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EDITORIAL

Familienunternehmen spielen
fr die deutsche Volkswirt-
schaft eine gewaltige Rolle:
95 Prozent der 3,4 Mio. Unter-
nehmen in Deutschland sind
Familienunternehmen. Auf sie
entfallen 45 Prozent der Um-
satze und 57 Prozent der sozial-
versicherungspflichtigen Be-
schaftigten. Sie stellen Uber
80 Prozent der beruflichen
Ausbildungsplatze. Aufer in
den Boomjahren wachsen die
Familienunternehmen starker und sind profitabler als
die anonymen Konzerne. Sie bauen mehr Beschafti-
gung auf und in den Krisen weniger ab. Gleichzeitig sind
ein GroRteil der 1250 deutschen Hidden Champions
Familienunternehmen. Ihre wirtschaftliche Bedeutung
ist damit in Deutschland sehr grof3.

Was die deutschen Familienunternehmen von ande-
ren Betriebsformen unterscheidet, ist vor allem eins:
die Bedeutung des Eigentums. Familienunternehmer
sind, anders als angestellte Manager, Eigentimer ihrer
Firma. Und daraus ergibt sich ein ganz anderes Verant-
wortungsbewusstsein: Verantwortungsbewusstsein
gegentber dem Betrieb, egal ob man ihn selbst gegrin-
det oder von den vorangegangenen Generationen tber-
nommen hat; Verantwortung gegenuber den Mitarbei-
terinnen und Mitarbeitern; Verantwortung gegentber
der Region, in der man, oft seit vielen Generationen,
verwurzelt ist — und der man etwas zurlickgeben
mochte vom eigenen Erfolg.

Damit das moglich ist, bedarf es einerseits eines wirt-
schaftspolitischen Rahmens, der gewaéhrleistet, dass
Unternehmer verantwortungsbewusst und frei in der
Gestaltung ihres Unternehmens agieren konnen. Wir
bendtigen eine Politik, die die Leistung des deutschen
Familienunternehmertums nicht nur in Sonntagsreden
anerkennt, sondern auch die richtigen Voraussetzungen
fdr ihren Erhalt schafft.

Governance —das A und O
Im funktionierenden
Familienunternehmen

Andererseits sind aber auch die Unternehmer selbst
gefragt. Gerade in groRen Unternehmen mit vielen
Angehorigen von einer oder gar mehreren Gesell-
schafterfamilien bedarf es eines klaren Regelwerks,
das eindeutig festlegt, wer unter welchen Vorausset-
zungen welche Rolle im Unternehmen spielen kann:
Eine straffe, unumstoRliche Governance-Struktur, die
Leitlinien festlegt fur die Fihrungs-, Kontroll- und Fami-
lienstrukturen. Der Governance-Kodex fur Familien-
unternehmen, ein von namhaften Unternehmern und
Wissenschaftlern entwickelter Leitfaden, kann hier als
Quelle dienen, anhand derer Unternehmer ihre eigene
Firma mit klaren Richtlinien flr die Zukunft rlsten
konnen. Und so bleiben sie auch in unwagbaren poli-
tischen Zeiten der Fels in der Brandung der deutschen
Wirtschaft.
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Ab der Ausgabe /2018 des Audit Committee Quarterly
werden wir »Familienunternehmencals eigene Rubrik

iIn unserem Magazin etablieren.
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FAMILIENUNTERNEHMEN

Hon.-Prof. Dr. rer. pol. Hermut Kormann

Beratung durch den Aufsichtsrat
N Familienunternehmen’

1 Als Aufsichtsgremium, in dem Beratung stattfindet, stellen wir uns hier nur bedingt den Aufsichtsrat einer Borsengesellschaft vor, die der
Mitbestimmung unterliegt, sondern vor allem das Gremium der Governance eines Familienunternehmens.
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Hon.-Prof. Dr. rer. pol. Hermut Kormann war vier Jahrzehnte in technisch
gepragten Industrieunternehmen und davon zwei Jahrzehnte als Nicht-Familien-
mitglied in der Fiihrung eines bedeutenden Familienunternehmens tatig.

Er hat Honorarprofessuren an der Zeppelin Universitat, Friedrichshafen, und an
der Universitat Leipzig auf dem Gebiet der Familienunternehmen inne.

Die Beratung im Spektrum der Aufgaben
eines Aufsichtsgremiums

Das wohlgeformte Wort »Aufsichtsrat« umfasst sowohl
die Aufsicht als auch den Rat. Im Beratungsprozess
mussen Aufsichtsgremium und Geschéaftsleitung als
ein »Kollegium« problembezogen diskutieren. Diese
Voraussetzung unterscheidet Beratung von den anderen
Aktivitaten. Aufsicht kann und muss gelibt werden, un-
abhangig davon, ob der Beaufsichtigte einen Bedarf
nach dieser Uberpriifung seines Handelns verspirt.
Ebenso hdngen Steuerungsinterventionen — wie die
Vorgabe von Entscheidungsnormen oder die Erteilung
oder Verweigerung von Genehmigungen —in aller Regel
nur davon ab, ob das Aufsichtsgremium diese fir erfor-
derlich halt, und nicht davon, ob die Geschéftsleitung
darum gebeten hat.

Beratung

* verstehen wir daher als eine bilaterale oder mehrseitige Kommunikation zur Suche nach
guten Handlungsprogrammen;

» folgt der Aufsicht Gber die Lage des Unternehmens und der daraus folgenden Formu-
lierung der Agenda fur die Geschaftsleitung (Vorstand oder Geschaftsfihrung) und das
Aufsichtsgremium;

* muss nicht immer zu véllig neuen Einsichten flihren, sie kann auch einen guten Hand-
lungsvorschlag bestatigen;

* kann nur gelingen, wenn sich die Geschéaftsleitung und das Governance-Gremium auf
ein Beratungsgesprach »auf Augenhohe« einlassen.

Qualitatsforderung und -sicherung durch
Beratung

Beratung ist ebenso bedeutungsvoll wie die anderen
Governance-Funktionen. Versteht man Governance als
einen Beitrag zur Qualitatsforderung und -sicherung der
Unternehmensflihrung, so wird man der Beratung »
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‘punkt: Familienunternehmen

den entscheidenden Beitrag zu dieser Funktionserfil-
lung zumessen. Dies gilt vor allem bei strategischen
Fragestellungen und in der Governance der mittelgro-
Ren Unternehmen und der Familienunternehmen.
Wenn ein geschéftsfihrender Mehrheitsgesellschafter
dem Beirat berichtet, der von der Gesellschafterver-
sammlung als Governance-Gremium eingerichtet wur-
de, dirfte die kontrollierende Aufsicht fast entfallen und
der ganze Schwerpunkt der Beiratsarbeit auf der Bera-
tung liegen. Hier gibt es keine Agency-Problematik, die
im Vordergrund steht; auch die Frage der Verlangerung
der Geschaftsflihrungsvertrage ist eher ein Thema, das
die Gesellschafterversammlung selbst zu entscheiden
hat. Die Funktion des Beirats ist es, im Interesse aller
Gesellschafter, also auch der Minderheitsgesellschaf-
ter, dazu beizutragen, dass die Unternehmensfihrung
»gut« angelegt ist.

