtschaftsflaute wollen die Menschen kein Zu-
rlick. So lehnen in allen drei Landern rund 80 Prozent
eine Verlangsamung oder gar Verschiebung der Klima-
ziele ab.

Ein entscheidender Faktor fir die Unterstltzung der
Transformation verbindet dabei alle drei Lander: Die
Aussicht auf Beschéftigung. Ob Menschen die Trans-
formation unterstitzen, hangt weniger von ideologi-
schen Uberzeugungen oder politischer Haltung ab als
vielmehr von den eigenen Jobperspektiven. Wer sich
beruflich sicher flhlt, bejaht den Wandel eher; wer
Angst vor Arbeitsplatzverlust hat, lehnt ihn eher ab.

Wie optimistisch bzw. pessimistisch Beschéftigte in
Europa auf die Folgen des industriellen Umbaus bli-
cken, variiert daher maf3geblich in Abhdngigkeit der
O6konomischen Performance eines Landes. In Deutsch-
land, wo das Bruttoinlandsprodukt (BIP) im Jahr 2024
um 0,2 Prozent geschrumpft ist, glaubt rund ein Drit-
tel der Beschaftigten (29 Prozent), dass die Transfor-
mation negative 6konomische Auswirkungen haben
wird. In Frankreich (23 Prozent) und Polen (20 Prozent)
sind es hingegen jeweils nur rund ein Viertel bzw. ein
FUnftel — in beiden Landern wuchs das BIP im selben
Zeitraum um 1,2 Prozent bzw. 2,9 Prozent. Ein ahnli-
ches Bild lasst sich bei den Folgen der Transformation
auf den gesellschaftlichen Zusammenhalt zeichnen:
Deutsche — 28 Prozent negativer Ausblick — zeigen sich
hier wesentlich zurtckhaltender als Pol:innen (21 Pro-
zent) und Franzds:innen (16 Prozent).

Welchen Beitrag sind Beschaftigte dabei selbst zu leis-
ten bereit, um den klimaneutralen Umbau der Industrie
voranzutreiben? Hier zeigt sich, dass es die Deutschen
sind, die am ehesten bereit sind, sich dem Wandel
aktiv anzupassen: 53 Prozent wirden eine neue Qua-
lifikation erwerben, 31 Prozent sogar einen weniger
angesehenen Job annehmen — Werte, die signifikant
Uber den Zustimmungsraten der europaischen Nach-
barstaaten liegen. Nur bei berufsbedingten UmzUlgen
zeigen sich Poliinnen flexibler (22 Prozent).

Entgegen manchen Beflirchtungen gibt es derzeit also
wenig Anzeichen flr eine breite Abwehrhaltung ge-
gen die Klimatransformation. Im Gegenteil: Die Daten
deuten auf ein europdisches Momentum in Bezug auf
den klimaneutralen Industrieumbau hin —getragen von
der Erkenntnis, dass Menschen diesen in erster Linie
nicht nach Ideologie, sondern nach 6konomischer Ver-
nunft bewerten. Wer gute Beschéaftigungsperspekti-
ven hat, unterstltzt die Transformation eher und ist
dabei auch eher bereit, selbst Opfer zu bringen.
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Dr. Georg Roder arbeitet als Leiter
wissenschaftliche Studien und Bera-
tung am Wittenberg Zentrum fiir
Globale Ethik (WZGE). Das WZGE
vermittelt seit iber 25 Jahren
Wirtschafts-, Unternehmens- und
Flihrungsethik fiir die Praxis.

Das Zentrum arbeitet gemeinniitzig,
unabhéngig und auf Basis einer
wissenschaftlichen Konzeption. Es
wird unterstiitzt von Partnern aus
Politik, Wirtschaft, Wissenschaft,
Zivilgesellschaft und Kirchen.

Drei Orientierungspunkte fiir
Entscheidungstridger:innen

Unsere Daten zeigen nicht nur, dass die Menschen
mehrheitlich weiterhin den klimaneutralen Industrie-
umbau wollen. Sie geben Entscheider:innen auch
Orientierung, wie die Akzeptanz flr den Wandel erhal-
ten und gestarkt werden kann:

1. Wirtschaftliche Chancen des industriellen

Umbaus unterstreichen

Klimaneutralitdt darf nicht gegen Wettbewerbsfahig-
keit ausgespielt werden. Je groRer die wirtschaftli-
chen Chancen der Transformation, desto hoher ist die
Zustimmung. Politik und Unternehmen mussen zei-
gen, dass Klimaschutz neue Markte, sichere Arbeits-
platze und regionale Perspektiven schafft.

2. Sozial schwachere Milieus gezielt einbinden
Wer ohnehin unter Druck steht, ist am skeptischs-
ten gegenlber dem klimaneutralen Umbau. Gerade
diese Menschen miissen spulren, dass sie nicht
abgehangt werden — etwa durch Unterstltzung bei
der Anpassung, qualifizierende Weiterbildung und
das Schaffen fairer Jobperspektiven.

3. Europaische Einheit und Kooperation starken
Die grofse Mehrheit in allen drei untersuchten Léan-
dern will eine schnelle oder schnellere Transforma-
tion. Diese breite Zustimmung gilt es gegen popu-
listische Positionen und nationale Alleingange zu
verteidigen — um die Zukunftsfahigkeit von Europas
Industrie zu sichern.

Antje vom Berg ist Projektmanagerin Meinungsforschung und Studien
beider E.ON Foundation, der gemeinniitzigen und unabhingigen
Stiftung der E.ON SE. Ihr Ziel ist es, den Weg zu klimaneutralen und
fairen Gesellschaften in Europa zu unterstiitzen. Im Aktionsbereich
»Insights« erforscht die Stiftung mit Partnern Einstellungen, Erwar-
tungen und Sorgen der Menschen - fiir Orientierung und neue Per-

spektiven im Wandel.

Fazit

Im Spannungsfeld zwischen okologischen Belastun-
gen und politischen Umwalzungen ist die Unsicherheit
im Umgang mit dem drangenden klimaneutralen Um-
bau unseres Wirtschaftsstandorts groR. Wo ansetzen,
wenn man die Menschen fir diesen Wandel gewin-
nen mochte? Denn schlief3lich sind sie es, die ihn nicht
nur per politischer Wahl, sondern auch in den Betrie-
ben mitgestalten missen. Dabei zeigen die Daten
unserer Studie: Die Mehrheit der Beschaftigten ist
bereit, Verantwortung fir den Wandel zu Gibernehmen,
wenn Perspektiven erkennbar sind, Chancen fair ver-
teilt werden und auch sozial Schwachere profitieren.

Der Auftrag an Politik und Wirtschaft lautet: Die Trans-
formation zur klimaneutralen Industrie ist ein gemein-
sames europaisches Projekt. Es gilt, dieses Projekt
an eine positive Erzdhlung zu knlpfen, die nicht nur
von okologischen Notwendigkeiten, sondern ebenso
von gesellschaftlichen und ékonomischen Chancen
handelt.

| |
& VERTIEFUNGSHINWEIS

Die gesamte Studie kdnnen Sie hier herunterladen:

Mehr Fakten und Studien finden Sie
aulBerdem auf den Webseiten des
WZGE sowie der E.ON-Foundation.
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Kohlendioxid-Abscheidung und -Speicherung (CCS) -

Konkurrenz um knappe Ressourcen Autor: PD Dr. Peter Viebahn

Nachdem es in Deutschland - im Gegensatz zu anderen Landern —um CCS lange still,
das Thema gar »verbrannte Erde« in der Politik war, sind seit drei bis vier Jahren zuneh-
mende Aktivitaten, Ankiindigungen und Stellungnahmen unterschiedlichster Akteure
zu CCS zu verzeichnen. Hohepunkt war die Verabschiedung des Gesetzentwurfs zur
Novellierung des Kohlendioxid-Speicherungsgesetzes (KSpG) durch das Bundeskabinett
im August 2025. Der Grund ist in den verscharften Klimazielen zu sehen, da Deutschland
sich verpflichtet hat, im Einklang mit dem Pariser Klimaabkommen im Jahr 2045 Klima-
neutralitat zu erreichen. Dies bedeutet, dass nun alle Sektoren, inklusive der Industrie,
klimaneutral werden miissen. Mit dem Auslaufen der CO,-Zertifikate im Rahmen des
Europaischen Emissionshandelssystems (EU-ETS) muss die Grundstoffindustrie zudem
bereits 2040 klimaneutral sein.

Nach der »Langfriststudie fur ein klima-
neutrales Deutschland«' missen ab

Mafnahmen auf dem Weg
zur Klimaneutralitat

dem Jahr...
Zgntrqlg MaRnahmen hierfir smd Ener- 2030 3Megatonnen,
gieeffizienz, erneuerbare Energien und
. e . . 2035 15 Megatonnen,
die Elektrifizierung, wo immer maglich
und sinnvoll. Erganzend kommmt der Ein- 2040 31 Megatonnen,
=19 2045 45 Megatonnen

satz von (griinem) Wasserstoff hinzu fur
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Prozesse, die sich nicht direkt elektrifi-
zieren lassen, beispielsweise im Stahl-
und Chemiesektor. Nicht alle Bereiche
lassen sich jedoch mit diesen MafRnah-
men klimaneutral gestalten. Deshalb
wird, fir ausgewahlte Prozesse, auch
CCS nétig sein. Hierunter versteht man
die Abscheidung von CO, aus grofsen
Punktquellen, seinen Transport und
schlieBlich seine unterirdische Speiche-
rung, z.B. in salinen Aquiferen in 1.000
bis 2.000 Metern Tiefe oder in ausgefor-
derten Erdgaslagerstatten.

e L S —

...CO, pro Jahr abgeschieden und ge-
speichert werden.

Andere Quellen gehen von bis zu 116
Megatonnen CO, pro Jahr ab 2050 aus.

EU-weit (ohne UK und Norwegen) sol-
len...

2030 29 Megatonnen,
2040 200 Megatonnen,
2050 220 Megatonnen

...CO, pro Jahr unterirdisch gespeichert
werden.?

Hinzu kommen nach 2050 nicht uner-
hebliche Mengen an CO,, das aus der
Atmosphéare abgeschieden werden
muss.

1 Agora Think Tanks (2024): Klimaneutrales Deutsch-
land, abrufbar unter https;//www.agora-energie-
wende.de/publikationen/klimaneutrales-deutsch-
land-studie

2 Wouppertal Institut (2025): Zukunftsimpuls Nr. 30:
Voraussetzungen flr eine erfolgreiche Implementie-
rung von CCU, CCS und CDR - Handlungsempfeh-
lungen fir die Carbon-Management-Strategie des
Bundes, abrufbar unter https.//wupperinst.org/a/wi/
a/s/ad/8892/
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Einfluss von CCS auf innovative Technologien

Auf Bundesebene wird zur Umsetzung dieser MalRnahmen eine
Carbon-Management-Strategie (CMS)? vorbereitet. Dabei wird zwi-
schen Transformationspfaden, die aus technisch/physikalischer Sicht
limitiert sind (»nicht vermeidbare« CO,-Emissionen) und solchen, die
wirtschaftlich praferiert werden (»schwer vermeidbare« CO,-Emis-
sionen), unterschieden.

Als »nicht vermeidbar« gelten CO,-Emissionen aus Zement- und
Kalkwerken sowie thermischen Abfallbehandlungsanlagen (TABs).
Bei Ersteren ist dies in den Prozessemissionen begriindet, die hier
durch den Aufschluss mineralischer Karbonate entstehen. Bei TABs
entstehen die Emissionen aus der Verbrennung der fossilen und der
biogenen Anteile des Abfalls.

Waéhrend hier ein weitgehender Konsens besteht, wird CCS bei
nschwer vermeidbaren« Emissionen kritisch diskutiert. Deren Zu-
ordnung wird in der Carbon-Management-Strategie von der »techni-
schen, tatsachlichen und wirtschaftlichen Verfligbarkeit von Alternati-
ven« abhangig gemacht, z. B. bei Steamcrackern in der Petrochemie.
Fir diese bestehen grundsatzlich Defossilisierungsoptionen ohne
CCS, sie sind aber zum jetzigen Zeitpunkt wirtschaftlich noch nicht
einsetzbar. Hier besteht jedoch die Gefahr eines nLock-in«-Effekts,
da solche Anlagen, wenn sie jetzt mit CCS ausgerUstet werden,
nicht in 15 bis 20 Jahren wieder stillgelegt werden, wenn dann Alter-
nativen (die alle bereits entwickelt sind) grof3skalig einsetzbar sind.
Damit werden alte, fossile Strukturen zementiert anstatt voraus-
schauend auf innovative Technologien zu setzen.

Nach dem Kohlendioxid-Speicherungsgesetz wird zuséatzlich auch
CCS an Erdgaskraftwerken erlaubt. Dies ist energiewirtschaftlich
jedoch nicht notwendig und wird bisher in keinen Szenarioanalysen
fur Deutschland berlcksichtigt. Aus 6konomischen Griinden macht
CCS hier auch keinen Sinn, denn angesichts der Ausbauziele der
Bundesregierung fir Strom aus erneuerbaren Energien (80 Prozent
bis 2030, 100 Prozent bis 2038) werden Erdgaskraftwerke perspek-
tivisch nur zum Ausgleich von Dunkelflauten bendtigt und damit so
geringe Volllaststunden haben, dass die Investition in eine CO,-Ab-
scheidung finanziell nicht darstellbar ist.

3 BMWK (2024): Eckpunkte der Bundesregierung fir eine Carbon Management-Strategie, abruf-
bar unter https.//www.bmwk.de/Redaktion/DE/Downloads/E/240226-eckpunkte-cms.pdf

PD Dr. Peter Viebahn ist kommissarischer stellvertretender Abteilungsleiter
»Zukiinftige Energie- und Industriesysteme« sowie Co-Leiter des Forschungsbereichs
»Sektoren und Technologien« des Wuppertal Institut fiir Klima, Umwelt, Energie
gGmbH. Er beschiftigt sich schwerpunktmaBig mit der multikriteriellen Bewertung
von Technologien, die zum Erreichen von Klimaneutralitidt benotigt werden.

CCSin der Stromversorgung gefahrdet zudem massiv
einen mihsam errungenen Konsens: So haben zu-
mindest einige der groRen Umwelt-NGOs sich mit
Bauchschmerzen auf CCS flr »nicht vermeidbare«
Emissionen eingelassen. Durch den Einbezug von
Kraftwerken gehen nun alle NGOs wieder in Opposi-
tion zu CCS, was schon einmal verhindert hat, dass
CCS in Deutschland weiterverfolgt wurde.

Einfluss von CCS-Nutzung fiir
Gaskraftwerke auf Industrien mit
»nicht vermeidbaren« Emissionen

Aber auch aus Ressourcengriinden ist der Einbezug
sowohl von Erdgaskraftwerken als auch der »schwer
vermeidbaren« Emissionen fir CCS problematisch.
Die einzelnen Technologien der CCS-Wertschopfungs-
kette (WSK) sind alle erprobt, aber bis die gesamte
Kette funktioniert, ist noch eine Vielzahl von Heraus-
forderungen zu l6sen. Das zentrale Hemmnis ist, dass
es in Europa nahezu keine betriebsbereiten CO,-
Speicherstatten gibt. Auch wenn viele Speicher in
Entwicklung oder in Planung sind, wird die CO,-Spei-
cherkapazitat auf absehbare Zeit sehr knapp bleiben.
Da die ErschlieBung eines Aquifer-Speichers um die
zehn Jahre dauert und mit ahnlichen Zeitraumen beim
Aufbau einer CO,-Transportinfrastruktur in Deutsch-
land gerechnet werden muss, dirfte die grof3skalige
Umsetzung von CCS in Deutschland erst im Jahr 2035
starten. Wird CCS flr Prozesse mit schwer vermeid-
baren Emissionen, aber insbesondere flr Gaskraft-
werke, genutzt, konnten die Industrien mit »nicht ver-
meidbaren« Emissionen leer ausgehen. Dies kdnnte
dazu fUhren, dass Zement- und Kalkwerke sowie
TABs 2040 schlielRen miissen, da diese keine Moglich-
keit haben, auf alternative Optionen auszuweichen.
CCS sollte daher auf absehbare Zeit zunachst fiir
»nicht vermeidbare« Emissionen forciert werden.
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Fragmented Strengths, Untapped Potential:

Unlocking German

e

Gl L

Biotech innovation, in its modern form, began with the
Industrial Revolution, when science first assumed a
central role in driving technological progress. Break-
throughs by Louis Pasteur and Robert Koch uncovered
the microbial basis of disease, laying the foundations
for vaccines, antiseptics, and modern food safety.
Unlike earlier advances, mostly based on trial and error,
these achievements were, for the first time in human
history, grounded in a scientific representation of how
nature works. The consequences were profound: life
expectancy in Europe doubled, and GDP per capita
rose by 250% in the 19* century and 850% in the 20™.
China, despite long being a global center of invention,
missed this shift. The cost was steep: nearly 150 years
of falling behind in health, technology, and economic
output. Missing a deep-tech revolution leaves lasting
scars.

Today, the positions are reversing—and it is Europe
and Germany that now risk facing similar conse-
quences. In 2023, Chinese biotech ventures raised
$20.6 billion—nearly twice the $11.5 billion attracted
in Europe. And in 2024, China overtook the United
States for the first time in clinical activity, registering
more than 7,100 trials. Europe, by contrast, saw its
share of pharma-sponsored trials fall from 22% in
2013 to just 12% in 2023. On paper, Germany has all
the ingredients to close the gap: world-class research
institutions and universities, industrial strength in
biomanufacturing and precision engineering, deep
pharma-biotech integration, and a largely untapped
pool of long-term capital. Yet these strengths have
been widely recognized—and repeatedly discussed—
for over a decade, with little to show in terms of clos-
ing the innovation gap. So what's holding the country
back, and what would it take to turn potential into
performance?
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Overcoming Fragmentation

One of the most robust findings in the economics of
innovation is the strong association between popula-
tion density and innovation output. This is because
density is also strongly correlated with the concen-
tration of financial capital, an educated workforce,
top research universities, and other complementary
resources essential for innovation. Studies consistently
show that the number of patents per capita rises with
density, and that a moderate level of density—typical of
large German cities like Munich, Berlin, or Frankfurt—
is actually optimal for general patent productivity. This
is encouraging for Germany, as it suggests that its
urban centers are well-positioned to support innova-
tive activity. However, most patents generated under
these conditions tend to reflect incremental innova-
tions—valuable but insufficient to drive the kind of
technological breakthroughs needed in biotechnology.
Crucially, when focusing on breakthrough patents,
the evidence shows that innovation increases mono-
tonically with density: the denser the region, the more
likely it is to produce disruptive technologies. Yet
Germany currently has around 25 biotech hubs spread
across the country, reflecting a fragmented structure
that dilutes critical mass and hampers the emergence
of truly world-class biotech clusters.

The good news for Germany is that its leading biotech
hubs—~Berlin, Heidelberg, and Munich—each possess
distinct yet highly complementary strengths: Berlin
excels in clinical and data-driven research, Heidelberg
in academic life sciences, and Munich in venture crea-
tion and commercialization. While these hubs together
still lag behind London or Paris in overall impact, their
combined strengths offer a strong foundation for a
more integrated national innovation strategy that can
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significantly enhance Germany's position. Policy-
makers should focus on fostering synergies between
these regions by offering targeted incentives for
cross-regional collaboration, shared infrastructure, and
joint funding mechanisms. Large pharmaceutical and
healthcare companies—as well as industry leaders
from adjacent fields such as computing and materials
science—can play a key role in coordinating this inte-
gration. A promising example is the DNA Data Storage
Alliance, which unites firms from biotech, cloud com-
puting, and storage hardware to develop DNA-based
data storage, a radically new paradigm that uses syn-
thetic DNA molecules to encode and preserve digital
information. In parallel, Germany should also explore
the dual-use potential of biotechnology—technologies
with both civilian and military applications—for defense
and security, an area of growing focus among other
innovation-driven nations.