Strategische Fragestellungen zur Entwicklung eines
Unternehmens sind immer wichtige Entscheidungen
mit langfristigen Konsequenzen, Einmalentscheidungen,
in denen keine Routine besteht, und Entscheidungen
unter hohen Unsicherheiten. Gerade die mittelgroRen
Unternehmen stehen immer wieder vor Entwicklungs-
pfaden, die sie erstmalig beschreiten und bei denen die
Beratung durch Entscheidungstrdger hilfreich ist, die
ahnliche Problemstellungen wiederholt durcharbeiten
mussten. Familienunternehmen haben den grofsen Vor-
teil, dass die Gesellschafter sich aus gutem Grund inten-
siv.um die Entwicklung ihres Unternehmens kiimmern.
Dieser Fokussierung fehlt allerdings die Breite der
Erfahrung in anderen Unternehmen und Wirtschafts-
zweigen.

Externe Mitglieder in einem Beirat kdnnen zur Qualitats-
sicherung der Flihrung beitragen, indem sie ihre andere
und eventuell breitere Erfahrung einbringen. Vor allem
kénnen sie den unbefangenen Blick eines Dritten, der
an der bisherigen Meinungsbildung der Geschaftslei-
tung nicht beteiligt war, auf den Handlungsvorschlag
richten und seine Tragfahigkeit beurteilen.

Generelle Bedingungen der Beratung

Beratung setzt einen Beratungsbedarf und eine Bera-
tungskompetenz in Verbindung mit Beratungsbereit-
schaft voraus. Wenn eine Gruppe im Kreis der Beraten-
den bereits »alles« weild und vor allem »alles besser«
weif$ als die anderen Mitglieder, dann gelingt das Bera-
tungsgesprach nicht. Wenn ein Teilnehmer »voreinge-
nommenc ist, weil er sich bereits eine feste Meinung
gebildet hat, wird er keinen Beratungsbedarf versplren.

Auch wenn die Voraussetzungen vollumfanglich gege-
ben sind, muss man sich der Grenzen einer Beratung in
einem Governance-Gremium bewusst sein. Diese Bera-
tung unterscheidet sich grundsatzlich von der Manage-
ment-Beratung, aber auch von einer Systemischen
Beratung. Diese begleiten die Geschéftsleitung oder
ein FUhrungsteam in der Regel durch alle Phasen des
Planungs- und Entscheidungsprozesses: von der Erstel-
lung und Aufbereitung des Inputs flr den Entschei-
dungsprozess (Daten, Optionen, Entscheidungskriterien)
Uber die Verarbeitung dieses Inputs in der Planungsar-
beit bis hin zur Formulierung von Entscheidungsergeb-
nissen. Die Teilnahme an dem gesamten Planungs- und
Entscheidungsprozess verlangt einen erheblichen,
kontinuierlichen Personal- und Zeiteinsatz.

Ein Governance-Gremium tritt hingegen nur in grofie-
ren Zeitabstanden und nur fir Tagessitzungen zusam-
men. Seine Beratungsarbeit muss daher auf bestimmte
Segmente dieses Prozesses konzentriert werden: auf
die Festlegungen zum angestrebten Output des Ent-
scheidungsprozesses und den hierflr erforderlichen
Input.

Die Forderung nach dem Output mag eingehen in For-
mulierungen wie: »Wir brauchen einen Wachstumsplan,
»Wir brauchen eine umfassende Innovationsinitiative«
oder »Wir mUssen entscheiden, ob wir Akquisitions-
maoglichkeiten suchen sollen«. Zur Spezifikation des
Inputs sind zunachst die Anforderungen an Informa-
tionsgrundlagen von der Geschéftsleitung zu erarbeiten.

Der wichtigste Beitrag im Beratungsgesprach ist aller-
dings regelmafig die Argumentation dartber, welches
die Entscheidungskriterien sein sollen, die fir die Su-
che nach Optionen und deren Auswahl ausschlagge-
bend sind. Geht es ausschlief3lich um den erwarteten
»Erfolg«, wie auch immer er gemessen wird? Was sind
die Risiken bei Nichteintritt der Erwartungen? Wie sehr
kann ein Eintritt der maximalen Gefahrdungskonstel-
lation die Entwicklungsféahigkeit des Unternehmens
beeintrachtigen? Welche Anforderungen muissen an
die Gewabhrleistung des finanziellen Gleichgewichts
gestellt werden? Gibt es einen Plan B? Welche Voraus-
setzungen mussen flr die Umsetzung des Plans ge-
schaffen werden?

Neugierde

Beratung in einem Governance-Gremium ist nur dann
ergiebig, wenn die Geschaftsleitung, die ja in aller
Regel die wesentlichen Informationen zum Gesprach
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beitragt — oft in Form einer Prasentation zum Thema —,
neugierig darauf ist, welche Beitrage die Mitglieder des
Aufsichtsgremiums dazu leisten kdnnen. Diese Neu-
gierde fehlt offensichtlich, wenn zu jedem Beitrag der
externen Mandatstrager sofort von der Geschaftslei-
tung eine Antwort gegeben wird, in der Art: »Dies ist
nicht zutreffend, weil ...«, »Das mag in anderen Unter-
nehmen zutreffend sein, es ist aber auf unser Unter-
nehmen nicht Ubertragbar ...« oder aber »Daran haben
wir bereits gedacht«. Neugierde auf ein Gespréach zeigt
sich darin, dass es Uberhaupt offene Fragestellungen
gibt. Wenn die Geschéaftsfiihrung bereits einen in allen
Punkten festgelegten Handlungsvorschlag vorlegt, bleibt
nur die Zustimmung, die Ablehnung oder die Zustim-
mung mit Auflagen. Dies sind die Modi der Aufsicht.
Sucht man die Beratung, wird das Gesprach zu einem
Zeitpunkt begonnen, in dem der Prozess zur Meinungs-
bildung eben noch nicht abgeschlossen ist.

Den Bedarf zu einem Beratungsgesprach kann man
aber nur dann erwarten, wenn die Gesprachspartner
etwas zu »sagen« haben. Dies setzt Kompetenz voraus,
nicht in erster Linie in der Kenntnis der spezifischen
Geschaftstatigkeit des jeweiligen Unternehmens; denn
darin sollte die Kompetenz der Geschaftsleitung ohne-
hin von einem nicht vollzeitlich im Unternehmen Tatigen
nicht zu Ubertreffen sein. Die Kompetenz des Beirats
muss sich auf die Unternehmensfihrung insgesamt
erstrecken, auf das Beurteilungsvermogen von Unge-
wissheiten und den Umgang damit, auf die Prioritaten
bei widersprichlichen Teilzielen und vieles mehr. Es
ist auch eine bemerkenswerte Aussage, wenn der
Vorschlag der Geschaftsleitung fir gut befunden wird,
vor allem wenn die Grinde fir dieses Urteil erlautert
werden.

Unvoreingenommenheit

Eine Beratung ist nur dann glaubhaft, wenn sie sich
nach dem Informations- und Austauschbedarf der Rat-
suchenden oder des gesamten Kollegiums richtet.
Wenn ein Teilnehmer das Beratungsgesprach dazu
nutzt, seine eigenen Interessen zu vertreten, wird das
Gespréach sinnlos. Diese Problemlage kénnen Gesell-
schafter schaffen, die inr Mandat dahin missverstehen,
dass ein Beirat eine Plattform zur Vertretung ihrer eigen-
sinnigen und dann auch meist eigenstchtigen Interes-
sen darstellt. Erstaunlich ist auch, wie gelassen es die
Wirtschaftspresse und Hauptversammlungen hinzu-
nehmen scheinen, dass die Vertreter von Private-Equity-
oder Hedgefonds in Aufsichtsraten ihre spezifischen
Interessen auf »schnelle Kasse« aus ihrem Investment

mit grof3em Druck vertreten, obschon sie dabei oft nur
eine unwesentliche Anteilsposition vertreten. Die Arbeit-
nehmervertreter konnten ihrer Beratungskompetenz,
die sich aus der Vertrautheit mit den Interna des Unter-
nehmens ergibt, mehr Gewicht verleihen, wenn ihre
Diskussionsbeitrage nicht unweigerlich darin mtnden
wurden, die Interessen der deutschen Facharbeiter zu
vertreten.

Unvoreingenommenheit setzt ebenso voraus, dass der
Vorsitzende des Aufsichtsgremiums und die Geschéfts-
leitung noch nicht im Vorfeld die Meinungsbildung
»festgezurrt« haben. Es gehdrt zum Stil guter Beratung,
dass das ranghochste Gremiumsmitglied den Verlauf
der Beratung »offenhalt« und seine eigene Meinung erst
spat, vielleicht sogar erst zusammenfassend am Ende
einbringt. Dies ist aber nur glaubhaft, wenn nicht im
kleinen Zirkel des Aufsichtsratsprasidiums die Entschei-
dung vorab geklart wurde.

Dialogkompetenz

Beratung im Kontext der Governance kann nicht nur ein
Angebot von Wissen, Erfahrungen und Meinungen sein,
bei dem es dem Empfanger lberlassen bleibt, was er
damit macht. Das mag flr einen Beirat genligen, den
sich ein geschaftsfihrender Alleingesellschafter als
Gesprachskreis halt, der aber keinerlei Governance-
Funktion hat. Beratung als Element der Governance
beweist sich darin, dass gemeinsam ein gutes Hand-
lungsprogramm und eine Ldsung gefunden werden.
Wenn der Handlungsvorschlag der Geschaftsleitung
noch nicht gut genug ist, muss eben ein besserer Vor-
schlag erarbeitet werden. Dazu bedarf es einer Argu-
mentation mit einem gewissen Geltungsanspruch. Es
geht also auch bei der Beratung um die wechselseitige
Beeinflussung, aber doch mit sehr dezenten, indirekt
wirkenden Interventionen. Ansonsten kame das \Wort-
spiel von Hans-Jorg Bullinger zum Tragen: »Auch Rat-
schlage sind Schlage.« Um dies zu vermeiden, ist eine
gewisse Erfahrung und kommunikative Kompetenz
erforderlich.

Mitglieder von Kollegien missen kommunikativ kompe-
tent sein, sonst gibt es kein fruchtbares Zusammenwir-
ken unter Gleichberechtigten. Mancher geschaftsfih-
rende Gesellschafter, der Uber Jahrzehnte gewohnt
war, Weisungen zu erteilen, tut sich als Vorsitzender
des Aufsichtsgremiums schwer, diese Dialogkompetenz
zu entwickeln. Selbst als inaktive Gesellschafter glau-
ben solche friheren Machttrager noch, Uber »ihre«
Mandatstrager bestimmen zu kdnnen, was zu gesche-
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Schwerpunkt: Familienunternehmen

hen habe — vorausgesetzt, sie finden jemanden, der
eine solche bescheidene Rolle Gbernimmt.

Zeit fur Reflexion

Damit sich ein Beratungsgesprach bei gegebener Fach-
und Dialogkompetenz entwickeln kann, bedarf es noch
einer weiteren, wesentlichen Komponente: der Zeit. In
fast allen Gremien ist die Zeit fUr die Beratungsthemen
dadurch gefahrdet, dass sich die Runde lange mit der
in den vorderen Platzen der Tagesordnung angesiedel-
ten Berichterstattung zum laufenden Geschaft aufhalt.
Diese Zeit fehlt dann unweigerlich bei den Beratungs-
themen, die erst spéter in der Tagesordnung auftau-
chen.

Der zweite Grund flr die zu knappe Beratungszeit liegt
darin, dass das Thema nur einmal aufgerufen wird. Die
Geschéftsleitung hat fir komplexe Themen sicher in
mehreren Sitzungen eine Vorlage erarbeitet, diese wird
vorgetragen und nun sollen die Gremienmitglieder ihre
Beratungskommentare leisten. Es ware angemessen,
dass auch das Gremium sich zu dem Thema seine Ge-
danken machen kann und diese in einer wiederholten
Behandlung eingebracht werden koénnen. Kluge Gre-
mienvorsitzende konnen die Behandlung der Themen
so steuern.

Von der Beratung zum Beschluss

Abgeschlossen wird Beratung durch eine Meinungshbil-
dung. Geht die Initiative fr ein Vorhaben von den Mit-
gliedern des Aufsichtsgremiums aus und findet diese
Initiative nicht die volle Unterstlitzung der Geschaftslei-
tung, dann muss diese Initiative aufgegeben werden.
Kénnen sich Geschéftsleitung und Aufsichtsgremium
nicht einigen, bleibt es meist bei der vorhergehenden
Beschlusslage, beim Status quo. Ist das Aufsichts-
gremium zu einer Initiative der Geschaftsleitung in sich
selbst zwiespaltig, steht die Geschaftsleitung aber ein-
mtig hinter ihren Vorschlagen, wird der Vorsitzende
des Aufsichtsgremiums dafiir pladieren, dem Antrag der
Geschéftsleitung stattzugeben, insbesondere wenn
diese Entscheidung nicht von existenzieller Bedeutung
Ist.
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Diese Praferenz fir die Meinung der Geschaftsleitung
ergibt sich aus der Uberlegung, dass sie im Zweifel das
bessere Wissen hat und die Konsequenzen der Ent-
scheidung direkt tragen muss. Sind aber die Mitglieder
des Aufsichtsgremiums Uberwiegend der Meinung,
dass der Entscheidungsantrag der Geschaftsleitung
nicht »gut« ist, dann wird die Geschéftsleitung schon im
eigenen Interesse ihren Antrag zurlickziehen. Zu grofR
ist das Risiko, dass bei einem Fehlschlag die Uneinsich-
tigkeit der Geschéftsleitung negativ in die Evaluierung
ihrer Leistungsfahigkeit eingeht.