Integrating Europe

In the end, Germany's biotech ambitions will hinge on
Europe's ability to address the structural barriers that
continue to hold back biotech—and deep-tech inno-
vation more broadly. Chief among these is Europe’s
reliance on bank-based financing, which accounts for
80% of corporate funding, in stark contrast to the
U.S., where 70% comes from capital markets. The
European model is ill-suited to biotech, which depends
on long-term, high-risk capital that traditional lenders
are unwilling to provide. The challenge is compounded
by Europe’s high cost of failure—driven by severance
pay, operational losses, and slow restructuring—
which can be up to ten times higher than in the U.S.
As a result, capital flows disproportionately toward
lower-risk, mature sectors (in 2024, €237 billion was

invested in established industries, compared to just
€44 billion in deep tech). Advancing the European
Capital Markets Union—and reducing the cost of entre-
preneurial failure—are therefore essential to unlocking
Europe's full potential in biotech and other transforma-
tive technologies.

Changing Mindsets

Ultimately, Germany'’s ability to lead in biotechnology
will depend not just on capital or infrastructure, but
on people. In the United States, young scientists are
routinely exposed to entrepreneurship early in their
careers—through startup labs, venture networks, or
faculty spinouts. In contrast, a cultural and institutional
wall still separates science from entrepreneurship in
Germany. Efforts to tear it down—through training
schemes and mentorship—are under way, but prog-
ress is slow, held back by an ingrained aversion to risk.
One source of renewal may lie in scientists with migra-
tion backgrounds, who are statistically more inclined to
launch ventures. Nearly two-thirds of U.S. billion-dollar
startups were founded by immigrants or their children.
Germany has already drawn many such individuals—
and with mounting uncertainty in America, more may
follow.
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INTERNATIONAL
4 BUSINESS — > Positive Umsatz- und Gewinnperspektiven: 68 Prozent der
OUTLO OfS Befragten erwarten fiir 2025 steigende Umsétze ihres Indien-
4 geschafts, 59 Prozent hohere Gewinne. Bis 2030 rechnen
. w 93 Prozent mit einem Umsatzplus sowie 79 Prozent mit stei-
\ genden Gewinnen.

—— > Produktion in Indien fiir Asien: 56 Prozent der Unternehmen
wollen das Land bis 2030 als Produktionsstandort fiir den regio-
nalen Markt nutzen; aktuell sind es 31 Prozent.

— > Erwartung steigender Wettbewerbsfahigkeit indischer Unter-
nehmen: Auf Flinfjahressicht erwartet fast die Halfte der
befragten deutschen Unternehmen, dass indische Wettbewer-
ber ihnen liberlegen sein werden (+22 Prozentpunkte gegen-
tiber dem Vorjahr).

— > Indien profitiert von geopolitischen Spannungen: Jedes zweite
Unternehmen erwartet positive Effekte durch die fortgesetzte
Entkopplung der USA von China.

— > Standortfaktoren bleiben stabil positiv: Fiir 61 Prozent der
Unternehmen ist die politische Stabilitat Indiens der wichtigste
Vorteil - noch vor qualifizierten Fachkraften und niedrigen
Lohnkosten (je 53 Prozent).

— > Ausbau der Servicefunktionen: 42 Prozent planen bis 2030 die
Einrichtung von Shared Services bzw. Global Capability Center
in Indien, eine Verdopplung gegeniiber dem aktuellen Stand.

— > Umweltbelastung bleibt groRRtes exogenes Risiko: 55 Prozent
sehen die hohe Luftverschmutzung in indischen Stadten als
geschaftskritisch.

Bangalore City
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»Deutsche Unternehmen beflirchten, dass sich der China-Effekt
in Indien wiederholen konnte: Mittelfristig glauben sie, dass
ihnen hier neue ernst zu nehmende Konkurrenz erwachst —
nicht nur in Indien und Asien, sondern auf dem Weltmarkt. Inves-
titionen in Indien und Teilhabe an den lokalen Entwicklungen

stehen bei der deutschen Wirtschaft daher hoch im Kurs, um

Indien im Fokus deutscher Unter-
nehmen

Angesichts globaler Unsicherheiten und einer frag-
mentierten Weltwirtschaft rlckt Indien verstarkt ins
Zentrum von Standortstrategien: Flr 68 Prozent der
deutschen Unternehmen zéhlt das Land inzwischen zu
den flnf wichtigsten Markten — ein Anstieg um 14 Pro-
zentpunkte gegenlber dem Vorjahr. Fir 6 Prozent ist
es sogar der Markt mit hochster Prioritat.

Zugleich erwartet eine deutlich zunehmende Anzahl
deutscher Unternehmen, dass indische Firmen in
fiinf Jahren dem eigenen Unternehmen tiberlegen
sein werden (47 Prozent gegenlber 25 Prozent bei der
Vorjahres-Befragung).

Die Fundamentaldaten deutscher Unternehmen in
Indien bleiben stabil positiv: Flir 2025 erwarten 68 Pro-
zent hohere Umsétze und 59 Prozent Gewinnzuwach-
se; auf Flnfjahressicht liegen die Werte bei 93 Prozent
bzw. 79 Prozent.

nicht ein weiteres Mal Giberrascht zu werden.«

Andreas Glunz, Bereichsvorstand International Business,
KPMG AG Wirtschaftspriifungsgesellschaft

<2
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Investitionen steigen deutlich

Der Subkontinent bleibt ein Investitionsmagnet. Uber
die Hélfte der Unternehmen (53 Prozent) will 2025
inre Investitionen dort ausweiten, bis 2030 sind es
sogar 79 Prozent. Besonders auffallig: 35 Prozent pla-
nen mittelfristig Investitionen von Uber 5 Mio. EUR in
Indien zu tatigen.

Aufgrund von wachsendem Protektionismus und
Angriffen auf den globalen Freihandel intensivieren
deutsche Unternehmen ihr Engagement in Indien —
Tendenz steigend. Indien punktet dabei vor allem in
puncto Digitalisierung:

74 Prozent der Unternehmen planen 2025 Investitio-
nen in die Digitalisierung interner Prozesse.

43 Prozent setzen auf klinstliche Intelligenz — bis
2030 steigt dieser Wert auf 60 Prozent.

Auch robotergestltzte Prozessautomatisierung
(36 Prozent) und

»Industrie 4.0«-Lésungen (ebenfalls 36 Prozent) gel-
ten als wichtige Investitionsfelder fir das Jahr 2025.
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INTERNATIONAL BUSINESS OUTLOOKS

Politische Stabilitat, aber
auch Biirokratie und
Korruption: Indiens Stand-
ortfaktoren

Politische Stabilitat bleibt flir 61 Prozent
der deutschen Unternehmen der wich-
tigste Standortvorteil Indiens, noch vor
der Verfligbarkeit qualifizierter Fach-
krafte und den vergleichsweise niedri-
gen Lohnkosten (jeweils 53 Prozent).

Auch bekannte Herausforderungen
bleiben bestehen: 65 Prozent der Unter-
nehmen beklagen die komplexen und
langwierigen burokratischen Prozesse.
33 Prozent (im Vorjahr 39 Prozent) sehen
in Korruption ein Hindernis flr das ope-
rative Geschaft — insbesondere bei
Genehmigungen und Zollfragen.

Eine Belastung stellen die sogenannten
Quality Control Orders (QCOs) dar. Sie
erfordern eine Zertifizierung durch das
Bureau of Indian Standards. Die Anzahl
der Produkte und Komponenten, die
darunterfallen, ist in diesem Jahr stark
gestiegen und wird weiter wachsen.
32 Prozent der Befragten bewerten den
damit verbundenen administrativen Auf-
wand als erheblich.

48 Audit Committee Quarterly 111/2025

mitt

»Die QCOs erhohen die regulatorische Last fiir die Unter-

nehmen deutlich. Insbesondere die Kurzfristigkeit der

Verkindung und der weitgehende Ausschluss bestimm-

ter Herkunftslander machen sie zu einem Hemmnis,

insbesondere flir Mittelstandler.«

Stefan Halusa,

bis Juli 2025
Hauptgeschéftsfiithrer
AHK Indien*

Die groRte exogene Herausforderung sehen 55 Pro-
zent der deutschen Unternehmen in der starken Luft-
verschmutzung in indischen Stadten.

Indiens zunehmende Bedeutung in
Zeiten geopolitischer Unsicherheiten

Indien profitiert von den geopolitischen Spannungen:
50 Prozent der deutschen Unternehmen erwarten,
dass die wachsende Systemrivalitat zwischen den
USA und China positive Auswirkungen auf ihr Indien-
geschaft haben wird. Nur 18 Prozent beflirchten nega-
tive Effekte auf das eigene Indiengeschéaft — etwa
durch Handelsbarrieren oder geopolitisch bedingte
Volatilitat.

*Hauptgeschéftsfihrer der AHK Indien ist seit August 2025 Jan Noether
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»Investitionsvolumina deutscher Unternehmen wandern perspektivisch von China nach Indien, denn
das Land ist von den globalen Umbrtichen und der Systemrivalitat zwischen den USA und China
weniger betroffen. Deutsche Unternehmen priorisieren den groRen Wachstumsmarkt, wenngleich
dieser nicht ohne operative Herausforderungen und das Engagement nicht risikolos ist.«

Andreas Glunz, Bereichsvorstand International Business, KPMG AG Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Aktuell nutzen 31 Prozent Indien als Produktions-
standort fir den lokalen Markt, bis 2030 soll der Anteil
auf 56 Prozent steigen. Auch der Absatzmarkt Indien
gewinnt an Bedeutung: Der Anteil der Unternehmen,
die Indien als Absatzmarkt nutzen, wachst von derzeit
37 Prozent auf 53 Prozent in finf Jahren. Zudem wol-
len deutsche Unternehmen Indien verstarkt als
»Shared Service« bzw. »Global Capability Center« ein-
setzen. Derzeit betreiben 22 Prozent hier ein solches
Center, bis 2030 planen 42 Prozent den Ausbau — vor
allem in den Bereichen Finanzen, HR und IT.

Gateway of India, Mumbai

E N
»Immer mehr deutsche Unternehmen verfol- N VERTIEFUNGSHINWEIS

o : : - Uber den »German-Indian Busi tlook 2025
gen eine integrierte Indienstrategie, die er den »German-indian Business Outlook 2025«

Die KPMG AG Wirtschaftsprifungsgesellschaft und die Deutsch-
neben AbSﬂtZ und Produktion auch Einkauf Indische Handelskammer (AHK Indien) fihrten fir den »German-
Indian Business Outlook 2025« eine Umfrage unter den indischen

. . . . Tochtergesellschaften deutscher Konzerne sowie deutschen Unter-
und F+E umfasst. Damit wird Indien inte- nehmen mit Geschaftsaktivitaten in Indien durch.

Insgesamt 97 Unternehmen nahmen zwischen dem 15. April und
dem 27. Mai 2025 an der Befragung teil. Die Fragen konzentrierten
sich auf den wirtschaftlichen Ausblick und die Geschaftserwartun-
Stefan Halusa, bis Juli 2025 Hauptgeschéftsfithrer AHK Indien* gen der deutschen Unternehmen in Indien sowie auf die Chancen
und Herausforderungen im Land.

graler Bestandteil der Wertschopfungskette.«

Die Studie »German-Indian Business Outlook 2025« ist online abruf-
bar unter German-Indian Business Outlook 2025 (kpmg.com).

3 L

e . i1

Bandra Worli Sea Link, Mumbai
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Unternehmenspolitik und DEI-Programme

Autor: Univ.-Prof. a.D. Dr. Axel v. Werder

Die Welt ist gegenwartig Schauplatz massiver
geo-, handels- und kulturpolitischer Umbriiche.
Angesichts der unruhigen Zeiten sehen sich
manche politische Verantwortungstrager offen-
bar bemiiBigt, in den begleitenden power plays
geradezu kuriose Unterwerfungsgesten
(»Daddy«) aufzufiihren. Vorstand und Aufsichts-
rat bérsennotierter Gesellschaften sind dage-
gen schon rechtlich gehalten, moglichst niichtern
die Unternehmenspolitik an neue und sich

teils erratisch verandernde Rahmenbedingungen
anzupassen. Hierbei stellen sich im Kern drei
grundsétzliche Fragen: An welcher Leitmaxime

soll die Unternehmensfiihrung ihr Handeln aus-
richten? Welche Entwicklungen in der Unter-
nehmensumwelt sind relevant? Und welche
Option unter den bestehenden Handlungsalter-
nativen erfillt nach dem jeweiligen Stand des
zuganglichen Wissens am ehesten die verfolgte
Leitmaxime. Entlang dieses Fragenkatalogs
werden im Folgenden die lebhaft diskutierten
Reaktionen deutscher Unternehmen auf das
Vorgehen der US-Administration gegen sog.
DEI-Programme zur Forderung von Diversitat,
Gerechtigkeit (Equity) und Inklusion in der Beleg-
schaft eingeordnet und diskutiert.

17,
‘SN

7
7|
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Die Frage nach der relevanten Leitmaxime zielt auf die Kontroverse
um den Shareholder Value- und den Stakeholder Value-Ansatz der
Unternehmensfiihrung ab, die sich aus Sicht der modernen Theorie
der Unternehmung allerdings recht zwanglos sortieren lasst.! Das
Shareholder-Konzept geht von der Pramisse aus, dass allein die
Anteilseigner Risiken aus ihrer (Anteils-)Beziehung zur Unterneh-
mung ausgesetzt und die Rechte der (brigen Stakeholder durch
(z.B. arbeits- oder kauf-)vertragliche Regelungen abgesichert sind.
Diese Grundannahme ist jedoch, wie die Theorie unvollstandiger
Vertrage Uberzeugend zeigt, kontrafaktischer Natur, da zukunftsbezo-
gene Vereinbarungen klinftige Entwicklungen nicht Ilickenlos antizi-
pieren konnen. Konkrete Beispiele bilden etwa Arbeitsplatzrisiken
sowie mogliche Qualitatsrisiken fir Kunden aus geplanter oder gedul-
deter Obsoleszenz. Das Stakeholder-Konzept versteht demgegeniber
Unternehmungen als Orte arbeitsteiliger Wertschopfungsprozesse,
die Beitrage verschiedener Akteure wie Kapitalgeber und Arbeit-
nehmer, Lieferanten und Kunden sowie nicht zuletzt auch Staat und
Gesellschaft (licence to operate) erfordern. Diese Bezugsgruppen
bzw. Stakeholder werden ihre Beitrdge auf Dauer nur dann leisten,
wenn sie hierflr ausreichende Anreize vom Unternehmen erhalten.
Versteht man unter dem nachhaltigen Wert eines Unternehmens
das Ausmald der Fahigkeit, die Anspriiche seiner existenznotwendi-
gen Bezugsgruppen auf Dauer zu erflllen bzw. mdoglichst wenig zu
beeintrachtigen, so bildet die Steigerung des nachhaltigen Unterneh-
menswerts die Uberzeugende Leitmaxime einer dauerhaft erfolgrei-
chen Unternehmensflihrung (Sustainable Corporate Governance).
Diese betriebswirtschaftliche Maxime liegt im Ubrigen ganz auf der
Linie der aktienrechtlichen Verpflichtung von Vorstand und Aufsichts-
rat, das Unternehmensinteresse zu wahren.?

Bei der Verfolgung der genannten Richtschnur hat die Unternehmens-
fihrung zahlreiche Zielkonflikte zu bewaltigen, da und soweit die
Stakeholderinteressen zwischen, aber auch innerhalb von Bezugs-
gruppen unterschiedlich und unvereinbar sein konnen. Die aus Unter-
nehmenssicht sinnvolle Gewichtung der diversen Belange hangt
dabei letztlich von den Rechts- und Machtpositionen der verschiede-
nen Bezugsgruppen ab. Sowohl die Stakeholderansprliche selbst als
auch die rechtlichen und faktischen Potenziale zu ihrer Durchsetzung
konnen sich im Zeitablauf andern, sodass die Unternehmensleitung
die Interessenlagen ggf. neu bewerten und die Unternehmenspolitik
entsprechend anpassen muss.

1 Siehe zur Diskussion des Shareholder Value- und des Stakeholder Value-Ansatzes sowie zur
Ableitung der hier vertretenen Leitmaxime einer nachhaltigen Unternehmensfiihrung m.z.N.
v. Werder, Okonomische Grundfragen der Corporate Governance, in: Hommelhoff/Hopt/
v. Werder (Hrsg.), Handbuch Corporate Governance, 2. Aufl. 2009, S. 3 (6 ff.); v. Werder, Flh-
rungsorganisation, 3. Aufl. 2015, S. 47 ff.

2 Vgl.auch v. Werder, in: Kremer/Bachmann/Favoccia/v. Werder, Kodex-Kommentar, 9. Aufl.,
2023, Praambel Rn. 18 ff.

Univ.-Prof. a.D. Dr. Axel v. Werder hatte bis zu seiner Pensionierung
den Lehrstuhl fiir Organisation und Unternehmensfithrung an der

TU Berlin inne. Er war Griindungsmitglied der Regierungskommission
Deutscher Corporate Governance Kodex. Weitere Informationen unter
https://www.tu.berlin/wm/unternehmensfuehrung

Nicht erst mit Antritt der zweiten Regierung Trump,
seither jedoch besonders hemdsarmelig, gehen offi-
zielle US-amerikanische Stellen auf verschiedenen
Ebenen massiv gegen DEI-Programme in Behorden,
aber auch anderen Institutionen und Unternehmen vor.
Diese breitflachigen regulatorischen Initiativen haben
zum einen innerhalb der USA die Rechtsposition der
Beflrworter solcher Programme geschwacht. Ange-
sichts der Ausstrahlungseffekte der unverhohlenen
Bereitschaft des US-Préasidenten, das (wirtschaftliche
und militarische) Gewicht seines Landes zur Geltung zu
bringen, hat sich darliber hinaus zum anderen auch das
transatlantische Machtgeflige massiv verschoben.

Angesichts der veranderten Rahmenbedingungen
kommen flr deutsche Unternehmen mit Verbindungen
zu den USA auf den ersten Blick die beiden Handlungs-
optionen in Betracht, sich aus den Vereinigten Staaten
zurlckzuziehen (Exit) oder dem rechtlich-politischen
Druck nachzugeben und ihre DEI-Programme in den
USA einzuschranken oder ganz einzustellen (Appease-
ment).2 Bei naherem Hinsehen ist allerdings zu berick-
sichtigen, dass eine Beschrankung des Programm-
riickbaus auf die inneramerikanischen Standorte zur
Vermeidung von Sanktionen unter Umstanden nicht
ausreicht. Vielmehr sind auch extraterritoriale Auswir-
kungen der neuen US-Politik nicht ausgeschlossen.
Neben den bekannten Schreiben von US-Botschaften
an europaische Unternehmen ist etwa an behordliche
»nichttarifare Handelshemmnisse« bei erforderlichen
Genehmigungen oder Auftragsvergaben zu denken.
Aber auch private Geschaftspartner und institutionelle
US-Investoren kdnnen aus Uberzeugung oder politi-
schem Kalkul deutsche Unternehmen drangen, auch
aufderhalb der USA DEI-Aktivitaten einzuschranken
oder ganz aufzugeben.