Die Beratung ist in jedem Fall durch die hiervon deutlich
abgesetzte Beschlussfassung abzuschliefsen. Mit dem
Beschluss geht die Beratung in Steuerung Uber. Jeder
Beschluss — insbesondere nach einer eingehenden
Beratung — hat zwei Wirkungen: die Entscheidung tber
einen Einzelfall und eine Préazedenzwirkung fir kinftige,
ahnlich gelagerte Entscheidungsfalle. Diese Prazedenz-
wirkung kann dadurch unterstrichen werden, dass auf-
grund des Beratungsprozesses eine allgemeine Norm
fur die Strategie des Unternehmens formuliert wird.
Der kollegiale, organisationale Lernprozess des Bera-
tungsgesprachs wird so in einem strategischen Know-
how des Unternehmens verankert.

Beratung als Konigsdisziplin

Die Vereinbarung von Aufsicht und Rat wurde in der
Forschung zum Zwei-Kammer-System kritisch hinter-
fragt, da sich die Ratgebenden zu sehr mit einem Hand-
lungsvorschlag identifizieren und daher in der Objekti-
vitat der Aufsicht beeintrachtigt sein konnten. Diese
Diskussion ist wohl dahingehend abgeschlossen, dass
die Beratung ein notwendiger Teil der Governance-
Arbeit ist. Es ist ja der gerechten Aufsicht durchaus for-
derlich, wenn die Aufsichtiibenden die Schwierigkeit
der Entscheidungsfindung selbst mitgetragen haben.

Die Governance durch ein Aufsichtsgremium umfasst
Aufsicht, Rat und Steuerung gegenlber der Geschafts-
fuhrung. Die Beratung ist der Teil der Governance, der an
die externen Mitglieder groRRere Anforderungen stellt,
der aber auch das Mitwirken der Geschéftsleitung am
gemeinsamen Gesprach voraussetzt. Und dieser schwie-
rige Teil wird nur gelingen, wenn der Vorsitzende des
Gremiums Uber die moderierende Kompetenz verfligt
und dabei sicherstellt, dass »Ratschlage nicht als
Schlage« empfunden werden. «
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Reinhold von Eben-Worlée

Familienunternehmen
profitieren von Beiraten

Viele Familienunternehmen sind in der Praxis
bislang eher zogerlich, was die Einrichtung
eines freiwilligen Beirats angeht. Dabel bietet
die Etablierung eines solchen Gremiums

fur Familienunternehmen zahlreiche Vortelle.
Insbesondere in Krisensituationen oder beim
Generationsibergang kann ein Beirat flr Bestan-
digkeit im Unternehmen sorgen. Doch auch
aufderhalb solcher Ausnahmesituationen kann
er vor allem durch die Beratung der operativ
tatigen Unternehmensleitung von grofsem

Wert sein.

Grof3ere Freiheiten fur Beirate

In den Fallen, in denen Familienunternehmen die Wahl
haben, ob sie einen Beirat oder einen Aufsichtsrat ein-
richten, empfiehlt sich in der Regel die Einrichtung eines
Beirats. Denn im Unterschied zum Aufsichtsrat kann
ein Beirat freihandiger und risikoloser — da u.a. fir ihn
nicht die organschaftlichen Haftungsregelungen gelten —
agieren.

Beratung steht im Vordergrund

Aufgabe der Beirdte ist in erster Linie die Beratung der
Gesellschafter und im weiteren Sinne auch der Unter-
nehmensleitung — und nicht deren Aufsicht. Sie kénnen
wichtige Kontakte zu Dienstleistern, Lieferanten und
Kunden vermitteln und der Unternehmensleitung mit
»Tipps und Tricks« zur Seite stehen. In der Regel ist »
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das Gremium weniger unternehmerisch tatig als der
Aufsichtsrat. Dies hat zur Folge, dass er auch nicht in
dem Umfang Uber das Geschehen im Unternehmen
informiert zu werden braucht, wie dies beim Aufsichts-
rat der Fall ist.

In Unternehmen mit einer familienfremden Unterneh-
mensleitung kann es auch sinnvoll sein, den Beirat ver-
starkt mit deren Aufsicht zu betrauen.

Wahrend in friiheren Zeiten ein Unternehmer das Fami-
lienunternehmen pragte und seine Ausrichtung be-
stimmte, wird heute mehr Wert auf Teamentscheidun-
gen gelegt. Gesellschafter und Unternehmensleitung
sollten die quantitativen und qualitativen Unterneh-
mensziele festlegen und dabei vom Beirat beraten wer-
den. Dieser Uberwacht dann auch die Umsetzung der
vereinbarten Ziele; ein Steuerungsinstrument ist hier
insbesondere die Vergltung der Geschéftsleitung.

Bestandigkeit in Krisensituationen

Dem Beirat kommt zudem die Funktion zu, in Krisenfal-
len den Fortbestand des Unternehmens zu sichern.
Fallt ein operativer Gesellschafter aus, so gibt er den
Ton im Unternehmen an und muss in der Lage sein, die
Flhrungsstruktur z. B. durch das Recruiting von Fremd-
managern wiederherzustellen.

Der Beirat als Vermittler in zerstrittenen
Familien

Bei zerstrittenen Familiengesellschaftern nimmt der
Beirat zudem haufig eine Vermittlerrolle ein. Besonders
in Familienunternehmen, bei denen nicht alle Familien-
mitglieder in der Unternehmensleitung vertreten sind,
kann ein Beirat zudem helfen, Spannung zwischen ope-
rativ und nicht operativ Tatigen zu verhindern bzw. zu
beseitigen oder zu mildern. Kommt es allerdings zu
Konflikten zwischen Unternehmensnachfolgern und
dem Beirat, kann es unter Umstanden sinnvoll sein,
einen externen Mediator vermitteln zu lassen, da der
Beirat in diesen Fallen von den Unternehmensnachfol-
gern haufig als Vertreter der ersten Generation wahrge-
nommen wird.
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und als Vizeprasidentim UVNord.

Besetzung des Beirats —auch ehemalige
DAX-Vorstande vertreten

Die Familiengesellschafter missen daflr sorgen, dass
der Beirat mit qualifizierten Personen besetzt ist, die
dessen Aufgabe erflllen kdnnen. Sie sollten zudem Ge-
sellschafterkreise definieren und deren zahlenmaRige
Vertretung im Beirat festschreiben. Wie das zahlenma-
Rige Verhéltnis zwischen familienfremden und -eige-
nen Beiratsmitgliedern ist, hangt u.a. von der GroRe
und Struktur des Familienunternehmens ab, ebenfalls
die Anforderungen an die Qualifikation der Mitglieder.
Auch das Ausmalf3, in dem der Beirat operativ tatig wer-
den soll, hat Einfluss auf die Anforderungen. Fir Fami-
liengesellschafter reicht allein die Zugehorigkeit zur
Familie nicht aus; auch sie mussen ausreichend qualifi-
ziert sein.

Die Mitglieder des Beirats sollten unterschiedliche,
dem Unternehmen nltzliche Qualifikationen mitbringen,
sodass sie insgesamt Uber einen breiten Wissens- und
Erfahrungsschatz verfligen. Da der Beirat gleichzeitig
aber auch nicht zu grof3 sein sollte, um noch effektiv
arbeiten zu kénnen, wird es haufig nicht mdglich sein,
alle im Unternehmen erforderlichen Qualifikationen
abzubilden. Mindestens zwei Mitglieder sollten opera-
tive Erfahrungen in der Leitung eines Unternehmens
als Digital Officer oder im Marketing gemacht haben;
gerade in diesen Bereichen kénnen familienfremde
Personen durch ihre Sicht von auf3en eine wertvolle
Bereicherung fir das Familienunternehmen sein. Diese
Personen missen ihre Erfahrungen nicht zwingend in
kleineren und mittleren Unternehmen oder anderen
Familienunternehmen gesammelt haben; die Praxis
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zeigt, dass ehemalige DAX-Vorstande ebenfalls erfolg-
reich in Familienunternehmen tatig sein kénnen.

Auch das Thema Digitalisierung von Familienunterneh-
men sollte schon bei der Besetzung von Beiraten bertick-
sichtigt werden. Freilich handelt es sich hierbei teilweise
um Prozesse, die sich Uber Jahrzehnte hinziehen; das
will beachtet sein.

Konflikte zwischen Beirat und Unterneh-
mensleitung

Um Konflikten zwischen Beirat und Unternehmenslei-
tung vorzubeugen, ist es zunachst wichtig, die Hierar-
chie zwischen ihnen klar zu regeln. Dies gilt insbeson-
dere fUr die Rolle des Beirats bei der Nachfolgeplanung
und der Besetzung der Geschéftsfiihrung.

In der Regel profitiert zwar das Unternehmen von Dis-
kussionen zwischen den Gremien Uber das richtige
Vorgehen, da die Unternehmensleitung so gezwungen
wird, ihren eigenen Zielansatz noch einmal zu hinter-
fragen. Kommt es allerdings zu drastischen Meinungs-
verschiedenheiten, besteht die Gefahr, dass die Unter-
nehmensleitung zu Entscheidungen gedrangt wird,
hinter denen sie nicht wirklich steht, was Auswirkun-
gen auf deren Umsetzung haben kann. Dies sollte schon
bei der Besetzung der Beirate bedacht werden.

Einbindung der Folgegeneration
in die Beiratsarbeit

Die Nachfolgegeneration sollte friihzeitig in die Arbeit
der Beirate eingebunden werden. Dies kann dadurch
geschehen, dass Nachfolger als stimmrechtslose Bei-
sitzer zugelassen werden. Sie erhalten so schon frih-
zeitig Einblicke in das Familienunternehmen und kénnen
selbst erste Impulse geben. Umgekehrt kénnen sich
die Beiratsmitglieder so einen Eindruck von moglichen
Familiennachfolgern fir die Unternehmensleitung
machen.

Fazit

Voraussetzung fur die erfolgreiche Arbeit des Beirats ist
dessen passgenaue Besetzung und ein produktives
Arbeitsverhaltnis zur Unternehmensleitung, dessen
Grundlagen von den Gesellschaftern bestimmt werden.
Angesichts der Vorteile, die ein Beirat flr ein Familien-
unternehmen mit sich bringt, sollten Familienunterneh-
men unter Umstanden ihre Entscheidung Gberdenken,
keinen solchen einzurichten. «
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Der freiwillig eingerichtete Beirat kann wirkungsvoll als
Instrument der Family Business Governance eingesetzt
werden. Daflr ist aber erforderlich, dass der Beirat
seine Aufgaben und Zusammensetzung passgenau mit
der Entwicklung des Familienunternehmens weiterent-
wickelt.!

1] Was ist ein Beirat?

Ein »Beirat« ist ein Beratungs- und Aufsichtsgremium,
das in einer Gesellschaft der Geschaftsflihrung von den
Gesellschaftern an die Seite gestellt wird, ohne dass
dies, wie bei dem Aufsichtsrat der AG, gesetzlich vor-
geschrieben ist. Neben dem Begriff »Beirat« sind auch
Bezeichnungen wie »Altestenrat«, »Gesellschafteraus-
schuss«, »Verwaltungsrat« und »Kuratorium« verbrei-
tet. Nicht nur der Name, auch seine Aufgaben und
Besetzung unterscheiden sich von Unternehmen
zu Unternehmen. Er wird als Reprasentationsorgan,
zur Beratung und Kontrolle der Geschaftsflihrung, zur
Schlichtung von Auseinandersetzungen zwischen den
Gesellschaftern, zur Auswahl und Uberwachung der
Geschéftsfihrung und teilweise sogar mit unterneh-
mensleitender Funktion eingesetzt. Das Recht der meis-
ten Gesellschaftsformen (eine Ausnahme bildet die AG)
gibt den Gesellschaftern eine Menge Freiheit bei der
Gestaltung des Gesellschaftsvertrags und der Einrich-
tung eines Beirats. Im Einzelnen muss aber der juristi-
sche Berater prifen, wie weit die gesetzlich vorgesehe-
ne Kompetenzordnung einer Gesellschaft durch die
Schaffung eines Beirats modifiziert werden kann.

2] Beirat und Family Business Gover-
nance

Im Familienunternehmen ist der Beirat von besonderer
Bedeutung als Instrument der immer wichtiger werden-
den Family Business Governance.? Diese hat sich zur

1 Vgl. ausfihrlich: Sanders, in: NZG 2017, S. 961
2 Vgl. dazu Uffmann, in: ZIP 2015, S. 2441 ff.; Lange, in: GmbHR 2006, S. 897
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Aufgabe gemacht, die besonderen Risiken in Familien-
unternehmen durch Instrumente der Unternehmens-
fihrung und -tberwachung aufzufangen. Dazu gehort
z.B. die Familienverfassung,® aber auch der Beirat,
dessen Einrichtung der — allerdings rechtlich unverbind-
liche — Governance Kodex fiir Familienunternehmen
empfiehlt. Ziel des Beirats als Governance-Instrument
ist die Sicherung von Qualitat und Objektivitat der
Unternehmensfiihrung im Familienunternehmen,
dem aufgrund seiner geschlossenen Eigentimerstruk-
tur die externe Kontrolle des Kapitalmarkts fehlt und in
dem die enge Verzahnung von Familien- und Unter-
nehmensinteressen das Risiko von Konflikten birgt. Ein
guter Beirat kann im Spannungsverhéltnis von Familien-
interessen und Unternehmensinteressen vermitteln,
indem er von aufsen auf das Geschehen blickt, Konflikte
vermeiden hilft, Kurskorrekturen anregt und damit zur
erforderlichen Professionalisierung des Familienunter-
nehmens beitragt.* Daflir muss Family Business Gover-
nance den Besonderheiten des jeweiligen Familien-
unternehmens Rechnung tragen. Zentral ist hier die
Erkenntnis, dass sich die Familie, der das Unternehmen
gehdrt und die es pragt, in stdndigem Wandel befindet.
Kinder werden geboren, Ehen werden geschlossen und
geschieden; friher oder spater sind Nachfolgefragen
zu lésen. Aber auch das Unternehmen entwickelt sich
stetig; es muss auf den sich heute immer schneller
wandelnden Markt, rechtliche und politische Rahmen-
bedingungen reagieren. Um ein wirkungsvolles Instru-
ment der Family Business Governance zu sein, muss
ein Beirat Rolle und Charakter der Entwicklung
des Familienunternehmens und der Unternehmer-
familie anpassen.