3 Vgl. allgemein zu den prinzipiellen Optionen unzufriedener Akteure
Hirschman, Exit, Voice and Loyality. Responses to decline in Firms,
Organizations, and States. Cambridge u.a., 1970. Soweit ersichtlich, gibt
es keine offentlich zuganglichen Anzeichen dafir, dass deutsche Unter-
nehmensvertreter in den USA offensiv fur die weitere Zuléssigkeit der
Programme geworben hétten. Eine ndhere Diskussion der Option Voice
widrde allerdings den Rahmen dieses Beitrags sprengen.
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Bei der Entscheidung Uber die optimale unterneh-
menspolitische Reaktion sind nach der eingeflihrten
Leitmaxime die (voraussichtlichen) positiven Auswir-
kungen einer Aufrechterhaltung der Aktivitaten mit
US-Bezug auf den nachhaltigen Unternehmenswert
gegen die Konsequenzen (regional unterschiedlich
weitreichender) Ruckflhrungen der fraglichen Pro-
gramme abzuwagen. Es liegt auf der Hand, dass die
hierzu notwendigen »Kalkulationen« jeweils mit erheb-
lichen Unsicherheiten behaftet sind und die Ergebnisse
in vielen Fallen kaum exakt quantifizierbar sein werden.
Dies gilt schon fir die potenziellen Vorteile aus kinf-
tigen Geschéaften mit US-amerikanischen Kunden, die
sich immerhin in ihrer GréRenordnung noch vergleichs-
weise komplikationsfrei monetarisieren lassen. Hin-
gegen werden die negativen Einfllisse eines Appease-
ments auf die Anreizumgebung und damit verbundene
resultierende Verhaltensanderungen der verschiede-
nen Stakeholder zumeist nur qualitativ beschreibbar
sein. Konkrete Beispiele bilden die moglichen Auswir-
kungen des Rickbaus von DEI-Mafinahmen auf die
emotionale Kundenbindung und die hieraus resultie-
renden tatsichlichen Anderungen des Kaufverhaltens
oder auf die innere Motivation und effektive Fluktuation
von Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern.

In die Abschatzung und Abwagung der alternativen
Handlungskonsequenzen werden angesichts der unab-
dingbaren Unschérfe der erforderlichen Schatzungen
schon aus psychologischen Griinden zwangslaufig
auch die personlichen Haltungen der Mitglieder von
Vorstand und Aufsichtsrat zu DEI-Themen einfliefsen
und einflieRen dirfen. Allerdings kénnen die anstehen-
den unternehmenspolitischen Entscheidungen auch
als Gelegenheit gesehen werden, zuvor mehr oder
weniger umstandslos vertretene policies mit ihren
zugrunde liegenden Annahmen auf den Priifstand zu
stellen. Ein Beispiel bildet der Leistungszuwachs, der
divers besetzten Gruppen verbreitet zugeschrieben
wird. Bedenkt man die methodischen Schwierigkei-
ten, nicht nur Korrelationen, sondern tatsachlich Kau-
salitdten zwischen dem Geschlechterverhaltnis etwa
in Aufsichtsraten und der Wirksamkeit vertraulicher
Uberwachungsprozesse wissenschaftlich rigoros
nachzuweisen, sollte bei weichen Themen Séatzen, die
mit »Studien belegen [...J« beginnen, grundsatzlich
mit professioneller Skepsis begegnet werden. Dies
schliel3t eine diverse Besetzung von Fihrungspositio-
nen und Gremien naturgemaf’ keineswegs aus. Viel-
mehr kann es im Zweifel auch ganz ohne Uberhdhung
durch Postulierung diversitatsspezifischer Produktivi-
tatssteigerungen schlicht als Ausdruck kaufméannischer
Vernunft angesehen werden, das Leistungspotenzial
qualifizierter Personen geschlechtsunabhangig auszu-
schopfen.
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Soweit sich — gemessen am nachhaltigen Unterneh-
menswert — fir DEI-Programme ein business case
plausibilisieren lasst, sollten bessere Chancen beste-
hen, rechtlich zulassige MalRnahmen gegendber ein-
flussreichen Skeptikern mit (und unter Umstanden
auch ohne) US-Hintergrund erfolgreich zu vertreten.
Kann die Prognose (iberwiegend) negativer Reaktio-
nen auf einen Rlckbau im spezifischen Stakeholder-
universum des jeweiligen Unternehmens hingegen
kaum belastbar begriindet werden, erscheint ein star-
res Festhalten am bisherigen Kurs weniger zielfih-
rend. Vielmehr kdnnte es sich in solchen Fallen emp-
fehlen, jenseits gesetzlicher Verpflichtungen Akzente
bei den fraglichen Themen in der Unternehmenspolitik
behutsamer zu setzen. Die Grenzen der Angemessen-
heit betriebswirtschaftlich wie juristisch vertretbarer
gemeinnutziger Unternehmensaktivitdten mag dabei
eine gewisse Orientierung vermitteln. Wird schlieRRlich
ein Programmausstieg ohne eingehendere Befassung
als ralternativlos« eingestuft, liegt die Vermutung nicht
fern, dass der Politikwechsel in den USA willkommener
Vorwand ist, bisherige DEI-Aktivitaten ohne zu grol3en
Gesichtsverlust zurtickzufahren.

Fazit

Die Leitmaxime der Steigerung des nachhaltigen
Unternehmenswerts vermittelt ein betriebswirtschaft-
lich fundiertes konzeptionelles Raster flr die Fest-
legung der Unternehmenspolitik durch Vorstand und
Aufsichtsrat. Sie veranschaulicht — hier am Beispiel
der Forderung von Diversitat, Gerechtigkeit und Inklu-
sion — aber zugleich auch die Komplexitat des Unter-
fangens, auf gravierende politische Veranderungen im
Unternehmensinteresse zu reagieren. Angesichts der
Interessenpluralitat innerhalb und im Umfeld jeder
Unternehmung sowie der zahlreich erforderlichen
Abschatzungen und Abwagungen von Handlungs-
konsequenzen bedarf es keiner ndheren Begriindung,
dass eine auch nur annahernde Optimierung der unter-
nehmenspolitischen Ausrichtung in der Praxis von
vornherein ausscheidet. Erforderlich, aber auch prakti-
kabel ist vielmehr die Heranziehung von Heuristiken,
die zufriedenstellende wie auch vermittelbare Losun-
gen in Aussicht stellen. Hierzu konnen im vorliegenden
Fall u.a. die MaRRgaben dienen, einerseits lokale Ge-
setze einzuhalten, andererseits aber zur WWahrung eines
Kernbestands zentraler Werte unter Umstanden auch
einen Exit aus adversen regulatorischen Umfeldern
nicht auszuschlieRen, die Hohe des Anteils fraglicher
Geschaftsverbindungen an den gesamten Unterneh-
mensaktivitaten zu berlcksichtigen, bei der Gewich-
tung von Stakeholderinteressen Maf und Mitte zu
wahren und dementsprechend als good corporate
citizen eher ausgleichend als aktivistisch aufzutreten.
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Online-Fortbildung »ACI-Montag«

Imm Rahmen des »ACI-Montags« bietet das Audit Committee
Institute e.V. Online-Fortbildungen via MS-Teams fur Aufsichts-
rate an. Eine Teilnahmebestatigung fur lhre Unterlagen wird im
Nachgang erstellt.

Wir bieten aktuell folgende Module an:

Unsere Module ACI-Montage 2025

2-stiindige Module: Der nachste Termin findet statt am:

e Aktuelle Entwicklungen fir den 24. November 2025, vormittags
Aufsichtsrat inkl. Nachhaltigkeits-

Update
. ) . Teilnahmegebuhr je Modul
e Fortbildung zu Cybersicherheit - Vo 2 S e

NIS-2-Richtlinie 499 EUR inkl. MwSt. pro Person

4-stiindige Module:

. ) ) Teilnahmegebuihr je Modul
¢ Fortbildung zu Nachhaltigkeit von 4 Stunden:

* Fortbildung fiir den Priifungs- 998 EUR inkl. MwSt. pro Person
ausschuss

Teilen Sie uns gerne weitere
Themenwinsche mit, sodass wir
zukuinftige Module regelmalRig
nach Ihren Interessen gestalten.

Registrierung

Weitere Informationen zu Inhalten und
Anmeldung finden Sie mithilfe des
QR-Codes und unter
https://audit-committee-institute.de/
html/de/onlinefortbildung.html

Anderungen vorbehalten
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FAMILIENUNTERNEHMEN

Die Digitalisierung der Finanzabteilung —
Chancen nutzen und Mehrwert Schaffen Autor: Jonas Nestmeier

Die Digitalisierung des CFO Office ist ein entscheidender Schritt, um den Herausforderungen der
modernen Geschéaftswelt gerecht zu werden. Durch den Einsatz zeitgemaRer Tools fiir Konsolidierung,
Planung und Reporting konnen Unternehmen nicht nur ihre Effizienz steigern, sondern auch die Qua-
litat ihrer Entscheidungen verbessern. Das klassische Rechnungswesen wird dadurch zu einem strate-
gischen Partner fiir den Vorstand und unterstiitzt diesen aktiv bei der Unternehmenssteuerung. Der
Aufsichtsrat sollte sich vom Vorstand umfassend iiber den Technologie-Einsatz im Rechnungswesen
und dessen Einfluss auf wesentliche Vorstandsentscheidungen informieren lassen sowie gemeinsam
mit ihm beraten, welche weiteren ModernisierungsmaRnahmen der Finanzabteilung auf Grundlage

einer Kosten-Nutzen-Analyse sinnvoll sind.

Im Rahmen einer Digitalisierungsstrategie muissen
wichtige Grundpfeiler der Finanzfunktion eingebunden
werden: insbesondere die Qualitat und Verlasslichkeit
aller erstellten Daten, eine hohe Transparenz sowie
effiziente Bearbeitungsprozesse. Aufgrund dessen ist
es unerlasslich, die Implementierung neuer System-
bausteine sorgfaltig zu planen und sicherzustellen,
dass die Mitarbeitenden friihzeitig und kontinuierlich
involviert werden. Nur so konnen alle Vorteile der Digi-
talisierung ausgeschopft werden.

Die Rolle der Technologie

Die Rolle des Technologieeinsatzes im CFO Office hat
sich von einer unterstlitzenden Funktion zu einer trei-
benden Kraft fir Innovation und Effizienz gewandelt.
Durch den Einsatz von deutlich effizienteren Software-
|6sungen bis hin zur Anwendung von kiinstlicher Intel-
ligenz (KI) und maschinellem Lernen kénnen heute
deutlich umfangreichere Datenmengen verarbeitet
werden. Dies hilft dabei, Muster zu erkennen und Kl-
basierte Vorhersagen zur Unterstltzung des Planungs-
prozesses zu treffen. Technologie ist nicht mehr nur ein
Werkzeug zur Effizienzsteigerung, sondern integraler
Bestandteil einer Unternehmensfihrung, die die Art
und Weise, wie Unternehmen heute gesteuert wer-
den, grundlegend verandert.
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Kerngebiete der Digitalisierung

Die Implementierung zeitgemafer Softwareldsungen
in der Finanzabteilung ist entscheidend flr eine erfolg-
reiche Digitalisierungsstrategie. Folgende wesentliche
Werkzeuge schaffen auch kurzfristig einen deutlichen
Mehrwert:

¢ Konsolidierungstools ermdglichen die automati-
sierte Aggregation und Konsolidierung der Finanz-
daten auch auf Basis einer heterogenen System-
landschaft; damit erhalt man eine konsistente und
transparente Darstellung der wirtschaftlichen Situa-
tion eines Unternehmens oder einer Unternehmens-
gruppe. Die Automatisierung der Konsolidierungs-
prozesse erhoht die Genauigkeit der Finanzberichte
und reduziert die Zeit, die fir die Erstellung dieser
Berichte bendtigt wird, erheblich.

¢ Planungstools unterstiitzen die Erstellung von
Forecasts und Budgets. Sie bieten Funktionen zur
Simulation verschiedener Szenarien und helfen bei
der Optimierung der Ressourcenallokation. Die Sze-
narioanalyse ermaoglicht es Unternehmen, poten-
zielle Risiken zu identifizieren und Strategien zu ent-
wickeln, um diese zu bewaltigen.

* Reportingtools bieten umfassende Mdoglichkeiten
zur Analyse und Visualisierung unterschiedlicher
Daten. Sie unterstUtzen die Erstellung von transpa-
renten Berichten, die sowohl flr interne als auch
externe Stakeholder von Bedeutung sind. Die Dar-
stellung in Form von Diagrammen und Grafiken auf
Basis einheitlicher Datensatze erleichtert das Ver-
standnis komplexer Informationen und unterstitzt
die Kommunikation innerhalb des Unternehmens.
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Jonas Nestmeier ist Senior
Manager im Bereich Deal
Advisory — Accounting Advisory
Services und hat umfangreiche
Expertise in der Beratung tech-
nischer und fachlicher Frage-
stellungen im Rechnungswesen.
Der Schwerpunkt seiner Tatig-
keitliegt in der Implementierung
und Optimierung von Lucanet
als CFO Solution Platform.

Vorteile einer umfangreichen
Digitalisierung

Die Digitalisierung bietet insbesondere folgende Vor-
teile:

¢ Effizienzsteigerung: Moderne Softwareldsungen
ermaoglichen eine schnellere und prazisere Verarbei-

tung von Daten. Der manuelle Aufwand wird redu-
ziert, Fehler werden minimiert, was zu einer deutlich
effizienteren Arbeitsweise fihrt. Die Automatisie-
rung von Routineaufgaben wie der Dateneingabe
und -verarbeitung spart Zeit und Ressourcen, die
fr strategische und inhaltliche Aufgaben genutzt
werden kdnnen. Besonders in Zeiten des demogra-
fischen Wandels und des Fachkraftemangels kann
dies die Gestaltung einer schlanken Finanzorganisa-
tion unterstltzen.

¢ Verbesserte Datenqualitat: Durch die Automati-
sierung und Integration von unterschiedlichen Quel-
len kann die vorhandene Qualitat erheblich verbes-
sert werden. Dies fuhrt zu verlasslicheren Analysen
und fundierteren Entscheidungen. Die Konsolidie-
rung von Einzelabschlissen aus verschiedenen Ab-
teilungen und Systemen sorgt flr eine einheitliche
Datenbasis, die die Grundlage fir prazise Berichte
und Analysen bildet. Besonders in der Anfangszeit
der Anwendung koénnen zudem Schwachstellen
der Qualitat identifiziert und bereinigt werden.

* Flexibilitat und Anpassungsfahigkeit: Digitale
Tools sind oft skalierbar und kénnen leicht an die
sich dndernden Anforderungen des Unternehmens
angepasst werden. Damit erhélt die Finanzabtei-
lung die Flexibilitat, auf neue Herausforderungen
zu reagieren. So kdnnen beispielsweise moderne
Planungstools auch individuelle Szenarien, basie-
rend auf aktuellen Marktveranderungen, in wenigen
Minuten erstellen.

* Echtzeitreporting: Mit zeitgemaRen Reporting-
tools konnen unterschiedliche Daten in Echtzeit
analysiert und visualisiert werden. Dies ermoglicht
eine schnellere Reaktion auf Marktveranderungen
und eine proaktive Steuerung des Unternehmens.

e Strategische Entscheidungsfindung: Durch die
Bereitstellung umfassender und praziser Informa-
tionen konnen Finanzabteilungen strategische Ent-
scheidungen besser untersttitzen und die Unterneh-
mensflihrung mit wertvollen Analysen versorgen.
Die erweiterte Fahigkeit, datenbasierte und fun-
dierte Entscheidungen zu treffen, ist ein wesentli-
cher Vorteil einer umfangreichen Digitalisierungs-
strategie.

AG Wirtschaftspriifungsge

Mitgliedsfirmen, die KPMG

3 Internationa

Fazit

Die Digitalisierung der Finanzabteilung bietet nicht nur
die Moglichkeit, heutige Herausforderungen wie kom-
plexe Erstellungsprozesse oder intransparente Daten-
silos zu Uberwinden, sondern auch, den Blick des
Rechnungswesens von der historischen Betrachtung
hin zum in die Zukunft blickenden Geschéftspartner zu
lenken. Auch erhohte Flexibilitat und Transparenz kon-
nen im Zuge dessen weiter ausgebaut werden.

Im Rahmen seiner Uberwachung der Finanzbericht-
erstattung sollte sich der Aufsichtsrat regelméfig vom
Vorstand — etwa im Rahmen der Bilanzsitzung — infor-
mieren lassen, welche Tools bereits in der Finanzabtei-
lung eingesetzt werden, und mit ihm beraten, inwie-
weit Verbesserungsbedarf besteht. Hierzu kann es sich
unter Umstanden empfehlen, dass sich Vorstand und
Aufsichtsrat wiederkehrend durch Sachverstandige
Uber aktuelle technische Neuerungen unterrichten las-
sen. Zudem sollte sich der Aufsichtsrat vom Vorstand
offenlegen lassen, inwieweit wesentliche Vorstands-
entscheidungen durch den Einsatz von neuen Techno-
logien beeinflusst werden. Aufgrund seiner Zustandig-
keit fur die Vorstandsbesetzung sollte er sich auch mit
der entsprechenden Expertise des Vorstands kritisch
auseinandersetzen.

| |
& VERTIEFUNGSHINWEIS

Weitere Informationen zur Implemen-
tierung von CPM-Software sind online
abrufbar unter https:/atlas.kpmg.com/
de/de/kpmg-use-case-navigator/cpom-
software-implementierung
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EU-Taxonomie-Berichterstattung —
endlich finale Vorgaben! Oder doch nicht?

Autoren: Dr. Riidiger Schmidt und Tessa Klahn

Fir das Geschaftsjahr 2024 hatten Unternehmen
erstmalig die Vorgaben der EU-Taxonomie-Ver-
ordnung vollstandig anzuwenden. Damit endet
die dreijahrige Einfiihrungsphase mit Erleich-
terungen fiir die Berichterstattung. Man konnte
annehmen, dass sich die Unternehmen nun

auf die Verbesserung ihrer Berichterstattung
einschlieBlich der Weiterentwicklung der vor-
gelagerten Prozesse fiir die Datenerhebung
konzentrieren konnen. Doch die EU plant Ande-
rungen an der EU-Taxonomie. Die Erkenntnis,
dass etwas nicht so funktioniert wie geplant,
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und daraus Anderungen abzuleiten, ist grund-
satzlich positiv zu beurteilen. Fiir die Unterneh-
men bedeutet dies jedoch, dass sie sich erneut
veranderten Anforderungen gegeniibersehen, die
implementiert werden miissen, was wiederum
Ressourcen kostet. Die diesjahrige Studie zur
EU-Taxonomie-Berichterstattung untersucht die
Offenlegungen fiir das Geschaftsjahr 2024 und
zeigt, trotz erstmaliger vollumfanglicher Bericht-
erstattung, nahezu keine Veranderungen gegen-
tiber dem Vorjahr in der Hohe der berichteten
KPIs und in den qualitativen Angaben.
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Dr. Riidiger Schmidt ist Senior Manager bei der
KPMG AG Wirtschaftspriifungsgesellschaft in
Berlin in der ESG Service Group und unterstiitzt
Unternehmen seit vielen Jahren bei der Unter-
nehmensberichterstattung, insbesondere mit
Fokus auf die EU-Taxonomie und CSRD.

Die EU-Taxonomie wurde von der EU als Teil des Green Deal etabliert,
um den Kapitalmarktteilnehmern einheitliche und verlassliche Infor-
mationen Uber die d6kologisch nachhaltigen Wirtschaftstatigkeiten
von Unternehmen bereitzustellen. Diese Informationen sollen die
Basis flr die Finanzierung okologisch nachhaltiger Tatigkeiten bilden.
Die EU-Taxonomie ist ein Klassifikationssystem, das Wirtschafts-
tatigkeiten von Unternehmen in »6kologisch nachhaltig« (taxonomie-
konform?), »potenziell okologisch nachhaltig« (taxonomiefahig?) und
»nicht dkologisch nachhaltig« einstuft.

Die betroffenen Unternehmen (grofse Unternehmen von &ffentlichem
Interesse, sog. PIEs, mit mehr als 500 Arbeitnehmern) hatten im
Geschéftsjahr 2024 zum vierten Mal entsprechend den Vorgaben der
EU-Taxonomie?® zu berichten. Wie in den Jahren zuvor schon, wurde
im Rahmen einer Studie die EU-Taxonomie-Berichterstattung
von 275 Nicht-Finanzunternehmen ausgewertet, deren Aktien im
STOXX 600 Europe enthalten sind.* Die betrachteten Unternehmen
sind in 16 verschiedenen europaischen Landern ansassig und 17 ver-
schiedenen Sektoren zugeordnet.