3 Vgl. Uffmann, in: ZIP 2015, S. 2441, 2446 ff.; Fleischer, in: ZIP 2016,
S. 15609; Wedemann, Gesellschafterkonflikte in geschlossenen Kapital-
gesellschaften, 2013, S. 94 f,; zur Familienverfassung in der Praxis:
Koeberle-Schmid/Schween/May, in: BB 2011, S. 2499

4 Barsch, Die Rechtspraxis von Beirdten in Familienunternehmen, 2017,
S.289ff.

3] Der Beirat in der Unternehmensent-
wicklung

a. Das junge Unternehmen

In der Griindungsphase eines Unternehmens gibt es
nicht immer einen Beirat. Unter Umstanden will sich
allerdings bereits der junge Griinder erfahrene Berater
zur Seite stellen, die mit ihrem Netzwerk dem Unter-
nehmen dienlich sein kénnen. Ebenso kann der erfah-
rene Unternehmer von einem Beirat profitieren, in dem
er auf Augenhdhe die Unternehmenspolitik diskutieren
kann.

Die Qualifikation der Beiratsmitglieder ist zu jedem
Zeitpunkt der Unternehmensentwicklung von grof3er
Bedeutung, ebenso wie ihr Verstandnis flr die Beson-
derheiten des jeweiligen Familienunternehmens.® Enga-
gierte familienfremde Beiratsmitglieder wollen meist
ein bestimmtes Unternehmen férdern und versprechen
sich Erfahrungs- und Prestigegewinn, weniger moneta-
ren Gewinn. Wie im Aufsichtsrat der Aktiengesellschaft
gesetzlich vorgesehen, ist eine ungerade Zahl an Bei-
ratsmitgliedern zu empfehlen. Obwohl die meisten Bei-
rate ohnehin auf ein kooperatives Miteinander bedacht
sind, steht mit der ungeraden Zahl der Mitglieder doch
zumindest psychologisch die Moglichkeit einer Mehr-
heitsentscheidung im Raum.

b. Beirat und Generationenwechsel

Die Bewaltigung eines Generationenwechsels ist zen-
trale Herausforderung fir Familienunternehmen. Dabei
kann der Beirat wichtige Hilfestellung leisten.® Befindet
sich das Unternehmen in der glticklichen Lage, dass ein
oder mehrere Familienmitglieder die Nachfolge tber-
nehmen wollen, kann der Beirat mit der Aufgabe betraut
werden, die Qualifikation der Kandidaten nach objekti-
ven Kriterien zu prifen. Damit kann die Familie zumin-
dest teilweise von der — besonders bei Nachkommen »

5 Sigle, in: FS Hoffmann-Becking, 2013, S. 1147, 1159 f.; zu Anforderungsprofil
und Gewinnung: Heimeier, in: FS Bauer 2010, S. 421, 426 ff.

6 Vgl. nurm. w. N. Hamann/Sigle/Sigle, Vertragsbuch Gesellschaftsrecht,
§22
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aus verschiedenen Ehen — konflikttrachtigen Aufgabe
entlastet werden, Kinder zu bewerten. Beim pl6tzlichen
Tod des Unternehmensgriinders kann der Beirat dem
jungen Nachfolger als wertvoller Ratgeber zur Seite
stehen. Wird die Bestellung eines Fremdgeschafts-
fihrers als beste Losung gewahlt, wandelt sich der
Beirat von einem externen Berater idealerweise zu
einem Vermittler zwischen dem Fremdgeschaftsfih-
rer und der Eignerfamilie. Daflir sollte der Beirat auch
zumindest einen Familienvertreter aufnehmen.”

Nicht selten wechselt der Patriarch, nachdem er die
Geschaftsfihrung an einen Nachfolger abgegeben hat,
als Vorsitzender in den Beirat. Eine solche Losung
kann das wertvolle Know-how des Griinders im Unter-
nehmen halten und einen reibungslosen Ubergang
ermdglichen.® Eine »faktische Geschaftsfihrung« aus
dem Beirat wird aber Uber kurz oder lang zu Konflikten
mit einem ehrgeizigen Nachfolger fihren. Im besten
Fall wird der Beirat als Vermittler zwischen beiden Sei-
ten fungieren kdnnen. Wunder vollbringen kann er aller-
dings auch nicht.

Will der Unternehmer seine Familie ganzlich von der
Unternehmensfiihrung ausschlief3en, werden nicht sel-
ten steueroptimierte Konstruktionen unter Einsatz
von gemeinnitzigen Stiftungen und Familienstif-
tungen gewahlt. Gerade bei grofsen Stiftungen wird im
Interesse der Stiftungs-Governance neben dem obliga-
torischen Vorstand die Einrichtung eines Beirats mit
Kontroll- und Aufsichtskompetenzen empfohlen.® An
diesem Beirat konnen auch Familienmitglieder beteiligt
werden.

c. Der Beirat im Familienunternehmen mit mehre-
ren Familienstammen

Mit zunehmendem Alter des Unternehmens wird oft
auch die Unternehmerfamilie groRRer. Gesellschafter
sind dann oft die Angehorigen verschiedener Familien-
stamme.’® In diesem Fall wird die Willensbildung der
Gesellschafter hdufig zundchst innerhalb ihrer Stamme
organisiert. In diesem Stadium der Unternehmensent-
wicklung besteht das Risiko lahmender Konflikte zwi-
schen den Familienmitgliedern. Eine Gefahr besteht
auch in der schwindenden Identifikation der jingeren
Nachkommen mit dem Unternehmen. Hier kann es sinn-

7 Vgl. Sigle, in: FS Hoffmann-Becking, 2013, S.1147,1160
8 Werner, in: ZEV 2010, S. 619

9 Kogel, in: FuS 2014, S. 47, Schmidt-Schmiedebach, Stiftung und Gover-
nance Kodex, 2016, S. 139,199, 211; v. Campenhausen/Richter/ Hof,
Stiftungsrechts-Handbuch, 4. Aufl. 2014, § 8, S. 2391, 244 ff.