In der Studie standen insbesondere folgende Themen im Fokus:

* berichtete Kennzahlen zu taxonomiefahigen und -konformen Um-
satzen, Investitions- und Betriebsausgaben

¢ Vollstandigkeit, methodische Erklarungen und Einhaltung der quali-
tativen Offenlegungspflichten

¢ Branchenvergleich: Unterschiede zwischen verschiedenen Indus-
trien hinsichtlich berichteter Taxonomiefahigkeit und -konformitét

e regulatorischer Kontext: Auswirkungen der neuen EU-Richtlinie zur
Nachhaltigkeitsberichterstattung (CSRD) mit erweiterter Priifpflicht

1 Eine Wirtschaftstatigkeit gilt als taxonomiekonform, wenn diese in der EU-Taxonomie (genauer
im Climate Delegated Act oder Environmental Delegated Act) genannt wird sowie einen
wesentlichen Beitrag zu einem Umweltziel leistet, andere Umweltziele nicht erheblich beein-
trachtigt (»DNSH«) und unter Einhaltung des sog. Mindestschutzes durchgefihrt wird.

2 Eine Wirtschaftstatigkeit ist taxonomiefahig, wenn diese in der EU-Taxonomie (genauer im
Climate Delegated Act oder Environmental Delegated Act) genannt wird.

3 Indiesem Beitrag wird mit »EU-Taxonomie« die Gesamtheit aller Regelungen der EU-Taxono-
mie-VO und der begleitenden Vorschriften bezeichnet (insbesondere Climate Delegated Act,
Environmental Delegated Act und Disclosures Delegated Act).

4 Vgl. Audit Committee Quarterly 111/2023, S. 49 ff. und Audit Committee Quarterly 111/2024,
S. 78ff.
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Ahnlich wie im vorherigen Berichtsjahr berichten
82 Prozent der Unternehmen der Stichprobe taxono-
miefahigen Umsatz fir 2024. Andersherum bedeutet
das, dass sich ein Finftel der Unternehmen mit ihrem
Geschaftsmodell nicht in der EU-Taxonomie wieder-
findet.® Auch die Kennzahlen dndern sich kaum gegen-
Uber dem Vorjahr. Der durchschnittliche taxonomie-
fahige Umsatz fir 2024 betragt 43 Prozent und der
taxonomiekonforme 20 Prozent®. Dabei wird erneut
deutlich, dass die Konformitatskriterien herausfordernd
sind, da diese nicht einmal fir die Halfte der umsatz-
generierenden Tatigkeiten erflllt werden konnen.

Auch die Sektoren mit der hochsten Taxonomiefahig-
keit bleiben dieselben wie im Vorjahr. Spitzenreiter sind
weiterhin die Unternehmen der Immobilienbranche
(»Real Estate«). Nahezu alle ihnrer umsatzbringenden
Tatigkeiten sind taxonomiefahig unter dem Umweltziel
»Klimaschutz«. Gemal der Logik der EU-Taxonomie
wird hier also groRRes Potenzial gesehen, durch den
Ausbau taxonomiekonformer Tatigkeiten auf das Um-
weltziel einzuzahlen. Jedoch erfillen im Durchschnitt
nur 33 Prozent der Umsatzerlose der Branche die Kon-
formitatskriterien und kénnen damit als nachhaltig
klassifiziert werden. Ahnlich verhalt es sich beim Auto-
mobilsektor (»Automobiles and Parts«). Auch dort kon-
nen trotz hoher Taxonomiefahigkeitswerte nur 11 Pro-
zent konforme Umsatzerldse berichtet werden. Anders
sieht es bei Unternehmen des Versorgungssektors
(»Utilities«) aus: Diese erflllen bei 53 Prozent taxono-
miefahigem Umsatz flr 47 Prozent der Umsatzerlose
auch die Konformitatskriterien. Dieses Verhaltnis sug-
geriert, dass die Konformitatskriterien im Sektor »Utili-
ties« leichter von den Unternehmen zu erflllen sind als
in den beiden anderen Sektoren.

5 Im Vorjahr haben nur 77 Prozent der untersuchten Unternehmen einen
taxonomiefahigen Umsatz berichtet. Aufgrund der Anderung der Zusam-
mensetzung des Indexes sind in der diesjéhrigen Stichprobe teilweise
andere Unternehmen als in der letztjahrigen Stichprobe enthalten, sodass
nicht auf eine grundsétzliche Verbesserung der Abdeckung der Geschafts-
modelle der Unternehmen geschlossen werden kann.

6 Diese und die folgenden Durchschnittswerte beziehen nur jene Unter-
nehmen ein, die eine Taxonomieféhigkeit und -konformitat groRer als null
berichten.
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Uber taxonomiefahige Investitionen (CapEx) berich-
ten fast alle Unternehmen (97 Prozent). Obwohl einige
Unternehmen keinen taxonomiefahigen Umsatz ver-
zeichnen, investieren fast alle in Tatigkeiten, die poten-
ziell einen Beitrag zu den Umweltzielen leisten kon-
nen. Durchschnittlich sind mit 48 Prozent ungefahr die
Halfte der Investitionen der untersuchten Unterneh-
men taxonomieféhig, allerdings ist nur ein Viertel auch
taxonomiekonform (25 Prozent). Wie beim Umsatz
haben die Sektoren »Real Estate« und »Automobiles
and Parts« die hochsten Quoten, aber auch der Ver-
sorgungssektor verzeichnet hohe durchschnittliche
taxonomiefahige Investitionen. Bemerkenswert ist,
dass die Unternehmen des Sektors »Utilities« fast die
gesamten taxonomieféhigen Investitionen auch als
taxonomiekonform berichten konnen (85 Prozent taxo-
nomiefahig und 80 Prozent -konform). Dies steht wie-
der im Gegensatz zum Immobilien- (98 Prozent und
40 Prozent) und Automobilsektor (83 Prozent und
26 Prozent), wo erneut weniger als die Halfte der taxo-
nomiefahigen Investitionen auch die Konformitats-
kriterien erfillen.

Abbildung 1 zeigt das Verhaltnis von taxonomiefahigen
zu taxonomiekonformen Tatigkeiten Uber alle betrach-
teten Sektoren am Beispiel der Umsatz-Kennzahl.

Die in Kraft getretene Corporate Sustainability Repor-
ting Directive (CSRD) verlangt u.a., dass der Nachhal-
tigkeitsbericht, in dem auch die EU-Taxonomie-Anga-
ben aufzunehmen sind, geprUft wird. Die Ergebnisse
der Studie zeigen, dass sich die Umsetzung der CSRD
in nationales Recht in den meisten europaischen Lan-
dernin der Tat auf den Anteil der gepriften EU-Taxono-
mie-Angaben auswirkt. Im Jahr 2024 lie3en 88 Pro-
zent der Unternehmen die entsprechenden Angaben
prifen, was ein Anstieg von 49 Prozentpunkten gegen-
Uber dem Vorjahr ist, als es lediglich 39 Prozent waren
(siehe Abbildung 2).

Abbildung 1: Durchschnittliche Umsatz-Kennzahlen je Sektor
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Quelle: KPMG International, 2025
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Abbildung 2: Priifung der EU-Taxonomie-

Angaben
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Quelle: KPMG International, 2025

Die EU-Taxonomie macht Vorgaben hinsichtlich der
Prasentation der offenzulegenden Kennzahlen und
verlangt u.a. die Veroffentlichung spezifischer Melde-
bogen. Es zeigt sich, dass sich die Verwendung der
Meldebdgen in den letzten Jahren verbessert hat. Die
meisten Unternehmen veroffentlichen nun, anders als
in den vergangenen Jahren, aussagekraftige Tabellen,
die die wesentlichen Informationen enthalten und
wenig oder gar nicht von den Vorlagen abweichen.
Die dartber hinaus erforderlichen Tabellen, z. B. bezlig-
lich der Aufsplittung zwischen den Umweltzielen oder
der Nuklear- und Gastatigkeiten, werden hingegen
nach wie vor nicht von allen Unternehmen korrekt ver-
wendet.

Neben den quantitativen Angaben sind auch narrative
Informationen bereitzustellen, um zusatzlichen Kon-
text zu den erfolgten Analyseschritten und ermittelten
Kennzahlen darzulegen. Auch in diesem Jahr zeigt sich
im Rahmen der Studie, dass die qualitativen Angaben
im Hinblick auf Vollstdndigkeit und Detailtiefe stark
variieren. Grundsatzlich lasst sich feststellen, dass ein
Grol3teil der untersuchten Unternehmen nach wie vor
nicht alle erforderlichen qualitativen Angaben macht.
Vor dem Hintergrund, dass 88 Prozent der Berichte
gepruft wurden, ist dies etwas Uberraschend. Aus
den Berichten ist nicht ersichtlich, ob die Angaben aus
Wesentlichkeitsgriinden unterlassen wurden oder die
Unternehmen sich der Erfordernisse schlicht nicht
bewusst sind.

Die EU-Kommission hat im Rahmen der allgemeinen
Uberarbeitung der Nachhaltigkeitsberichterstattung
auch Vorschlage zu Anderungen an der EU-Taxonomie
verdffentlicht.” So wird bspw. eine Wesentlichkeits-
schwelle eingefuhrt, nach der die Berichterstattung
Uber taxonomiefahige und -konforme Tatigkeiten
unterbleiben kann, sofern ihr Anteil kumuliert weniger
als 10 Prozent des Nenners der Kennzahl ausmacht.
AuRerdem ist eine Neustrukturierung und Verein-
fachung der Meldebdgen vorgesehen sowie eine
Anderung der besonders herausfordernden Anforde-
rungen aus Anlage C des Climate und Environmen-
tal Delegated Act (DNSH-Kriterien fir das Umwelt-
ziel »Wermeidung und Verminderung von Umweltver-
schmutzung«).

Diese Erleichterungen stofsen bei Unternehmen, die
inzwischen seit vier Jahren gemafs der EU-Taxonomie
berichten, nicht nur auf Begeisterung, denn die Ande-
rungen bedeuten Anpassungen an den eingerichte-
ten Prozessen, was zu zusatzlichem Aufwand flhrt.
Dagegen werden sich jene Unternehmen Uber die
Erleichterungen freuen, die bisher keine EU-Taxono-
mie-Angaben machen mussten, aber ab dem Ge-
schéftsjahr 2027 aufgrund der CSRD unter die Bericht-
erstattungspflicht der EU-Taxonomie fallen.

Auch in Deutschland gibt es einen erneuten Regie-
rungsentwaurf flir ein CSRD-Umsetzungsgesetz®. Mit
der Umsetzung der CSRD in die nationale Gesetz-
gebung in Deutschland und weiteren europaischen
Landern sollte auch der Anteil der gepriften Berichte
weiter steigen.

Insgesamt bleibt abzuwarten, wie sich die EU-Taxo-
nomie-Berichterstattung und ihre Relevanz fir den
Finanzmarkt entwickeln wird, insbesondere unter
dem Gesichtspunkt der angekindigten Anderungen
und der Frage, ob diese die Gbergeordneten Ziele der
EU-Taxonomie eher starken oder eher untergraben
werden.

7 Vgl. Europaische Kommission, Commission Delegated Regulation of
4.7.2025 amending Commission Delegated Regulation (EU) 2021/2178 as
regards the simplification of the content and presentation of information
to be disclosed concerning environmentally sustainable activities and
Commission Delegated Regulations (EU) 2021/2139 and (EU) 2023/2486
as regards simplification of certain technical screening criteria for deter-
mining whether economic activities cause no significant harm to environ-
mental objectives, C(2025) 4568 final, S.1-26

8 Am 3.9.2025 wurde der Regierungsentwurf fir ein CSRD-Umsetzungs-
gesetz (Gesetz zur Umsetzung der Richtlinie (EU) 2022/2464 hinsichtlich
der Nachhaltigkeitsberichterstattung von Unternehmen in der durch die
Richtlinie (EU) 2025/794 gednderten Fassung) veréffentlicht. Abrufbar
unter https.//www.bmjv.de/SharedDocs/Gesetzgebungsverfahren/DE/
2025_CSRD-UmsG.html (zuletzt abgerufen am 17.9.2025)
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Auf dem Weg zu vereinfachten
Nachhaltigkeitsberichtsstandards

Autorinnen: Stefanie Jordan und Sophie Minkus

EFRAG stellt Vorschlage zu ESRS-Anpassungen zur Konsultation

Die Europaische Kommission hatte im Rahmen
der Omnibus-I-Richtlinie vom 26.2.2025 eine
Reihe von MaRRnahmen zur Entbirokratisierung
der Nachhaltigkeitsberichterstattung ange-
stoRen.' Neben der zwischenzeitlich bereits
beschlossenen Verschiebung der Erstanwen-
dung fiir Unternehmen der zweiten (groRRe
EU-Unternehmen) und dritten (kapitalmarkt-
orientierte EU-KMUs) Welle und der noch zu

verhandelnden Verkleinerung des Anwendungs-
bereichs hatte die EU-Kommission am 27.3.2025
EFRAG mit der umfassenden Reform der Europa-
ischen Standards fiir die Nachhaltigkeitsbericht-
erstattung (ESRS) mandatiert. Am 31.7.2025

und damit genau zwei Jahre nach Annahme des
ersten Sets der ESRS stellte EFRAG ihre Vor-
schlage zu den ESRS-Anpassungen zur 6ffentli-
chen Konsultation.

31.7.2023 26.2.2025 31.7.2025 30.11.2025

Annahme Start Omnibus- Veroffentlichung EFRAG-Bericht

ESRS Set 1 Initiative u. a. der Exposure Drafts an Kommission

zu ESRS 2.0
t

1.1.2024 11.7.2025 29.9.2025 1. HJ 2026
Inkrafttreten Quick Fix zur Ende der Konsul- Verabschiedung
ESRS 1.0 Anderung ESRS 1, tation zu den ESRS 2.0 erwartet

Anlage C

1 Vgl. ndher den diesbeziiglichen ACI-Folder, online abrufbar unter
https://audit-committee-institute.de/media/aci-folder-2025-Omnibus-
Gesetz.pdf
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Nach den Erfahrungen aus der erstmaligen Anwen-
dung der ESRS fiir die Geschaftsjahre 2024 decken
sich die Riickmeldungen aus der Praxis: Die Standards
sind zu komplex, zu detailliert und deren Anwendung
resultierte nicht selten in sehr umfangreichen und
schwer lesbaren Berichten. Ziel der Anpassungen ist
es daher, die berichtspflichtigen Unternehmen durch
eine Vereinfachung der ESRS zu entlasten und gleich-
zeitig die Aussagekraft der Nachhaltigkeitsbericht-
erstattung zu erhéhen, um die Erreichung der Ziele des
EU-Green-Deals zu unterstltzen.

Die Uberarbeiteten ESRS markieren keinen Paradig-
menwechsel, sondern eine Kalibrierung zwischen An-
spruch und Umsetzbarkeit. Trotz der vorgeschlagenen
Vereinfachungen und Reduktion von Datenpunkten
bleiben die tragenden Saulen der ESRS-Architektur
unbertihrt. Die doppelte Wesentlichkeitsanalyse bleibt
methodischer Anker. Grundlage der Berichterstattung
sind weiterhin die als wesentlich identifizierten Aus-
wirkungen, Risiken und Chancen, zu denen Konzepte,
Mafnahmen, Ziele und Metriken offenzulegen sind.
Die Gliederung der Standards und die thematische
Struktur werden fortgefiihrt. Anzahl und Kern der je-
weiligen Angabepflichten zu Metriken —und mit ihnen
die Notwendigkeit zur Implementierung entsprechen-
der Prozesse und Kontrollen zur Datenerhebung — blei-
ben in den Uberwiegenden Fallen im Wesentlichen
erhalten.

ger Mitgliedsfirmen, die

Im Rahmen der Erarbeitung der ESRS 2.0 identifizierte
EFRAG sechs Hebel, mit denen die Vereinfachung
erreicht werden soll:

1. Vereinfachung der doppelten Wesentlichkeits-
analyse und Fair Presentation

Sofern auf Basis der Analyse des Geschéaftsmodells
und der Wertschopfungskette einzelne Nachhaltig-
keitsaspekte bzw. die mit ihnen verbundenen Auswir-
kungen, Risiken oder Chancen offensichtlich wesent-
lich oder unwesentlich sind, kann auf eine detaillierte
Bewertung der Auswirkungen, Risiken und Chancen
verzichtet werden (sog. Top-down-Ansatz).

DarUber hinaus wird betont, dass nach dem Konzept
der »Materiality of Information« die Erfillung der
Angabepflichten nur dann erforderlich ist, wenn dies
zur Offenlegung von wesentlichen Informationen flhrt.
Gemal3 der Uberarbeiteten Definition in den ESRS ist
eine Information wesentlich, sofern sie entscheidungs-
erheblich flr die Stakeholder oder allgemein notwen-
dig ist, um ein Verstandnis der wesentlichen IROs
inklusive ihrer Ermittlung und Steuerung erlangen zu
konnen.

Mit der Einflhrung des Ziels einer »Fair Presentation«
soll herausgestellt werden, dass nicht nur die Erflllung
von Angabepflichten im Vordergrund steht, sondern
dass ein den Tatsachen entsprechendes Bild der we-
sentlichen nachhaltigkeitsbezogenen Auswirkungen,
Risiken und Chancen vermittelt werden soll.

Zeitgleich bleibt das zentrale Konzept der doppelten
Wesentlichkeit erhalten.

2. Verbesserung der Lesbarkeit und Koharenz
der Berichterstattung

Um dem Kritikpunkt einer ausufernden Berichterstat-
tung mit fehlendem Fokus zu begegnen, schlagt
EFRAG eine optionale Executive Summary vor, die die
wichtigsten Kernbotschaften fir den Leser zusammen-
fasst und pragnant darstellt. Aufderdem kann der Nach-
haltigkeitsbericht durch Anhdnge erweitert werden.
Hierhin kénnen bspw. die umfangreichen Angaben zur
EU-Taxonomie verschoben werden.

3. Anpassung der allgemeinen Angabepflichten
Angaben zu Konzepten, MaRnahmen und Zielen kon-
nen fortan auf Ebene der Auswirkungen, Risiken und
Chancen oder aggregiert auf Ebene der relevanten
Nachhaltigkeitsthemen dargestellt werden. Dies soll
die Anpassungsfahigkeit der Berichterstattung an die
spezifischen Gegebenheiten des Unternehmens for-
dern und zudem Redundanzen in der Berichterstattung
vermeiden.
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DarUber hinaus wurde eine Vielzahl von redundanten
Angabepflichten im Cross-Cutting-Standard ESRS 2
und dem themenspezifischen Standard entfernt.

4. Erhohung der Verstandlichkeit, Klarheit und
Handhabbarkeit

Der Umfang der Uberarbeiteten Standardentwirfe
und die darin geforderten Datenpunkte wurden erheb-
lich reduziert. Die Anzahl der verpflichtenden Daten-
punkte wurde nach Aussage von EFRAG um 57 Pro-
zent verringert, freiwillige Angaben wurden dariiber
hinaus vollstandig gestrichen.

Es diirfte allerdings nicht damit zu rechnen sein, dass
die entfallenden Datenpunkte zu einem proportional
verringerten Berichterstattungsaufwand fihren wer-
den, da eine Vielzahl der Streichungen auf der Besei-
tigung von Redundanzen, Zusammenfassung von
Datenpunkten oder dem Ubergang von einem eher
regelbasierten zu einem prinzipienorientierten Rah-
menwerk beruht.

5. Verringerung der Berichterstattungslast und
weitere Klarstellungen

Um den Einstieg in die Nachhaltigkeitsberichterstat-
tung zu erleichtern und die berichtspflichtigen Unter-
nehmen vor unverhéltnismaigem Aufwand zu schiit-
zen, schlagt EFRAG die Einflihrung des aus den IFRS
bekannten Konzepts des »undue cost or effort« vor.
Danach missen keine Informationen bereitgestellt
werden, wenn dies mit unverhéaltnismaigem Aufwand
oder Kosten verbunden ware. Die Inanspruchnahme
dieser Erleichterung ist vom Unternehmen offenzule-
gen, und es ist davon auszugehen, dass die Hirde flr
eine begrindete Inanspruchnahme im Zeitablauf und
mit Steigen des Reifegrads der Nachhaltigkeitsbericht-
erstattung sich erhoht.

Zusatzlich wird eine Reihe von Unklarheiten aus der
Anwendung der ESRS 1.0 durch Anpassung von Defi-
nitionen, Prinzipien oder Methoden oder auch die Ein-
fihrung von neuen Regelungen adressiert. So soll
im Hinblick auf die Berichtsgrenzen der eigenen Ge-
schaftstatigkeit grundsétzlich das Beherrschungskon-
zept aus der Finanzberichterstattung gelten, damit der
Konsolidierungskreis der Nachhaltigkeitsberichterstat-
tung weitestgehend dem der Finanzberichterstattung
entspricht.

6. Verbesserung der Interoperabilitat mit den
ISSB-Standards

Dies soll erreicht werden durch eine Harmonisierung
der Sprache und Angleichung der zentralen Konzepte
der IFRS S1 und IFRS S2 wie bspw. der Adaptierung
des Prinzips der »Fair Presentation«.
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Die Bestarkung des Prinzips der »Materiality of Infor-
mation« kann als Anlass genommen werden, die
bisherige Berichterstattung im Hinblick auf deren
Entscheidungsnutzlichkeit zu Gberprifen und um
unwesentliche Informationen zu bereinigen. Dabei ist
sicherzustellen, dass die Berichterstattung den Anfor-
derungen der »Fair Presentation« von wesentlichen
Auswirkungen, Risiken und Chancen genligt.

Durch die Einflhrung der flexibleren Darstellung des
Nachhaltigkeitsberichts im Lagebericht sollte mit dem
Ziel, die Lesbarkeit zu verbessern, der Aufbau des
Berichts Uberdacht und die Aufnahme einer Executive
Summary in Erwagung gezogen werden. Auf Basis
der von der EFRAG vorgeschlagenen und oben im
Einzelnen dargestellten klarstellenden Anderungen
dlrfte darlber hinaus jedoch nicht zu erwarten sein,
dass sich der Berichterstattungsumfang und -auf-
wand sowie der zugehorige Prifungsumfang im glei-
chen Malse wie die Anzahl der verpflichtenden Daten-
punkte reduzieren.

Fur Aufsichtsrate wird sich der Fokus der Uberwachung
von der Prifung vollstéandiger Abarbeitung samtlicher
Datenpunktanforderungen hin zur Beurteilung der an-
gemessenen Ausltibung von Ermessensentscheidun-
gen im Hinblick auf Wesentlichkeit, »Fair Presentation«
und Koharenz der Darstellung von Geschaftsmodell,
Strategie und Steuerung der wesentlichen Auswirkun-
gen, Risiken und Chancen verschieben.

Bis zur finalen Verabschiedung der Uberarbeiteten
ESRS durch die EU-Kommission, die fur Mitte 2026
erwartet wird, sind noch mehrere Meilensteine zu
durchlaufen, zwischen denen sich substanzielle Ande-
rungen ergeben kénnen.

Fir die Nachhaltigkeitsberichte Uber das Geschaftsjahr
2025 sind weiterhin die derzeit geltenden ESRS 1.0 als
Rahmenwerk anzuwenden. Dennoch geben die vor-
geschlagenen ESRS-Anpassungen eine klare Richtung
zur Erhdhung der Relevanz der Berichterstattung vor.
Vorschlage wie die Darstellung der wichtigsten Kern-
botschaften in einer Executive Summary, die klare
Trennung von Pflicht- und freiwilligen Angaben sowie
die stringente Ausrichtung der Informationen an den
wesentlichen Auswirkungen, Risiken und Chancen
liefern wertvolle Impulse flir eine Verbesserung der
2025er-Berichterstattung.



Dr. Astrid Gundel ist Senior
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Berichtspflicht des
Lieferkettensorgfaltspflichtengesetzes

8011 entfallen Autorin: Dr. Astrid Gundel

Das Lieferkettensorgfaltspflichtengesetz (LkSG) trat Anfang 2023 in Kraft;'
bis Ende Juli 2027 sind die Vorgaben der Corporate Sustainability Due Diligence

Directive (CS3D; EU-Lieferkettengesetz)? in nationales Recht zu Gberfihren.

Durch die Umsetzung der CS3D in deutsches Recht soll das Liefer-

kettensorgfaltspflichtengesetz nahtlos ersetzt werden. Flr die Zeit

bis dahin soll das LkSG angepasst werden. Ziel der Anpassung ist,

Unternehmen von administrativen Lasten zu befreien. Hierzu wurde ~ Wegfall der Berichtspflicht:® Bislang
Ende August 2025 der Referentenentwurf eines Gesetzes zur Ande-  mussten betroffene Unternehmen jahr-
rung des LkSG? vorgelegt; finf Tage spater folgte Anfang Septem-  lich einen Bericht Uber die Erflllung der
ber 2025 der Regierungsentwurf des Gesetzes.* Das Gesetz solldie  lieferkettenbezogenen Sorgfaltspflich-
Wirtschaft jahrlich um rund 4 Mio. EUR entlasten. ten veroffentlichen. Diese Pflicht soll
rickwirkend ab dem 1.1.2023 entfallen.®
Unternehmen, die bislang keine Berich-
te erstellt haben, mUssen diese also
nicht nachreichen. Die Pflicht zur unter-
nehmensinternen Dokumentation bleibt
dagegen bestehen. Auch im Hinblick
auf die Ubrigen Sorgfaltspflichten des
Gesetzes sind keine Erleichterungen
geplant.

Reduzierung der Ordnungswidrig-
keitentatbestande:’ Die Tatbestande
far Ordnungswidrigkeiten werden spir-
bar verringert. Ordnungswidrig handelt
nur noch, wer gegen die Pflicht zur Er-
greifung von Praventions- oder Abhilfe-
malnahmen oder gegen die Pflicht zur
1 Siehe néher hierzu im entsprechenden ACI-Folder, online abrufbar unter https.//audit-com- Einrichtung eines Beschwerdeverfah-

mittee-institute.de/media/aci_folder_2021_Lieferkette_LkSG.pdf rens verstoRt. Buf&geldbewehrt sind

2 Siehe naher hierzu sowie zu den geplanten Erleichterungen infolge des Omnibus-I-Pakets die damit nur noch VerstoRe gegen das
diesbezuglichen ACI-Folder, online abrufbar unter https./audit-committee-institute.de/media/ .
aci-folder-2024-CS3D-Richtlinie.pdf und https:/audit-committee-institute.de/media/aci-fol- LkSG, die der Gesetzgeber als beson-
der-2025-Omnibus-Gesetz.pdf ders schwerwiegend betrachtet.

3 Referentenentwurf des Bundesministeriums fir Arbeit und Soziales eines Gesetzes zur
Anderung des Lieferkettensorgfaltspflichtengesetzes — Entlastung der Unternehmen durch
anwendungs- und vollzugsfreundliche Umsetzung vom 29.8.2025, online abrufbar unter
https.//www.bmas.de/DE/Service/Gesetze-und-Gesetzesvorhaben/gesetz-zur-aenderung-
des-lieferkettensorgfaltspflichtengesetzes.html

4 Regierungsentwurf der Bundesregierung eines Gesetzes zur Anderung des Lieferketten-
sorgfaltspflichtengesetzes — Entlastung der Unternehmen durch anwendungs- und vollzugs- 5 Vgl. Art.1Nr. 2-4 des RegE
freundliche Umsetzung vom 2.9.2025 (im Folgenden: RegE), online abrufbar unter
https.//www.bmas.de/DE/Service/Gesetze-und-Gesetzesvorhaben/gesetz-zur-aenderung- 6 Vol. Art. 2 RegE
des-lieferkettensorgfaltspflichtengesetzes.html| 7 Vgl. Art. 1 Nr. 6 RegE
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Update zur Empowering Consumers Directive
und Green Claims Directive —

worauf sich Unternehmen einstellen miissen

Autorin: Dr. Manuela Meyer

Nachhaltigkeit ist langst mehr als ein Trend - sie ist ein zentrales Thema in
der Kommunikation von Unternehmen mit ihren Kunden. Wer heute ein
Produkt kauft, achtet oft ganz genau auf Umweltversprechen und Nachhal-
tigkeitssiegel. Damit Verbraucher eine Kaufentscheidung zugunsten eines
nachhaltigen Produkts treffen konnen, miissen Umweltversprechen und
Nachhaltigkeitssiegel aber verlasslich und verstandlich sein —und Green-
washing darf keinen Platz haben. Genau hier setzen zwei EU-Richtlinien an:
die Empowering Consumers Directive (hierzu unter 1.) und die Green Claims
Directive (hierzu unter 2.). Sie sollen fiir Transparenz sorgen und sicherstellen,
dass sich Unternehmen mit ihren Umweltaussagen nicht umweltfreundli-
cher darstellen, als sie sind. Im Folgenden gebe ich ein kompaktes Update zu
den aktuellen Entwicklungen rund um die Empowering Consumers Directive
und die Green Claims Directive.

1. Update zur Empowering Ziel der Richtlinie ist ein verbesserter Schutz der Ver-

Consumers Directive

Mit dem Anfang September 2025 vorgelegten Regie-
rungsentwurf (Entwurf eines Dritten Gesetzes zur
Anderung des Gesetzes gegen den unlauteren Wett-
bewerb) nimmt die Umsetzung der Empowering Con-
sumers Directive in deutsches Recht konkrete Formen
an.

Die Umsetzung der neuen Vorgaben erfolgt im Gesetz
gegen den unlauteren Wettbewerb (UWG).
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braucher vor unlauteren Geschaftspraktiken. Dazu wird
insbesondere das Irrefihrungsverbot weiter konkreti-
siert und die sog. Schwarze Liste um zusatzliche Ver-
bote im Zusammenhang mit Green Claims erweitert.
Dies betrifft z.B. Aussagen zu Umweltauswirkungen
bei Kompensation von Treibhausgasemissionen.

Neu ist auch, dass Aussagen Uber kiinftige Umwelt-
leistungen kinftig nur noch zulédssig sind, wenn sie auf
einem detaillierten und realistischen Umsetzungsplan
mit messbaren und zeitgebundenen Zielen sowie




objektiven, ¢ffentlich einsehbaren und tberprtfbaren
Verpflichtungen beruhen und dieser weitere relevante
Elemente, die zur Unterstlitzung seiner Umsetzung
erforderlich sind, umfasst, z.B. die Zuweisung von
Ressourcen. Dieser Umsetzungsplan muss zudem
regelmalRig durch einen externen, unabhangigen Sach-
verstandigen Uberprift werden, dessen Erkenntnisse
Verbrauchern zur Verfligung gestellt werden missen.

Die Frist zur Umsetzung der Empowering Consumers
Directive in nationales Recht endet am 27.3.2026, die
neuen Vorschriften werden ab dem 27.9.2026 anwend-
bar sein. Das heif3t, im nachsten Jahr werden wesent-
lich strengere Regeln im Hinblick auf Umweltaussagen
gelten.

Mit der Green Claims Directive plant die EU zudem,
dass Unternehmen kiinftig Umweltaussagen klar bele-
gen mussen. Der Entwurf gibt Kriterien daflr vor, wie
Unternehmen ihre Umweltangaben und -kennzeich-
nungen nachweisen missen. Umweltaussagen mus-
sen vor der Veroffentlichung von einer unabhangigen
und akkreditierten Prifstelle geprift werden. Aufser-
dem enthélt der Entwurf der Richtlinie Regeln zu Nach-
haltigkeitssiegeln, um sicherzustellen, dass sie zuver-
lassig sind.

Die Richtlinie soll grundsétzlich fur alle Unternehmen
im B2C-Bereich gelten, einschlief3lich kleiner und mitt-
lerer Unternehmen — flr Letztere sind jedoch teilweise
Ausnahmen oder Erleichterungen vorgesehen.

Bei Verstofen drohen Bufdgelder, deren Hohe sich
nach Art, Schwere und Wiederholung des Verstofies
sowie dem wirtschaftlichen Vorteil richtet. Zusatzlich
besteht das Risiko erheblicher Reputationsschaden,
da VerstoRe offentlich werden kdnnen. Unerlaubte

af
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Frau Dr. Manuela Meyer ist seit 15 Jahren
als Rechtsanwiéltin im nationalen und inter-
nationalen Wirtschaftsrecht titig und berat
zu ESG-Haftungs- und Greenwashing-Risiken.

Umweltaussagen kénnen von Verbrauchern, Umwelt-,
Natur- und Verbraucherschutzorganisationen sowie
anderen Unternehmen bei den Behorden gemeldet
werden.

Der Gesetzgebungsprozess ist jedoch ins Stocken
geraten: Zwar hat das EU-Parlament der Richtlinie im
Marz 2024 zugestimmt, der Rat hat jedoch bislang
keine Zustimmung erteilt. Im Januar 2025 startete die
Trilog-Phase, also Verhandlungen, um eine Einigung
Uber den endglltigen Text der Richtlinie zu erzielen.
Doch im Juni 2025 kiindigte die Kommission Uberra-
schend an, den Vorschlag zuriickziehen zu wollen. Der
Rat sagte daraufhin das im Juni geplante Trilog-Treffen
ab. Die Kommission relativierte ihre Ankliindigung spa-
ter. Strittig ist insbesondere der Umgang mit Kleinst-
unternehmen.

Wenn die Richtlinie verabschiedet wird, haben die Mit-
gliedstaaten voraussichtlich zwei Jahre fur die Umset-
zung ins nationale Recht Zeit, bevor die neuen Vorga-
ben ein Jahr spater verbindlich werden.

Umweltaussagen bleiben flir Unternehmen ein regula-
torisch komplexes und potenziell haftungstrachtiges
Feld. Unternehmen sollten sich friihzeitig auf mehr
Transparenz und strengere Anforderungen bei Umwelt-
aussagen einstellen. Wer jetzt seine Prozesse und
Kommunikation anpasst, minimiert Risiken und kann
sich als glaubwiirdiger Vorreiter im Markt positionieren.
Klar ist: Greenwashing wird kiinftig noch konsequen-
ter geahndet — echte Nachhaltigkeit und offene Kom-
munikation werden zum Muss. Wer sich jetzt aktiv mit
den neuen Regeln auseinandersetzt, kann die Veran-
derungen nicht nur meistern, sondern daraus auch
Chancen fir langfristigen Erfolg schaffen.
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Fragwirdige Regeltreue des Vorstands

verhindert Haftung des Aufsichtsrats

Autorin: Dr. Astrid Gundel

Hat der Vorstand sich in der Vergangenheit schon Uber Zustimmungsvorbehalte

hinweggesetzt, so muss der Aufsichtsrat diese verscharfen, um so seine

praventive Kontrolle zu erhohen. Dies hat das Landgericht Mudnchen in einer

neueren Entscheidung zur Haftung von Vorstands- und Aufsichtsratsmitgliedern

iIm Zusammenhang mit der Vergabe von Darlehen klargestellt. Die Vorstands-

mitglieder wurden zur Zahlung von 140 Mio. EUR verurteilt. Das verklagte

Aufsichtsratsmitglied haftete nicht, da das Gericht davon ausging, dass sich

der Vorstand auch bei einer Verscharfung der Zustimmungsvorbehalte tber

diese hinweggesetzt hatte und es daher an der Kausalitat zwischen Pflicht-

verletzung und Schaden fehle.

Sachverhalt

Der Insolvenzverwalter der W AG verklagte vier ehe-
malige Mitglieder des Vorstands und ein ehemaliges
Aufsichtsratsmitglied der Gesellschaft. Er warf ihnen
vor, im Rahmen

e der Vergabe von ungesicherten Darlehen sowie

e der Zustimmung zur Zeichnung von Schuldverschrei-
bungen

ihre Sorgfaltspflichten verletzt zu haben und hierdurch
der Gesellschaft einen hohen Schaden verursacht zu
haben.

Das Landgericht (LG) Minchen | verurteilte die Vor-
stande daraufhin zur Zahlung von 140 Mio. EUR an den
Insolvenzverwalter. Das Aufsichtsratsmitglied hat sich
dagegen nach Ansicht des Gerichts nicht schadens-
ersatzpflichtig gemacht; es habe zwar pflichtwidrig
gehandelt, doch sei davon auszugehen, dass der
Schaden auch dann eingetreten waére, wenn es sich
pflichtgemaR verhalten hatte.
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Organisation

Pflichtverletzung der Vorstands-
mitglieder

Pflichtverletzung der ressortzustandigen
Vorstandsmitglieder

Laut LG haben die Vorstandsmitglieder zum einen
durch die Darlehensvergabe ihre Sorgfaltspflichten
schuldhaft verletzt.! Das Gericht stellte — der ganz herr-
schenden Meinung in Literatur und Rechtsprechung
folgend — zunachst klar, dass die fir Vorstandsmit-
glieder? ungtinstige Beweislastverteilung im Rahmen
dieser organschaftlichen Haftung auch flir ausgeschie-
dene Mitglieder gilt (siehe Abbildung). Die Vorstands-
mitglieder mUssten daher darlegen und ggf. beweisen,
dass sie bei der Darlehensvergabe nicht pflichtwidrig
gehandelt haben.

1 Vgl. §93 Abs. 2 S.1AktG
2 Und Aufsichtsratsmitglieder
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Die Vergabe sei eine unternehmerische Entscheidung
auf die folglich das Haftungsprivileg der Business
Judgment Rule Anwendung finde. Sie besagt, dass
ein Mitglied des Vorstands?® bei unternehmerischen
Entscheidungen dann nicht pflichtwidrig handelt,
wenn es vernlunftigerweise annehmen durfte, auf der
Grundlage angemessener Information zum Wohle der
Gesellschaft zu handeln.* Der hierdurch eingerdumte
Handlungsspielraum sei allerdings dann Gberschritten,
wenn aus Sicht eines ordentlichen und gewissenhaf-

ten Geschéaftsmanns das hohe Risiko eines Schadens .\I. VERFAHRENSHINWEIS

unabweisbar sei und es keine verniinftigen Grinde LG Miinchen |, Teilurteil vom 5.9.2024 — 5 HKO
gebe, es dennoch einzugehen. Demgemal liege eine 17452/21, online abrufbar unter https://www.gesetze-
Pflichtverletzung insbesondere dann vor, wenn das bayern.de/Content/Document/Y-300-Z-BECKRS-
Handeln gegen in der relevanten Branche anerkannte B-2024-N-228567hi=true

Erkenntnisse und Erfahrungsgrundséatze verstol3e. Dies Gegen das Urteil wurde Berufung vor dem Ober-
sei bei einer ungesicherten Darlehensvergabe auch landesgericht Miinchen eingelegt.

aulRerhalb des Bankensektors der Fall.

Abbildung: Ungiinstige Beweislastverteilung im Rahmen der organschaftlichen Haftung

Jedes Aufsichtsratsmitglied haftet gegeniber der Gesellschaft auf Schadensersatz, wenn es durch sorgfaltswidriges Verhalten
dieser schuldhaft einen Schaden zufiigt (§8 116 S. 1, 93 Abs. 2 S. 1 AktG).