10 Vgl. Stengel, in: Beck'sches Handbuch der Personengesellschaften, 2014,
816 Rn. 77 ff.; Becker, in: ZEV 2011, S. 157
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voll sein, einen Familienrat einzurichten, der nur aus
Familienmitgliedern besteht und in dem die Verbindung
zwischen den Familienmitgliedern gehalten werden
kann. In dieser Situation kann aber auch der Beirat der
unternehmenstragenden Gesellschaft als Vermittler
agieren. Er kann z.B. Vertreter der verschiedenen Fami-
lienstimme aufnehmen und so den Kontakt der einzel-
nen Familienstamme zum Unternehmen sichern. Durch
die teilweise Besetzung des Beirats mit engagierten
Familienmitgliedern kann die Familie weiter Einfluss
auf das Unternehmen nehmen.

4] Fazit

Ein guter Beirat fungiert als passgenaues Mittel der
Family Business Governance im jeweiligen Familien-
unternehmen. Daflir muss der Beirat seine Rolle der
Entwicklung des Familienunternehmens und der Unter-
nehmerfamilie anpassen. Im jingeren Unternehmen ist
der Beirat meist mit Externen besetztes Beraterorgan,
das einen gewissen Aufseneinfluss auf das Familien-
unternehmen gewahrleisten soll, damit die Unterneh-
merfamilie nicht zu sehr »im eigenen Saft kocht«. Im
reiferen Unternehmen unterstltzt er beim Generatio-
nenwechsel und kann schlieRlich zu einem Familien-
ausschuss werden, der trotz Fremdgeschaftsfiihrung
und zersplitterter Eigentimerstruktur den Charakter des
Familienunternehmens bewahren hilft. «

© 2017 Audit Committee Institute e.V., assoziiert mit der KPMG AG Wirtschaftspriifungsgesellschaft, einem Mitglied des k



Dr. Alexander Koeberle-Schmid

Damit der Beirat nicht zum
Beiwerk wird

Die Mitglieder von Beiraten oder Aufsichtsraten in Familienunternehmen sind meist
nicht verpflichtet, ihre Arbeit regelmal3ig zu evaluieren. Gut aufgesetzt, behutsam
eingefihrt und auf die Spezifika von Familienunternehmen abgestimmt, kann eine
regelmallige Evaluation die Diskussionen verbessern, die Beratungsaufgabe inten-

sivieren und die Ablaufe verschlanken.

Ein Beiratsvorsitzender hat seit zwei oder drei Jahren
seine Position inne. Der Beirat funktioniert gut, doch es
gibt Verbesserungspotenzial. Ziel des Vorsitzenden ist
es, das Programm des Beirats flir die kommenden Jahre
zu definieren. Er mochte herausfinden, wie die Mitglie-
der noch besser zusammenarbeiten konnen, um fir das
Unternehmen und die Geschéftsfiihrung den bestmdg-
lichen Nutzen zu entfalten. Um dieses Ziel zu erreichen,
mochte der Vorsitzende die anderen Beiratsmitglieder
einbinden. Er selbst hatte zudem gerne Feedback zu
seiner Arbeit von den anderen Beiratsmitgliedern, ins-
besondere von den Familienmitgliedern im Gremium.

In einem anderen Aufsichtsrat lduft es nicht so reibungs-
los. Es gibt zwar Diskussionen wahrend der Sitzungen,
doch diese sind wenig zielfihrend. Der geschéaftsfih-
rende Gesellschafter hat den Eindruck, dass sich die
Aufsichtsratsmitglieder ungentgend auf die Sitzungen
vorbereiten, obwohl die Sitzungsunterlagen umfassend
und rechtzeitig vor der Sitzung zugeschickt werden.

e

@

Zudem scheint fur einen Grofteil der Gesellschafter die
Zusammensetzung des Aufsichtsrats nicht mehr pas-
send zu sein. Davon missen allerdings noch die tbrigen
Gesellschafter Uberzeugt werden. Denn der Genera-
tionstibergang soll auch im Gremium vollzogen werden.
Dazu kommt, dass dem geschéaftsfiihrenden Gesell-
schafter klar ist: Unter den Kontrolleuren verfiigt keiner
Uber ausgewiesene Digital-Expertise.

Eine Evaluation kann hilfreich sein

Die beiden Félle verdeutlichen, dass die Griinde fir eine
Evaluation von Aufsichts- oder Beirdten durchaus unter-
schiedlich sein kénnen. Dennoch zeigt sich in der Praxis,
dass viele Familienunternehmen bis dato immer noch
nicht erkannt haben, welcher Mehrwert sich ihnen da-
durch bietet. So reichen die Aussagen von »Das brau-
chen wir nicht, unser Gremium funktioniert optimal«
Gber »Wir mochten uns keine unnétige Administration
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aufbirden« bis hin zu »Der Fragebogen wird sowieso
nicht ehrlich ausgefUllt«. Dass diese Vorwande nicht aus
der Luft gegriffen sind, lassen unterschiedliche Studien
schlussfolgern: Fast zwei Drittel der Familienunterneh-
men verzichten ganz auf eine Beiratsbilanz.

Unternehmerfamilien, die eine Evaluation durchgefihrt
haben, bestatigen allerdings, dass durch dieses Instru-
ment die Arbeitsabldufe im Gremium und die Beitrage
der einzelnen Mitglieder verbessert werden. Konkret
bedeutet dies, dass nicht nur die richtigen Themen auf
der Agenda stehen, sondern die Diskussionen offener
und zielflhrender ablaufen, die Zusammensetzung fle-
xibel verandert werden kann und das Berichtswesen
stimmt. Die Evaluation ermdglicht eine Professionali-
sierung der Governance. Das sorgt dartber hinaus fur
mehr Transparenz und bessere Entscheidungen im
Unternehmen. Durch eine Rlckschau ist es moglich,
mangelnde Wirksamkeit und fehlende Effizienz aufzu-
decken und im Anschluss MaRnahmen zu treffen, um
diese zu verbessern.

Eine Evaluation des Gremiums sollte spatestens dann

vorgenommen werden, wenn die Familie nicht mehrin
der Geschéftsflihrung tatig ist, sondern ausschliellich

Beispiel Auszug Evaluationsbericht

im Aufsichtsrat sitzt. Dann missen mit hoher Wahr-
scheinlichkeit auch die Aufgaben des Gremiums ange-
passt werden. In diesem Fall misste bspw. der Katalog
zustimmungspflichtiger GeschaftsfliihrungsmalRnahmen
erweitert werden. Und auch die Zusammensetzung
sollte sich so verandern, dass die Familie zumindest den
Vorsitz des Gremiums innehat, bevorzugt sogar mehr-
heitlich vertreten ist.