Voraussetzungen der Haftung und Beweislastverteilung:

Aufsichtsrats- Der Gesell- Tun oder Unter- Tun oder Tun oder Schaden ware
mitglied hat schaftist lassen des Unterlassen Unterlassen auch bei
etwas getan ein Schaden Aufsichtsrats- war nicht war nicht rechtmaBigem
oder unter- entstanden mitglieds ist pflichtwidrig schuldhaft Verhalten
lassen, das adaquat kausal (Business (vorsatzlich eingetreten
moglicher- fiir den Scha- Judgment Rule oder fahrlassig)
weise pflicht- den berucksichti-
widrig ist L L gen) L L

und und oder oder

Von der Gesellschaft darzulegen Vom Aufsichtsratsmitglied zur
und ggf. zu beweisen Verhinderung der Haftung darzulegen
und ggf. zu beweisen

3 Oder des Aufsichtsrats

4 Das Vorliegen dieser Voraussetzungen ist ebenfalls vom Vorstand darzu-
legen und ggf. zu beweisen.
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AKTUELLE RECHTSPRECHUNG

Der Vorstand holte zudem die nach der Geschéaftsord-
nung der W AG erforderliche Zustimmung des Auf-
sichtsrats® nicht vor Darlehensauszahlung ein. Dies
allein stelle bereits eine erhebliche Pflichtverletzung
des Vorstands dar. Nicht ausreichend sei die Zustim-
mung allein des Aufsichtsratsvorsitzenden, vielmehr
hatte der Aufsichtsrat hierliber Beschluss fassen mus-
sen. Eine nachtréagliche Genehmigung durch den Auf-
sichtsrat sei nicht moglich, da Zustimmungsvorbehalte
Instrumente vorbeugender Kontrolle des Aufsichts-
rats seien. Das Gericht scheint der Auffassung zuzu-
neigen, dass auch im Falle der EilbedUrftigkeit keine
nachtragliche Genehmigung zulassig ist, konnte diese
unter Juristen strittige Fragestellung aber offenlassen,
daim vorliegenden Fall keine Eilbedurftigkeit gegeben
war. Das Gericht weist in diesem Zusammenhang auch
auf die Moglichkeit hin, Beschllisse des Aufsichtsrats
z.B. schriftlich oder fernmindlich zu fassen.

Die Pflichtverletzung in Bezug auf die Zustimmung
zur Zeichnung von Schuldverschreibungen liege
darin, dass zuvor keine Financial Due Diligence durch-
geflhrt wurde. Hierdurch habe es dem Vorstand an
einer angemessenen Informationsgrundlage gefehlt.
Das Haftungsprivileg der Business Judgment Rule
habe folglich keine Anwendung finden kénnen.

Pflichtverletzung des ressortfremden
Vorstandsmitglieds

Das nicht ressortzustandige Vorstandsmitglied habe
dadurch seine Sorgfaltspflicht verletzt, dass es nicht
eingegriffen habe, als Anhaltspunkte dafir vorgele-
gen hatten, dass die ressortzustandigen Mitglieder
die Geschéafte nicht ordnungsgemafd fihrten. Es ware
aulBerdem verpflichtet gewesen, vor seiner Zustim-
mung zum Vertrag diesen zu lesen, da dieser mit er-
heblichen Belastungen fiir die Gesellschaft verbunden
gewesen sei. Das vollstandige Lesen des Vertrags
waére Voraussetzung gewesen, um Nachfragen zum
Vertrags- und Beschlussinhalt stellen zu konnen.

5 Laut der Geschéaftsordnung der W AG war fur Darlehensvergaben,
die einen bestimmten Betrag Uberschritten, zudem ein Zustimmungs-
vorbehalt zugunsten des Aufsichtsrats festgelegt worden.
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Verschulden der Vorstands-
mitglieder

Die Vorstandsmitglieder hatten sich von der internen
Rechtsabteilung beraten lassen. Trotz Einholen eines
solchen Sachverstandigenrats haben die Vorstands-
mitglieder laut LG Minchen schuldhaft gehandelt.
Nach Rechtsprechung und Literatur sei Voraussetzung
flr die Exkulpation, dass

e die Beratung auf der Grundlage umfassender Dar-
stellung der Verhaltnisse der Gesellschaft und Offen-
legung der erforderlichen Unterlagen erfolgt und

® es sich bei dem Sachverstandigen um einen unab-
hangigen und fachlich qualifizierten Berufstrager
handelt.

Zudem muss der Vorstand das Sachverstandigenurteil
einer Plausibilitatsprifung unterziehen.

Im vorliegenden Fall sei die Rechtsabteilung nicht als
unabhangig anzusehen: Zwar kénne nicht generell
davon ausgegangen werden, dass die interne Rechts-
abteilung des eigenen Unternehmens befangen sei.
Jedoch habe der Vorstand nicht hinreichend belegt,
inwieweit der Abteilung keine Vorgaben in Bezug auf
das Ergebnis ihres Urteils gemacht wurden, sodass
sie tatsachlich unabhangig entscheiden konnte, ohne
einer gewissen Erwartungshaltung der Vorstandsmit-
glieder ausgesetzt zu sein.

Daruber hinaus sei nicht erkennbar, inwieweit der Vor-
stand eine Plausibilitdtsprifung durchgefihrt habe.
Eine solche Priifung setze voraus, dass der Vorstand
die dem Sachverstandigen zur Verfligung gestellten
Unterlagen kenne. Insbesondere bei dem nicht ressort-
zustandigen Mitglied sei dies nicht gegeben, da es den
Vertragstext zum Darlehen nicht gelesen habe.
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Pflichtverletzung des Aufsichtsrats-
mitglieds

Pflichtverletzung und Verschulden

Das Aufsichtsratsmitglied habe ebenfalls seine Sorg-
faltspflicht verletzt: Der Aufsichtsrat misse zwar nicht
alle Geschéftsflihrungsmafinahmen Uberwachen, son-
dern sich auf die nicht delegierbaren und originaren
Leitungsaufgaben konzentrieren. Zu diesen gehore die
Organisation der Geschaftsfiihrung in ihrer Gesamt-
heit und damit auch wesentlichen Mafinahmen des
operativen Geschafts. Aufgrund deren strategischer
Bedeutung hatten das Darlehen und die Schuldver-
schreibung der Uberwachungspflicht des Aufsichts-
rats unterlegen.

Diese sei zudem dadurch intensiviert worden, dass die
Gesellschaft sich in einer Krisensituation befand und
der Vorstand zudem zuvor schon die Zustimmungs-
vorbehalte des Aufsichtsrats missachtet hatte. Zwar
konne der Aufsichtsrat grundsatzlich auf die uneinge-
schrankte Offenheit des Vorstands ihm gegenlber
vertrauen. Sei es jedoch in der Vergangenheit schon zu
Verstoflien des Vorstands gegen grundlegende aktien-
rechtliche Vorgaben gekommen, gelte dies nicht. Der
Aufsichtsrat hatte folglich auf eine Verscharfung der
Zustimmungsvorbehalte drangen mussen, um so die
praventive Kontrolle zu intensivieren. Er hatte z. B. die
Schwellenwerte flr Darlehen, ab derer der Vorstand
seiner Zustimmung bedurft hatte, senken konnen.
Gemal hochstrichterlicher Rechtsprechung verdichte
sich das grundsatzliche Ermessen des Aufsichtsrats
zur Festlegung von Zustimmungsvorbehalten zu einer
Pflicht, wenn gesetzeswidrige Geschaftsfihrungsmal-
nahmen andernfalls nicht verhindert werden kénnen.

Kausalitat

Die Haftung des Aufsichtsratsmitglieds scheiterte
letztendlich aber an der fehlenden Kausalitat zwischen
Pflichtverletzung und Schaden. Das Gericht ging davon
aus, dass sich der Vorstand selbst bei einer Verschar-
fung der Zustimmungsvorbehalte hieran nicht gehal-
ten hatte; schon in der Vergangenheit habe er sich
durch die Missachtung von Zustimmungsvorbehalten
Uber die Regelungen zur Zusammenarbeit zwischen
Vorstand und Aufsichtsrat hinweggesetzt.

Dr. Astrid Gundel ist Senior Managerin der KPMG AG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft und fachliche Leiterin
des Audit Committee Institute e.V.

Praxisrelevanz

Das noch nicht rechtskraftige Urteil folgt im Hinblick
auf die Haftung des Vorstands in seinen wesentlichen
Aussagen jeweils der herrschenden Meinung in der
juristischen Literatur. Beachtenswert — auch fir den
Aufsichtsrat — sind insbesondere die Ausfihrungen
zum Sachverstandigenrat. Sie verdeutlichen zum
einen, dass insbesondere bei Einbindung der eigenen
Rechtsabteilung auch MaRnahmen zur Sicherstellung
der Unabhéngigkeit des Sachverstandigen dokumen-
tiert werden mussen, damit die Exkulpation gelingen
kann. Zum anderen veranschaulichen sie, dass die
Plausibilitatskontrolle eine vertiefte Auseinanderset-
zung mit den dem Sachverstandigen zur Verfligung
gestellten Unterlagen erfordert.

In Bezug auf die Aufsichtsratshaftung folgt das Gericht
hochstrichterlicher Rechtsprechung, wenn es die Fest-
setzung bzw. Verscharfung von Zustimmungsvor-
behalten fordert, wenn anders ein regelwidriges Ver-
halten des Vorstands nicht verhindert werden kann.
Darlber hinaus stellt sich die Frage, ob der Aufsichts-
rat nicht sogar verpflichtet gewesen ware, Vorstands-
mitglieder abzuberufen. Zumal das Gericht davon aus-
ging, dass sich der Vorstand sowieso nicht an eine
Verscharfung gehalten hatte.
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CORPORATE GOVERNANCE AKTUELL

Angemessenheits- und
Wirksamkeitsaussage
nach DCGK A.5 im Fokus
der BaFin Autor: Marc Stauder

Fir borsennotierte Unternehmen in Deutschland gel-
ten umfangreiche Anforderungen, die im Deutschen
Corporate Governance Kodex (DCGK, 2022) zusam-
mengefasst sind. Insbesondere gilt eine jahrliche
Pflicht zur Veroffentlichung einer Entsprechenserkla-
rung zur Corporate Governance gemafs § 161 (1) AktG.
In der Entsprechenserklarung missen Unternehmen
nach dem »Comply or Explain«- Prinzip Stellung zu den
Empfehlungen des Deutschen Corporate Governance
Kodex beziehen. Die Empfehlung A5 des Deutschen
Corporate Governance Kodex erfordert eine Stellung-
nahme zur Angemessenheit und Wirksamkeit des
Internen Kontrollsystems (IKS) und des Risikomanage-
mentsystems (RMS). Dies umfasst auch das Compli-
ance-Management-System sowie nachhaltigkeits-
bezogene und operative Risiken. Die vom Kodex emp-
fohlene Berichterstattung geht Uber die gesetzliche
Pflicht hinaus, wonach kapitalmarktorientierte Unter-
nehmen wesentliche Merkmale des Internen Kontroll-
und des Risikomanagementsystems im Hinblick auf
den Rechnungslegungsprozess beschreiben missen.

Im Rahmen der Bilanzkontrolle stellt die BaFin vermehrt
Fragen zur Herleitung der Angemessenheits- und Wirk-
samkeitsaussage der Unternehmen. Unternehmen
mussen diese begriindet beantworten kénnen. Da
grundsatzlich keine Priifung der Governance-Systeme
durch den Abschlussprfer erfolgt, gilt es anderweitig
sicherzustellen, dass die Prozesse und Entscheidun-
gen fir die DCGK-A.5-Aussage begriindet dokumen-
tiert sind.

Die Stellungnahme zur Angemessenheit und Wirksam-
keit kann in drei unterschiedlichen Varianten erfolgen:

e Variante 1: deskriptive Darstellung der vom Vor-
stand entfalteten Aktivitaten zur Sicherstellung
der Angemessenheit und Wirksamkeit ohne deren
eigenstandige Bestatigung

e Variante 2: negativ formulierte Aussage zur Ange-
messenheit und Wirksamkeit

e Variante 3: positiv formulierte Aussage zur Ange-
messenheit und Wirksamkeit
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Marc Stauder ist Partner im
Bereich Sustainability Reporting
& Governance bei der KPMG AG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft.
In dieser Funktion liegt sein
thematischer Schwerpunktin
den beiden Themengebieten
Corporate Governance und Sus-
tainability. Er ist insbesondere
verantwortlich fiir die Services
Sustainability Assurance, (Tax)
Compliance, Interne Kontroll-
systeme und die Schnittstelle zu
ESG/Sustainability.

Laut dem IDW-Positionspapier zu Tz. A.5 DCGK' entspricht eine
(positiv oder negativ formulierte) Aussage zur Angemessenheit und
Wirksamkeit am ehesten dem Informationsinteresse von Interessen-
gruppen wie Investoren oder Aufsichtsorganen. Gemafs einer Aus-
wertung der Geschaftsberichte von 90 bérsennotierten Unternehmen
(DAX und MDAX) fur das Geschaftsjahr 2024 berichtet die Uber-
wiegende Anzahl der Unternehmen in Form einer Negativaussage,
jedoch mit steigender Tendenz zur Berichterstattung in Form einer
Positivaussage.

Zubeachten ist, dass der Abschlussprfer in der Regel diese Stellung-
nahme als lageberichtsfremd einstuft und sie damit nicht von der
Jahresabschlussprifung umfasst ist.

Fir die praktische Umsetzung der Empfehlung A.5 empfiehlt sich
eine strukturierte Vorgehensweise:

1. Verantwortlichkeiten: Die Zustandigkeiten missen eindeutig
festgelegt und kommuniziert werden.

2. Prozessdefinition: Es sollte ein klar definierter Prozess existieren,
der die Herleitung der Angemessenheits- und Wirksamkeitsaus-
sage systematisch unterstitzt.

3. Dokumentation: Der Prozess muss nachvollziehbar und revi-
sionssicher dokumentiert werden.

4. Datenbasis und Revision: Eine valide Datenbasis muss vorliegen
und die Interne Revision sollte aktiv in den Prozess eingebunden
sein.

Esist daher an der Zeit, die Grundlage der Stellungnahme als Prozess
zu definieren. Das umfasst sowohl Mafinahmen und Kontrollen in
den jeweiligen Managementsystemen sowie das Monitoring durch
die Interne Revision. Da die Wirksamkeitsaussage jedes Jahr getrof-
fen werden muss, ist es notwendig, einen Regelbetrieb aufzusetzen.
Zusatzlich kann eine externe Prifung nach ISAE 3000 oder fir ein-
zelne Managementsysteme nach IDW PS 980 ff. die Aussagekraft
und die Belastbarkeit der Stellungnahme deutlich erhéhen.

1 Online abrufbar unter https.//www.idw.de/idw/idw-aktuell/compliance-kultur-verbessern-
idw-positionspapier-zur-empfehlung-a-5-dcgk-2022.html
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KURZMELDUNGEN

Empfehlungen des Kodex
zur Aufsichtsratsbesetzung
werden zunehmend befolgt

Auch von 2020 bis 2024 war die Konformitat der DAX40-,
MDAX- und SDAX-Unternehmen mit den Empfehlungen des
Deutschen Corporate Governance Kodex (DCGK) hoch. Zu die-
sem Ergebnis kommt eine kirzlich in der Zeitschrift »Die Aktien-
gesellschaft« veroffentlichte Auswertung der Entsprechens-
erklarungen von Christina E. Bannier und Henry Flach.! Die
Auswertung zeigt, dass die durchschnittliche Entsprechens-
quote? auf sehr hohem Niveau im DAX40 und MDAX seit 2020
kontinuierlich weiter gestiegen ist, im Jahr 2024 im DAX40
auf 97,9 Prozent, im MDAX auf 95,8 Prozent. Im SDAX gab es
dagegen sowohl 2021 als auch 2024 einen Rickgang, der Wert
von 2024 (91,6 Prozent) liegt aber immer noch oberhalb des
Werts von 2020 (88,4 Prozent).

Vergleichsweise niedrige Entsprechensquoten weisen vor allem
folgende Empfehlungen aus:

zur Erstbestellung von Vorstandsmitgliedern, die flir maximal
drei Jahre erfolgen soll,® sowie

zur Vorstandsvergltung.*

Dagegen haben die Entsprechensquoten bezliglich der Empfeh-
lungen zur Zusammensetzung des Aufsichtsrats stetig zuge-
nommen. Insbesondere Abweichungen von den Empfehlungen
zur Verhinderung des Overboardings® sind zuriickgegangen.

Quelle: Bannier/Flach, AG 2025, S. 425-432

1 Bannier/Flach, AG 2025, S. 425

2 Entsprechensquote ist der Anteil der Empfehlungen, von denen ein Unternehmen
keine Abweichung erklart.

3 Tz.B.3DCGK
4 Tz.G.Aff. DCGK
5 Tz.C.4,C.5DCGK

Deutscher Corporate
Governance Kodex —
Praxis-Impuls zu
KI und Aufsichtsrat
veroffentlicht

Die Regierungskommission Deutscher Corporate
Governance Kodex hat im September 2025 einen
»Praxis-Impuls« zum Thema »Einsatz Kinstlicher
Intelligenz im Aufsichtsrat« herausgegeben.

Bereits 2024 hatte die Kommission einen Praxis-
Impuls zur Hauptversammlung veroffentlicht, im
Februar 2025 folgte der Praxis-Impuls »Aufsichts-
rat als strategischer Sparringspartner: Ein Gewinn
fir das Unternehmen«. Die Praxis-Impulse sollen
pragmatische Vorschlage zur Umsetzung des
geltenden Rechtsrahmens machen; sie sind
weder bindend noch Bestandteil des Kodex.

Die eher allgemein gehaltenen Ausflhrungen
des neuen Impulses befassen sich mit der strate-
gischen Relevanz von kiinstlicher Intelligenz (KI)
far den Aufsichtsrat, den Voraussetzungen fir
deren Einsatz durch das Gremium sowie den
Einsatzmoglichkeiten.

Der Praxis-Impuls ist online auf der Internetseite
der Regierungskommission Deutscher Corporate
Governance Kodex verfligbar unter https//www.
dcgk.de/de/kommission/praxis-impulse.html.

Zusammengestellt von Dr. Astrid Gundel
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Das Ringen um die D & O-Versicherungssumme

Autor: Prof. Dr. Christian Armbrlster

Die Absicherung von Vorstands- und Aufsichtsratsmitgliedern durch eine D & O-

Versicherung ist heute Standard. Dementsprechend enthalten Dienstvertrage

haufig Verschaffungsklauseln, wonach die Gesellschaft flir angemessenen

D & O-Schutz zu sorgen hat. In der Praxis erweist sich die Versicherungssumme

bisweilen als unzureichend, um den erhofften Schutz zu bieten.

Das Verteilungsproblem

Ursachen

Anspriiche der Gesellschaft gegen ihre Organmitglieder richten sich
meist gegen mehrere Personen. Darunter sind neben Vorstanden
typischerweise Aufsichtsrate, denen ein Uberwachungsverschulden
vorgeworfen wird. In solchen Fallen kann auch eine hohe D & O-
Deckungssumme — die Ublicherweise einheitlich fir samtliche ver-
sicherten Personen vereinbart wird — zu knapp sein. Dies hat im
Wesentlichen zwei Griinde: Zum einen kann der Versicherer sich ent-
scheiden, die geltend gemachten Ansprliche (zunachst) nicht durch
Zahlung an die Gesellschaft zu befriedigen, sondern sie abzuwehren.
Zwar sieht § 101 Abs. 2 Versicherungsvertragsgesetz (VVG) vor, dass
der Versicherer solche Abwehrkosten zusatzlich zur Versicherungs-
summe zu leisten hat.

Indessen wird diese Vorgabe in der Praxis regelmafig abbedungen,
sodass die Abwehrkosten auf die Versicherungssumme anzurechnen
sind. Dies gilt ungeachtet dessen, dass die Wirksamkeit solcher sog.
Kostenanrechnungsklauseln umstritten und hdchstrichterlich bislang
nicht geklart ist.! Zum anderen entspricht die Versicherungssumme
typischerweise der sog. Jahresmaximierung. Sie steht daher nur ein-
mal zur Verfligung, auch wenn in der betreffenden Versicherungs-
periode mehrere Ansprliche gegen versicherte Personen geltend
gemacht werden. Bei Konzernpolicen verschérft sich das Risiko,
dass die vereinbarte Versicherungssumme unzureichend ist.

1 Siehe dazu VersR-Handbuch/Beckmann, 3. Aufl. 2025, § 35 Rn. 97
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Interessenlage

Die in der Praxis Ublichen Versicherungsvertrage ent-
halten fr die Verteilungsfrage oft keine Regelung. Die
Beteiligten verfolgen unterschiedliche Interessen:
Jede versicherte Person maochte flir sich einen mog-
lichst weitreichenden Versicherungsschutz erlangen.
Dies gilt insbesondere flir den Abwehrschutz sowie
in jingerer Zeit zunehmend auch fir Aufwendungen
zur Wiederherstellung der Reputation.? Die Gesell-
schaft mochte, dass der Versicherer die von ihr gel-
tend gemachten Ansprlche nicht abwehrt, sondern
begleicht.

Zudem soll nach ihrem Willen die Versicherungs-
summe vorrangig auf die Anspriiche gegen die am
wenigsten zahlungskréaftigen versicherten Personen
angerechnet werden. Beides wird besonders deutlich,
wenn die Gesellschaft insolvent ist und der Insolvenz-
verwalter sich mit dem Versicherer auseinanderzuset-
zen hat. Bei Konzernpolicen kdnnen zudem die einzel-
nen Konzerngesellschaften bestrebt sein, zur Wahrung
der jeweils eigenen Bilanzinteressen vorrangig an der
Versicherungssumme zu partizipieren.

2 Beispiel: OLG Frankfurt am Main, r+s 2022, S. 76 (Wirecard)
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Prof. Dr. Christian Armbriister lehrt Zivilrecht mit Schwerpunkt Privatversiche-
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Losungswege

Fir die Losung des Verteilungsproblems kommen im
Wesentlichen drei Wege in Betracht: das Proportiona-
litatsprinzip, das Kopfprinzip und das Prioritatsprinzip.

1. Proportionalitatsprinzip

Nach § 109 S. 1 VVG hat der Haftpflichtversicherer die
Anspriche mehrerer Geschadigter »nach dem Verhalt-
nis ihrer Betrage« zu erflllen, wenn jene Anspriiche
die Versicherungssumme Ubersteigen. Damit soll der-
jenige, der einen hdheren Schaden hat, auch starker
von der Haftpflichtversicherung profitieren. Bei der
hier interessierenden Verteilungsfrage ist die Lage
umgekehrt: Es gibt nicht mehrere Geschéadigte, son-
dern mehrere Schédiger. Fir sie passt der Schutz-
zweck des 8109 S.1 VVG nicht, sodass diese Norm
auch nicht analog anwendbar ist. Gegen eine quotale
Verteilung der Versicherungssumme spricht zudem,
dass sie denjenigen Personen am meisten nutzt, die
den groRten Haftpflichtschaden zu verantworten oder
die hochsten Abwehrkosten ausgel6st haben.

2. Kopfprinzip

Nach dem Kopfprinzip partizipiert jede versicherte Per-
son in gleichem Umfang an der verfligbaren Versiche-
rungssumme. Daflr spricht, dass dann, wenn diese
Summe erhoht wiirde, davon sdmtliche versicherte
Personen gleichermalen profitieren wirden. Zudem
liegt es dann am Einzelnen, mit dem verfligbaren
Budget verantwortungsvoll umzugehen und z.B. bei
der anwaltlichen Vertretung Mal} zu halten.

3. Prioritatsprinzip

Nach dem Prioritatsprinzip kommt es darauf an, wann
die jeweils zu erbringende Leistung des Versicherers
objektiv geschuldet wird. Der Versicherer hat dem-
nach in der Reihenfolge zu leisten, in der die darauf
gerichteten Anspriche entstehen. Dies wird dem
Umstand gerecht, dass der Anspruch auf Leistung auf
den ersten Versicherungsfall bereits mit dessen Ein-

regelméRig mit Fragen der D & O-Versicherung befasst.

tritt begrindet wird. Ein in derselben Versicherungs-
periode, aber spater eingetretener Versicherungsfall
kann dann wegen Erschopfung der Versicherungs-
summe unreguliert bleiben. Fur eine Haufung mehre-
rer Versicherungsfalle in einer Periode ist damit eine
sachgerechte Losung geschaffen. Geht es hingegen
darum, dass mehrere versicherte Personen wegen
desselben Versicherungsfalls Leistungen beanspru-
chen, so wirde ein Prioritdtsprinzip, das etwa auf
die zeitliche Reihenfolge der Anzeige des Versiche-
rungsfalls abstellt, ein »Windhunderennen« auszu-
|6sen drohen.

Fazit

Fir die Verteilungsfrage bietet sich mithin eine diffe-
renzierende Ldsung an. Demnach gilt dann, wenn
mehrere Versicherungsfalle in derselben Periode ein-
getreten sind, das Prioritdtsprinzip. Geht es hingegen
um die fur denselben Versicherungsfall erhobenen
Anspriiche, ist das Kopfprinzip mafdgeblich.

Es empfiehlt sich, die — im Schrifttum sehr umstrit-
tene =2 Verteilungsfrage vertraglich zu regeln, etwa
durch eine generelle Verteilung nach dem Prioritats-
oder dem Kopfprinzip oder einen Anspruch auf Wie-
derauffillung der Versicherungssumme. Separate
Summen fir den Aufsichtsrat* kénnen das Problem
entscharfen, aber nicht |6sen.

3 Siehe nur Armbrster, VersR 2014, S.1; MinchKomm-VVG//hlas, Band 4,
3. Aufl. 2025, Kap. 35 Rn. 530 ff.; Peppersack, r+s 2018, S.117

4 Zuden Modellen siehe Armbriister, NJW 2016, S. 897, 898 ff.
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FINANCIAL REPORTING UPDATE | TAX

Mogliche Europarechtswidrigkeit der

Gemeinniitzigkeit von Servicegesellschaften

Autor: Eike Senz

Beschluss des Bundesfinanzhofs vom 22.5.2025, Az.: V R 22/23
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1. Ausgangslage und Hintergrund

Gemeinntitzige Gesellschaften erhalten verschiedene steuerliche
Privilegien: Fur Zwecke der Korperschaft- und Gewerbesteuer sind
Gewinne aus der gemeinnltzigen Tatigkeit steuerbefreit. Bei der
Umsatzsteuer gilt (sofern nicht allgemeine Steuerbefreiungen in An-
spruch genommen werden) ein ermal3igter Steuersatz von 7 Prozent.

Voraussetzung flr die Erlangung des gemeinnitzigen Status ist, dass
die betreffende Gesellschaft einen steuerbeglinstigten Zweck im
Sinne der Abgabenordnung verfolgt (z. B. Forderung des 6ffentlichen
Gesundheitswesens bei Krankenhadusern). Diesen steuerbeginstig-
ten Zweck muss die Gesellschaft selbst, d. h. unmittelbar, verfolgen.
Zudem ist fUr die Erlangung der GemeinnUtzigkeit erforderlich, dass
die Satzung der entsprechenden Kdrperschaft spezielle Regelungen
enthélt. So missen z.B. ausdrlcklich die Verfolgung steuerbegiinstig-
ter Zwecke und die Art der Zweckverfolgung in der Satzung geregelt
werden.

Auch im steuerbeginstigten Bereich (insbesondere im Gesundheits-
und Bildungsbereich) bestehen zunehmend Konzernstrukturen. So
haben bspw. etliche Krankenhauser unterstlitzende Tatigkeiten wie
Reinigung und Speisenversorgung in eigene Tochtergesellschaften
(sog. Servicegesellschaften) ausgegliedert. Da diese Servicegesell-
schaften dem Grunde nach gewerbliche und keine gemeinnitzigen
Tatigkeiten austiben, konnten sie bislang nicht gemeinnUtzig ausge-
staltet werden.

Jenseits von Konzernstrukturen hat sich in der Vergangenheit auch
bei gemeinnlitzigen Kérperschaften ein arbeitsteiliges Zusammen-
wirken herausgebildet. So Gbernehmen bspw. gemeinnitzige Ein-
richtungen flr andere gemeinnitzige Einrichtungen administrative
Aufgaben. Diese Ubernahme solcher Tatigkeiten war beim leistenden
Unternehmer trotz gemeinnltzigem Status als wirtschaftliche Tatigkeit
nicht von den Steuerverginstigungen umfasst.



2. Gesetzliche Neuregelung im
Rahmen des Jahressteuergesetzes

Um ein arbeitsteiliges Zusammenwirken auch bei die-
sen Kdrperschaften zu férdern, wurde im Rahmen des
Jahressteuergesetzes 2020 eine gesetzliche Neurege-
lung geschaffen (8 57 Abs. 3 Abgabenordnung). Durch
diese Regelung ist es Servicegesellschaften moglich,
selbst gemeinnltzig zu werden, wenn sie satzungs-
gemald mit mindestens einer anderen steuerbegtinstig-
ten Korperschaft zusammenarbeiten.

Die Finanzverwaltung verlangt, dass das »Zusammen-
wirken« sowohl bei der Servicegesellschaft selbst als
auch bei der Leistungsempfangerin in deren Satzungen
festgehalten wird (sog. doppeltes Satzungserfordernis).

3. Aktuelles Gerichtsverfahren

Im Jahr 2022 wurde eine Servicegesellschaft gegrin-
det, jedoch wurde bei der Leistungsempfangerin die
Satzung nicht geandert, sodass das doppelte Satzungs-
erfordernis nicht erflllt war. Das Finanzamt versagte
daher der Servicegesellschaft die Gemeinnltzigkeit.
Hiergegen klagte die Servicegesellschaft und bekam
beim Finanzgericht Hamburg recht. Das Finanzgericht
Hamburg widersprach damit der Finanzverwaltung
und stellte sich gegen das doppelte Satzungserforder-
nis. Das Finanzamt legte Revision beim Bundesfinanz-
hof ein. Der Bundesfinanzhof hat dieses Verfahren jetzt
genutzt, um dem EuGH die grundsatzliche Frage vor-
zulegen, ob die Vorschrift zur Gemeinnitzigkeit von
Servicegesellschaften gegen Europarecht verstoft.
Konkret muss nun der EuGH klaren, ob die Regelung
des &8 57 Abs. 3 Abgabenordnung eine unzuldssige
Beihilfe darstellt. Gegebenenfalls muss sich zudem
noch die Europaische Kommission mit dem Thema
beschaftigen.

Eike Senz ist Senior Manager und Steuerberater im
Bereich Public Sector Tax der KPMG AG Wirtschafts-
priifungsgesellschaft. Seit tiber 20 Jahren berat er
gemeinniitzige Einrichtungen, insbesondere im
Gesundheitswesen, in steuerlichen Fragestellungen.

4. Auswirkungen fiir die Praxis

Sollte der EuGH und ggf. die EU-Kommission zur Ansicht kommen,
dass die Regelung des § 57 Abs. 3 Abgabenordnung eine unzulas-
sige Beihilfe darstellt, kénnte dies sehr weitreichende Folgen haben:
Betroffene Gesellschaften kdnnten nicht mehr als gemeinnutzig
anerkannt werden. Dies gilt sowohl flr bereits etablierte — und von
der Finanzverwaltung anerkannte — Strukturen als auch fir geplante
Strukturen, da die EU-Kommission eine Ruckforderung staatlicher
Beihilfen unabhangig von Bestandskraft, Vertrauensschutz oder
dem Vorliegen einer verbindlichen Auskunft rickwirkend bis zu zehn
Jahre anordnen kann. Von dem Zeitraum durften alle Strukturen
erfasst sein, die auf der Neuregelung des 8 57 Abs. 3 AO basieren,
da die Norm noch keine zehn Jahre in Kraft ist.

Folge der Aberkennung der GemeinnUtzigkeit ware, dass die Steuer-
befreiung flr Zwecke der Kérperschaft- und Gewerbesteuer rickwir-
kend entfallen kénnte. Zudem kénnten wieder Fragen der Angemes-
senheit von Entgelten zwischen Servicegesellschaft und gemeinnt-
ziger Gesellschaft von der Finanzverwaltung aufgegriffen werden,
die bislang an Bedeutung verloren hatten.

Sofern die Servicegesellschaft den ermaRigten Umsatzsteuersatz
von derzeit 7 Prozent in Anspruch genommen hat, ware dieser rtick-
wirkend zu versagen und der Umsatzsteuerregelsatz (derzeit 19 Pro-
zent) anzuwenden, was zu einer Mehrbelastung von 12 Prozentpunk-
ten fhren wirde. Hier ware dann zu klaren, ob die Servicegesellschaft
dies auf den Leistungsempfanger abwalzen kann.

Bis zu einer endgultigen Entscheidung durch die Gerichte und ggf. die
EU-Kommission kdnnen noch mehrere Jahre vergehen. In dieser Zeit
ergeben sich flr gemeinnitzige Organisationen und Servicegesell-
schaften erhebliche Rechtsunsicherheiten.

Betroffene Gesellschaften sollten die moglichen Auswirkungen analy-
sieren und die weitere Rechtsentwicklung genau verfolgen.
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Aktionarstransparenz 2025:
Neue Meldepflichten und ihre Bedeutung fiir

den Aufsichtsrat Autoren: Jens Schuld und Dr. Sophie Henkel

Durch die Anderungen im Abzugssteuerentlastungsmodernisierungs-

gesetz, insbesondere die Einflhrung des 8 45b Abs. 9 EStG, sind
borsennotierte Unternehmen nun verpflichtet, ihre Aktionarsstruktur

umfassend gegenltber den Steuerbehorden offenzulegen.

Fir Aufsichtsrate bedeutet dies grundsatzlich, dass
sie sich intensiv mit den zunehmenden Meldepflich-
ten in allen Bereichen auseinandersetzen mussen, um
sicherzustellen, dass die beaufsichtigten Unterneh-
men nicht nur gesetzeskonform agieren, sondern das
Vertrauen der Investoren wie auch der Offentlichkeit
wahren. Angesichts der schwierigen Lage zur Beschaf-
fung der Informationen fir die Aktionarsmeldung mus-
sen die Unternehmen ihre internen Systeme und Pro-
zesse zeitnah Uberprifen sowie anpassen, um den
neuen Anforderungen gerecht zu werden und eine
zeitgerechte Meldung vornehmen zu kénnen — bei
gleichzeitiger Einhaltung der datenschutzrechtlichen
Anforderungen. Hierbei gilt es auch abzuwéagen, ob
eine interne Umsetzung der Aktiondrsmeldung mit
aufwendigen Prozessen wirtschaftlicher ist, als dies
durch Dienstleister durchflihren zu lassen, die sich
hierauf spezialisiert haben.
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Die Meldepflicht nach § 45b Abs. 9
EStG

Mit der Einflhrung des § 45b Abs. 9 EStG sind borsen-
notierte Gesellschaften verpflichtet, die Informationen
Uber ihre Aktionare, die sie gemaf’ 8 67d AktG von
Intermediaren erhalten, an das Bundeszentralamt fur
Steuern (BZSt) weiterzugeben. Diese Verpflichtung
umfasst eine Vielzahl von Angaben, darunter Name,
Geburtsdatum, Adresse, Steuernummer oder auslandi-
sches Steueridentifikationsmerkmal, E-Mail-Adresse,
Stiickzahl der gehaltenen Anteile sowie der Beginn der
Aktionarsbeteiligung. Diese Erfassung stellt mehr als
nur eine administrative Aufgabe dar, sie erfordert eine
prazise und sorgféaltige Verarbeitung dieser, um die
Uberpriifungs- und Sorgfaltspflichten zu erfillen. Zu-
satzlich mussen Unternehmen ihre Aktionare Uber die
Weiterleitung ihrer Daten informieren. Die Melde-
pflicht tritt fir Kapitalertrage in Kraft, die nach dem
31.12.2026 zuflieRen und wird somit erstmalig fir die
Hauptversammlungen im Jahr 2027 relevant — mit der
Frist zur Meldung der entsprechenden Aktionars-
daten. Nach den bisherigen Hinweisen des BMF ent-
fallt eine Meldung allerdings in Geschaftsjahren, in
denen keine Gewinne ausgeschuttet werden.



/

Jens Schuld ist Wirtschaftsinformatiker und
Steuerberater. Als Director im Bereich Tax
Transformation bei KPMG begleitet er Organe
von Unternehmen sowie Organisationen bei
der Umsetzung und Digitalisierung von Tax
Compliance-Prozessen — mit und ohne Einsatz
von KI. Sein Fokus liegt auf der praxisnahen
Verbindung von Technologie und steuerlicher
Fachlichkeit.

Durch diese MaRnahmen sollen die Nachvollziehbar-
keit von Kapitalflissen verbessert und komplexe Steu-
ervermeidungsstrategien wie Cum-Cum- und Cum-
Ex-Geschafte frlihzeitig erkannt sowie unterbunden
werden. Diese steuerlichen Ziele werden dem Zweck
einer Aktiengesellschaft mit anonymisierter Anleger-
struktur Ubergeordnet. Das Bundeszentralamt flr
Steuern hat hierzu verfahrensleitende Hinweise verof-
fentlicht, die detaillierte Anweisungen zur Umsetzung
der neuen Meldepflichten bieten. Diese Dokumente
ermaoglichen es Unternehmen, das Gesetz korrekt zu
interpretieren und umzusetzen.

Herausforderungen bei der
Umsetzung

Unternehmen mussen kurzfristig Schnittstellen zu
Zentralverwahrern und Depotbanken aufbauen, um
die erforderlichen Informationen zu erfassen. Dies
fuhrt insbesondere im Falle einer Verwahrung bei ver-
schiedenen Anbietern dazu, dass die Datenbeschaf-
fung, Konsolidierung und Aufbereitung zum aufwen-
digen Puzzlespiel fir Unternehmen werden kann.
Dartiber hinaus ist die Implementierung einer neuen
XML-Massendatenschnittstelle zum BZSt erforder-
lich, um die erforderlichen Daten Ubermitteln zu kon-
nen. Im Gegensatz zu Banken besitzen viele Unter-
nehmen eine solche Schnittstelle bislang noch nicht,
weswegen diese erst aufgebaut werden muss. Hier-
bei sind der Datenbeschaffung und -kontrolle der
groRte prozessuale Aufwand und das grofdte Risiko
beizumessen.

Dr. Sophie Henkel ist Senior Managerin
im Bereich International and Transaction
Tax bei KPMG. Sie ist u. a. spezialisiert auf
regulatorische Vorgaben fiir steuerliche
Transparenzvorschriften.

Unternehmen sind nicht nur verpflichtet, die Aktionars-
informationen an das BZSt weiterzuleiten, sondern
mussen auch sicherstellen, dass diese korrekt und
vollstandig sind; sollten sie fehlerhaft weitergegeben
werden, sind sie zu korrigieren oder ggf. zu stornieren.

Obwohl aktuell keine BuRgelder vorgesehen sind,
konnten bei Nichterflllung der gesetzlichen Anforde-
rungen ein Reputationsverlust sowie die Verhangung
zukUnftiger Bufdgelder drohen.

Proaktive Vorbereitung

Die Komplexitat der neuen Meldepflicht erfordert von
den bodrsennotierten Unternehmen eine friihzeitige
Vorbereitung sowie Anpassung ihrer Systeme und
Prozesse. Durch proaktives Handeln und die Nutzung
externer Expertise konnen Unternehmen regulatori-
sche Risiken minimieren und sich optimal auf die neuen
gesetzlichen Vorgaben einstellen sowie damit auch
eine wirtschaftliche Umsetzung ermaoglichen, die so-
wohl der angespannten gesamtdkonomischen Lage
als auch dem Fachkraftemangel gerecht wird. Diese
strategische Herangehensweise ist entscheidend, um
den Herausforderungen erfolgreich zu begegnen und
die Compliance nachhaltig zu sichern.
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DIE WELT DER CORPORATE GOVERNANCE

Freihandelsabkommen — wichtiger denn je

Autor: Dr. Achim Kampf

Geht es um wirtschaftspolitische Malinahmen im internationalen Handel, kommt man

am Thema Freihandelsabkommen nicht vorbei. Waren diese in friheren Jahrzehnten

Ausdruck einer zunehmenden Globalisierung und Liberalisierung des Welthandels, kom-

men in den letzten Jahren weitere Aspekte hinzu.

78

Die erste Zasur bildete hier die Coronakrise. Liefereng-
passe und protektionistische Mafinahmen fihrten vor
Augen, wie wichtig liberalisierte Handelsregelungen
und alternative Lieferketten sind, die sich auch in Krisen
bewahren.

Ein weiterer Aspekt ist die Vereinbarkeit von Liefer-
ketten mit Menschenrechten und Umweltschutz, wie
sie in Regelungen sowohl auf européaischer wie auch
nationaler Ebene zum Ausdruck kommmen. Zu nennen
sind hier u.a. das Lieferkettensorgfaltspflichtengesetz
(LkSQG), die Européische Lieferkettenrichtlinie (CSDDD),
der CO,-Grenzausgleichsmechanismus (CBAM) sowie
die EU-Entwaldungsverordnung (EUDR). Auch wenn
der européische Gesetzgeber derzeit damit befasst
ist, die Regelungen zu entscharfen (Anderungen der
CBAM-Verordnung sind am 20. Oktober 2025 in Kraft
getreten), wird die Uberpriifung von Lieferketten wei-
terhin relevant fUr international agierende Unternehmen
bleiben. In der Konsequenz kénnen gewohnte Liefer-
ketten wegbrechen und entsprechend das Erfordernis
entstehen, neue Lieferketten zu etablieren. Freihan-
delsabkommen mit ihren vereinfachenden Regelungen
sind dann hilfreich.

Das pragendste Ereignis, welches auf mogliche geo-
politische Anderungen und damit auch Veranderun-
gen in Lieferwegen hinweist, ist der Ukrainekrieg mit
seinen Implikationen und Veranderungen bislang ver-
trauter Lieferbeziehungen. Namentlich in der Energie-
beschaffung sehen sich insbesondere westliche Lan-
der damit konfrontiert, neue Lieferbeziehungen aufzu-
bauen, wozu Freihandelsabkommen einen wertvollen
Beitrag leisten konnen.

Halt man sich vor Augen, dass demgegenUber der Pro-
zess der multilateralen Handelsliberalisierung im Rah-
men der WTO seit Jahren stockt, wird die Bedeutung
der Freihandelsabkommen kinftig offenbar.
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Zustandigkeiten fiir den Abschluss
von Freihandelsabkommen

Freihandelsabkommen unterliegen als volkerrechtliche
Abkommen bestimmten Regeln, die es zu beachten

gilt.

Als Ausnahme vom Prinzip der Meistbeglnstigung
des WTO-Rechts (wonach ein Handelsvorteil gegen-
Uber einem WTO-Mitglied auch allen anderen WTO-
Mitgliedern zu gewéhren ist) sind die Voraussetzungen
des Art. XXIV: 8 lit. b und 5 lit. b GATT zu beachten.
Hiernach mussen die Abkommen die Zoélle und be-
schréankenden Handelsvorschriften fiir anndhernd den
gesamten Handel mit den aus den teilnehmenden
Gebieten stammenden Waren beseitigen. Auferdem
dirfen gegentber Drittstaaten im Vergleich zum Status
quo ante keine hoheren Handelsschranken errichtet
werden. Wahrend diese Voraussetzungen in der Praxis
keine wesentlichen Hindernisse flr den Abschluss von
Freihandelsabkommen darstellen, konnen die Voraus-
setzungen fir das Inkrafttreten volkerrechtlicher Ver-
trdge dazu flhren, dass sich die Anwendung eines
Abkommens, obwohl bereits ausverhandelt und even-
tuell bereits unterzeichnet, verzogert. Bezlglich der
Freihandelsabkommen der EU steht dies mit der Zu-
standigkeit fir den Abschluss solcher Abkommen im
Zusammenhang. Hier ist zu unterscheiden: zwischen
solchen Abkommen, die in die ausschlieRliche Zustan-
digkeit der EU fallen (»EU only«) und solchen, die
(auch) in die Zustandigkeit der EU-Mitgliedstaaten
fallen (gemischte Abkommen). Da die Handelspolitik
in die ausschlieliche Zustandigkeit der EU fallt, geho-
ren zur ersten Gruppe die (klassischen) Freihandels-
abkommen, die sich ausschlieRlich mit dem Abbau
tarifarer und/oder nicht tarifarer Handelshemmnisse
befassen (Praferenzabkommen). Sollen jedoch auch
andere Themen einbezogen werden, kommen die
EU-Mitgliedstaaten ins Spiel. Ist deren Zustandigkeit
berlhrt, missen auch die Mitgliedstaaten das Abkom-
men ratifizieren. Dies wird insbesondere dann relevant,
wenn Regeln des Investitionsschutzes implementiert
werden.
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Dr. Achim Kampf ist Bereichsleiter Zoll bei der
Germany Trade & Invest Gesellschaft fiir
AuBenwirtschaft und Standortmarketing mbH.
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In einem Gutachten zum Freihandelsabkommen EU -
Singapur 2017 hat der Europédische Gerichtshof fest-
gestellt, dass dieses nicht in die ausschlief3liche Zustan-
digkeit der EU fallt, sodass insoweit die Ratifizierung
durch die EU-Mitgliedstaaten erforderlich ist. Um
gleichwohl die handelspolitischen Teile moglichst
schnell wirksam werden zu lassen, bestehen nun zwei
Moglichkeiten: Entweder splittet man ein solches
Abkommen in zwei Abkommen oder aber der han-
delspolitische Teil ist unter den Voraussetzungen der
Wiener Vertragsrechtskonvention vorldufig anwendbar.
Letzteres ist z.B. der Fall bei dem Freihandelsabkom-
men zwischen der EU und Kanada (»CETA«). Die han-
delspolitischen Erleichterungen sind bereits seit dem
21.9.2017 anwendbar.

Die neueren Freihandelsabkommen erstrecken sich
auch auf Gebiete aufderhalb der reinen Handelserleich-
terungen (wie etwa den Schutz geistigen Eigentums
oder Aspekte der Nachhaltigkeit), aber noch innerhalb
der ausschlieRlichen Zustandigkeit der EU, zuletzt hier
etwa das Freihandelsabkommen EU — Neuseeland.

Herausforderungen der praktischen
Anwendbarkeit

Die Abkommen entfalten ihre beabsichtigte handels-
politische Wirkung umso besser, je mehr Unterneh-
men die liberalisierenden Regelungen nutzen. Die ent-
sprechenden Zollvorteile sind daran geknipft, dass
die Ware ihren Ursprung in einem der beteiligten Ver-
tragsstaaten hat. Wann dies der Fall ist, regeln die
jeweiligen Ursprungsprotokolle. Fir die praktische
Umsetzung besteht die Herausforderung darin, die ent-
sprechenden Regeln fir die Angabe des Ursprungs in
einer Ursprungs- oder Lieferantenerklarung oder
einem Antrag auf Ausstellung eines Ursprungsnach-
weises sowie die getrennte Lagerung genau zu beach-
ten. Hierbei ist zu berlcksichtigen, dass die Regeln
nicht nur sehr detailliert sind, sondern sich die jeweili-
gen Freihandelsabkommen hierin teilweise auch erheb-
lich voneinander unterscheiden.
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Die Zahl der in Kraft getretenen Freihandelsabkommen hat in den
letzten Jahren an Fahrt aufgenommen. Zu nennen sind hier etwa die
Abkommen mit Kanada, Singapur, Japan, Vietnam oder Neuseeland.
Mit weiteren Landern steht die EU in Verhandlungen: Hierzu zahlen
Australien, Indien, Indonesien und Malaysia.

Vom Handelsvolumen besonders bedeutsam ist das auch in der
Offentlichkeit stark diskutierte Abkommen zwischen der EU und
den Mercosurstaaten. Eine erst politische Einigung erfolgte bereits
2019, Nachverhandlungen wurden am 6.12.2024 abgeschlossen.
Derzeit bestehen Uberlegungen, das weitere Verfahren so zu gestal-
ten, dass die handelspolitischen Regeln vorlaufig anwendbar sind.
Ob und wann die dafiir erforderliche Mehrheit auf EU-Ebene zustande
kommt, bleibt abzuwarten.

Fazit

Freihandelsabkommen werden in einer kiinftigen multipolaren Welt-
ordnung eine noch grofere Rolle spielen als bereits jetzt schon. Die
EU flhrt diesbezlglich Verhandlungen mit relevanten Handelspart-
nern. Fir eine Erhdhung der Nutzungsrate sind moglichst praktikable
Regelungen sowie eine entsprechende Koharenz zwischen den ein-
zelnen Abkommen wiinschenswert.

| |
& VERTIEFUNGSHINWEIS

Eine Ubersicht von EU-Freihandelsabkommen
ist abrufbar unter https://www.gtai.de/de/
trade/welt/freihandelsabkommen (abgerufen
am 19.9.2025).

Handelsabkommen der EU
Verschaffen Sie sich einen Uberblick Ober die weltweiten Handelsabkommen der EU

W cuwropsiune Unaon [l Zoturson [l inceatt B

st aus - nech micht In Kralt [ in L

I e
Weitrs Informationen h des Verhandiungistanden usd tden rwnkpm Hardehabbommes srtsetvmen Gie der
Toigerchen (eraithy:

Gurte: Rechorche Gormasy Trada & vt GTAI 555

Audit Committee Quarterly 111/2025 79

1aft nach deu
er Private English


https://www.gtai.de/de/trade/welt/freihandelsabkommen
https://www.gtai.de/de/trade/welt/freihandelsabkommen

PUBLIKATIONEN

*chiack W L] —

mitglieder

B halige

Arbeitshandbuch fiir Aufsichtsratsmitglieder
Kersten v. Schenck/Hans-Ulrich Wilsing/

Peter Henning (Hrsg.)

MUunchen 2025

Dieses in sechster Auflage erschienene Handbuch
gehort zu den Klassikern der an die Praxis gerichteten
Aufsichtsratsliteratur. In insgesamt 22 Kapiteln werden
umfassend rechtliche Fragestellungen rund um die
Aufsichtsratstatigkeit abgehandelt — von den Rechten
und Pflichten des Aufsichtsrats und dessen Vorsitzen-
den Uber die Besetzung und Arbeitsweise sowie die
Aufgaben des Gremiums bis hin zur Haftung der Mit-
glieder. Darlber hinaus werden in jeweils separaten
Kapiteln die Besonderheiten des Aufsichtsrats in der
mitbestimmten AG, der KGaA sowie in Banken und
Versicherungen erldutert. Neu aufgenommen wurde
ein eigenes Kapitel zu nachhaltigkeitsbezogenen Pflich-
ten des Aufsichtsrats.

Im Anhang des Werks finden sich Muster fir die prakti-
sche Aufsichtsratsarbeit — wie etwa fir eine Geschafts-
ordnung, einen Katalog an zustimmungsbedurftigen
Geschéften oder einen Dienstvertrag mit dem Vor-
stand —, was die Praxistauglichkeit noch einmal erhoht.

Bei den fast 15 Mitautoren handelt es sich Uberwie-

gend um renommierte Praktiker. Peter Henning wurde
neu in den Kreis der Herausgeber aufgenommen.
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Dieser in flnfter Auflage erschienene kompakte Kom-
mentar zum Aktiengesetz richtet sich an die Praxis; die
Vorschriften betreffend die Hauptversammlung, den
Aufsichtsrat und den Vorstand werden daher beson-
ders ausfihrlich kommentiert. Das Bearbeiterteam
setzt sich entsprechend ausschlieRlich aus renommier-
ten Praktikern zusammen.

Neben den Regelungen des Aktiengesetzes berlck-
sichtigt die Kommentierung zudem die Bestimmun-
gen des Deutschen Corporate Governance Kodex.
Separat werden zudem einzelne Vorschriften des
Wertpapierhandelsgesetzes und des Wertpapierer-
werbs- und Ubernahmegesetzes sowie das Spruch-
verfahrensgesetz erlautert.

Seit der Vorauflage sind mehr als drei Jahre vergangen:
In die Neuauflage sind neben aktueller Rechtsprechung
und Literatur insbesondere die Anderungen infolge

e des Gesetzes zur Einflihrung der virtuellen Haupt-
versammlung,

e des Gesetzes zur Umsetzung der Umwandlungs-
richtlinie sowie

e des Gesetzes zur Umsetzung der EU-Richtlinie
2021/2101 im Hinblick auf die Offenlegung
von Ertragsteuerinformationen (Ertragsteuer-
informationsbericht)

eingearbeitet worden.

“haftsprifungsgesellschaft, einer Aktieng
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Die Berichtspflicht nach Art.16
CSDDD: Das Schlusslicht der
Nachhaltigkeitsregulierung

Mariusz Jelonek

in: NZG 2025, S.731-738

Artikel 16 des EU-Lieferkettengesetzes
(Corporate Sustainability Due Diligence
Directive, CSDDD) sieht eine offentliche
Berichtspflicht der Unternehmen Uber
die Einhaltung der lieferkettenbezoge-
nen Sorgfaltspflichten vor. Dieser Bei-
trag stellt Anwendungsbereiche der
Berichtspflicht vor und unterzieht ihren
Inhalt einer kritischen Woirdigung.
Abgerundet wird der Beitrag mit Uber-
legungen, wie Schwachen der Regelun-
gen im Rahmen des Omnibus-I-Pakets
beseitigt werden kdnnten.

Priifung von Nachhaltigkeits-
berichten mithilfe von

Large Language Models

Kai-Uwe Marten/

Tatjana Alexandra Juppe

in: WPg 2025, S. 705-714

Dieser Beitrag befasst sich mit der An-
wendung von KI-Systemen bzw. Large
Language Models auf die Prifung von
Nachhaltigkeitsberichten. Anhand einer
Fallstudie beleuchten die Autoren, wie
eine solche technologische Unterstlit-
zung aussehen konnte. Fur den Auf-
sichtsrat, der den Priifer der Nachhaltig-
keitsberichterstattung Uberwachen
muss, durfte die Lektlre auch von Inte-
resse sein.

Die Qualifikationsmatrix im TecDAX
Din Zekic/Bruno Fiesenig/

Dirk Schiereck

in: AG 2025, S. 533-538

Seit seiner letzten Uberarbeitung im
Jahr 2022 empfiehlt der Deutsche Cor-
porate Governance Kodex, dass der
Stand der Umsetzung des Kompetenz-
profils des Aufsichtsrats in einer Qualifi-
kationsmatrix dargestellt werden soll.
Dieser Beitrag analysiert die Qualifika-
tionsmatrizen der TecDAX-Unterneh-
men (Stand: 2024), insbesondere in
Bezug auf digitale Kompetenzen. Dabei
werden Unterschiede zu DAX40-Unter-
nehmen in Bezug auf Digitalisierungs-
themen aufgezeigt.

2025 Audit Committee Institute e

ntee, angeschlo;

»Omnibus IV«-Vorschlage der
Europaischen Kommission:
Erleichterungen fiir sog. small
mid-cap companies (SMCs)

Moritz Péschke

in: GmbHR 2025, S. R212-R214

Die EU-Kommission mochte insbeson-
dere kleine und mittlere Unternehmen
(KMUs) von unnétiger Burokratie entlas-
ten. Dieser Beitrag erlautert vor allem
die durch das Omnibus-IV-Paket geplan-
ten Erleichterungen fiir KMUs; er geht
dabei sowohl auf die neue Definition
der »small mid-cap companies« (SMCs)
als auch auf die inhaltlichen Entlastungs-
vorschlage ein.

Der neue Referentenentwurf eines
CSRD-Umsetzungsgesetzes zur
Nachhaltigkeitsberichterstattung
Inge Wulf/Patrick Velte

in: DB 2025, S.1909-1915

Die Corporate Sustainability Reporting
Directive (CSRD) konnte in der letzten
Legislaturperiode aufgrund des Schei-
terns der Ampelkoalition nicht mehr in
deutsches Recht umgesetzt werden.
Anfang Juli 2025 wurde nun ein neuer
Referentenentwurf verdffentlicht. Inhalt-
lich unterscheidet sich der neue Refe-
rentenentwurf vom Regierungsentwurf
der alten Regierung hauptsachlich in
Bezug auf die Anwendungszeitpunkte.
Dieser Beitrag stellt den Entwurf Uber-
blicksartig dar und setzt sich mit aus-
gewadhlten Aspekten ausfihrlicher aus-
einander.

Aktien in der DAX-Familie

Rafael Harnos/Johannes Reichart

in: AG 2025, S. 472-478

Das Aktiengesetz unterscheidet zwi-
schen Aktientypen (Nennbetrags- und
Stlckaktien), Aktienarten (Namens-
und Inhaberaktien) sowie Aktiengattun-
gen (z.B. Stamm- und Vorzugsaktien).
Die Autoren dieses Beitrags untersu-
chen die Verbreitung der jeweiligen
Aktientypen, -arten und -gattungen im
DAX40, im MDAX und im SDAX. Auf
der Grundlage ihrer Untersuchung
wagen sie einen rechtspolitischen Aus-
blick zur Fortentwicklung des Aktien-
rechts.

Eckpunkte fiir eine Reform des
Aufsichtsratsrechts

Michael Hoffmann-Becking

in: NZG 2025, S. 867-872

Im Jahr 2021 stellte der Arbeitskreis
»Recht des Aufsichtsrats« Reformvor-
schlage bezlglich der aktienrechtlichen
Regelungen zum Aufsichtsrat vor (vgl.
Audit Committee Quarterly /2021,
S. 54 ff.). Dieser Beitrag bezieht zu den
einzelnen Vorschlagen — teilweise kri-
tisch, teilweise zustimmend — Stellung.

Die konkreten Anderungsvorschlage
der EU-Omnibus-Initiative und die
Auswirkungen auf Unternehmen
Esther Schoen/Wolfgang Schultze

in: DB 2025, S.1773-1778

Insgesamt vier Omnibus-Pakete sollen
Unternehmen von Birokratie entlasten
und die Wettbewerbsfahigkeit europai-
scher Unternehmen erhohen. Dieser
Beitrag gibt einen Uberblick Uber alle
Pakete und erortert, welche Auswir-
kungen die geplanten Entlastungen auf
Unternehmen haben.

Aktienrechtliche Verhaltens-
pflichten in Bezug auf Kl

Nikolaus Plagemann

in: NZG 2025, S. 684-694

Inwieweit Vorstand und Aufsichtsrat
sich durch kinstliche Intelligenz bei
inrer Arbeit unterstitzen lassen dirfen,
ist unter Juristen hoch umstritten.
Gleichzeitig gewinnt die Fragestellung
mit dem technischen Fortschritt immer
starker an Bedeutung. In einigen Fallen
wird teilweise sogar schon davon aus-
gegangen, dass ein Ruckgriff auf kiinst-
liche Intelligenz erforderlich ist, um eine
angemessene Informationsbasis herzu-
stellen. Dieser Beitrag benennt Unter-
stltzungsmoglichkeiten und diskutiert
die in der juristischen Literatur vertrete-
nen Ansichten zu deren Zulassigkeit und
zu den hierbei zu beachtenden Sorg-
faltspflichten.
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FIRST HAND INFORMATION FUR AUFSICHTSRATE UND FUHRUNGSKRAFTE

Masterclass Aufsichtsrat
Meet. Eat. Study.

27. November 2025 in Minchen

In der KPMG-Niederlassung »Optineo«, Friedenstral3e 10, 81671 Miinchen

Aufsichtsratstatigkeit: Teilnahmegebdihr: 1.490 EUR inkl. MwSt.
Aktuell und kompakt

Jeweils inkl. einem Exemplar

9:00-13:30 Uhr »Der Navigator fur den Aufsichtsrat«,
Aufsichtsratsarbeit und aktuelle Entwick- 2. Auflage, Verkaufspreis: 80 EUR
lungen

u.a. Anforderungen, Aufgaben, Rechte/Pflichten, Anderungen vorbehalten

Haftung

13:30-14:30 Uhr Mittagspause

Registrierung

Anmeldungen bitte bis spatestens

14. November 2025. Weitere Informatio-
nen zu Inhalten und Anmeldung finden
Sie mithilfe des QR-Codes und unter
audit-committee-institute.de/
html/de/fortbildungstage.html

14:30-16:00 Uhr

Aufsichtsratsarbeit und aktuelle Entwick-
lungen

u.a. Information und Organisation

ab 16:00 Uhr Kaffee und Austausch
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