Effektivitat und Effizienz prufen

Die Evaluation findet tblicherweise in Form einer Selbst-
evaluation per Fragebogen statt. Dieser sollte dezidiert
auf die Bedurfnisse des Familienunternehmens und
seiner Organe zugeschnitten sein. Oftmals wird er (ber
eine gesicherte Verbindung online von den Mitgliedern
beantwortet. Die Antworten werden von einem Berater
ausgewertet und die Ergebnisse, angereichert um Ver-
besserungsempfehlungen, in einem Evaluationsbericht
dargestellt (siehe Abbildung). Gegebenenfalls wird die-
ser Prozess um Interviews mit bestimmten Mitgliedern
oder um eine detaillierte Sichtung relevanter Unterlagen
erganzt. Auftraggeber ist meist der Vorsitzende des
Kontrollgremiums, an den auch zuerst berichtet wird.

Eval

uation

Mitglieder auf Sitzungen vorbereitet [ .

Planungsprozess

I A

Information Vorsitzender [N .

Family Governance
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90
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v

Kommentare der Teilnehmer Handlungsempfehlungen

Planungsprozess

«in Investitionsentscheidungen friiher ein-
binden, damit es weniger Diskussionen bei

Planungssitzung gibt

 Die Unterlagen kommen zu spat.

Investitionen Gberprifen

* Soll-Ist-Abgleich professionalisieren

« Zielerreichung besser nachvollziehbar machen

18 Audit Committee Quarterly IV/2017

ziiert mit der KPMG AG Wir

PMG |

©2017 Audit Committee Institute as

e (»KPMG Internationa

* Prozess der Einbindung des Aufsichtsrats bei

- Etablierung Prozess Informationsbereitstellung

sprifungsgesellschaft, einem Mitglied des KPMG-

), einer juristischen Person



Die Ergebnisse der Evaluation sollten in einer Beirats-
sitzung diskutiert werden. Ziel ist, dass die Mitglieder
im Anschluss und ggf. mithilfe externer Moderation
konkrete Mal3nahmen zur Weiterentwicklung des Gre-
miums vereinbaren.

Da der Fragebogen individuell erarbeitet werden muss,
ist es wichtig, dass sich auch der Vorsitzende des Kon-
trollgremiums ausreichend Zeit daflr nimmt. Aus einer
langen Liste an Fragen, die zahlreichen Themengebie-
ten zugeordnet sind, kann der Beiratsvorsitzende jene
auswahlen, die fir Familie und Unternehmen zutreffen
und zu denen eine Evaluation stattfinden soll (siehe
Kasten). Individuelle Fragen konnen zusatzlich erganzt
werden.

von Beirat oder Aufsichtsrat bieten sich erfahrungs-
gemald folgende Themengebiete an:

« Zusammensetzung des Aufsichts-/Beirats: Auswahl, Qualifikation,
Unabhangigkeit, Verschwiegenheit, Verglitung

« Organisation und Ressourcen des Aufsichts-/Beirats

Sitzungsdauer und -ablauf
* Informationen durch die Geschéaftsleitung

* Geschaftsfihrungsangelegenheiten: Struktur, Gro6f3e, Zusammen-
setzung, Leistung, Kenntnisse, Fahigkeiten, Erfahrungen

« Unternehmensstrategie und wichtige Geschafte

* Mergers & Acquisitions

jahr
* Finanzberichterstattung
* Unternehmerische Kontrollsysteme

» Berichterstattung des Aufsichts-/Beirats an die Gesellschafter

+ Auswahl Mitglieder Aufsichtsgremium
* Personalentscheidung Geschaftsfliihrung
* Nachfolge aus der Familie

* Forderung Familienkommunikation und Zusammenhalt «

FUr einen ausgereiften Fragenkatalog einer Evaluation

« Sitzungen des Aufsichts-/Beirats: Frequenz, Vorbereitung, Teilnahme,

* Unternehmensplanung und Fortschreibung im laufenden Geschafts-

» Kontrolle der Finanz-, Ertrags- und Liquiditatslage, Prifungsausschuss

© 2017 Audit Committee Institute e.V., assoziiert mit der KPMG AG Wirtschaftsprifungsgesellschaft, einem Mitglied des KPMG-
nabt ] tg ie KPMG | tional Cooperative (»KPMG International«), einer juristischen Person
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Dr. Alexander Koeberle-Schmid ist
Spezialist fir Familienunternehmen,
Wirtschaftsmediator und systemischer
Coach der KPMG AG Wirtschaftspri-
fungsgesellschaft. Er berat seit mehreren
Jahren Unternehmer und Gesellschaf-
ter zu Familienstrategien, Familienver-
fassungen und Nachfolgegestaltungen.
Zu seinen Schwerpunkten gehort die
Unterstiitzung von Beiraten und Auf-
sichtsraten in Familienunternehmen.
Erist u.a. Autor des Buchs »Der Beirat:
Wie ein kritischer Begleiter den Erfolg
von Familienunternehmen sichert und
steigert«.
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Schwerpunkt: Familienunternehmen

Dr. Stefan Wilhelm Suchan, LL.M. (Cornell), ist seit
2007 Partner der KPMG Law Rechtsanwaltsgesell-
schaft mbH und dort verantwortlich fiir die Practice
Group Handels- und Gesellschaftsrecht. Er besitzt
langjéhrige Erfahrung in der rechtlichen, steuer-
lichen und bilanziellen Beratung grof3er und mitt-
lerer Unternehmen. Sein Beratungsschwerpunkt
liegtin der Begleitung von Umstrukturierungsvor-
gangen sowie in der umfassenden gesellschafts-
rechtlichen Betreuung, insbesondere von Manage-
ment und Aufsichtsrat.

Dr. Stefan Wilhelm Suchan, LL.M. (Cornell) und Ralf Gerdes

Ralf Gerdes ist seit 2010 als Rechts-
anwalt in der Frankfurter Nieder-
lassung der KPMG Law Rechtsan-
waltsgesellschaft mbH tatig. Er
berat nationale und internationale
Unternehmen und deren Organe
umfassend zu gesellschafts-

und konzernrechtlichen Fragestel-
lungen, Corporate Governance-
Themen sowie zur Ausgestaltung
und Implementierung von Vergu-
tungsprogrammen.

-7
4

Rechtstformen fur Familienunter-
nehmen — die Wahl der »richtigen«
Corporate Governance

Das deutsche Gesellschaftsrecht stellt fir Familienunter-
nehmen weder besondere Rechtsformen’ noch sons-
tige Sonderregeln zur Verfigung. Familienunternehmer
stehen mithin vor der Herausforderung, aus dem allge-
meinen Kanon verfligbarer Rechtsformen unter Abwa-
gung der jeweiligen Vor- und Nachteile die jeweils pas-
sende Gestaltung zu finden. Der nachfolgende Beitrag
gibt einen groben Uberblick, welche Aspekte dabei aus
rechtlicher Sicht besonders zu beachten sind:

1] Zugang zum Kapitalmarkt

Auch wenn sich die Frage nach dem (klnftigen) Zugang
zum Kapitalmarkt haufig erst in einem fortgeschritte-
nen Stadium der Unternehmensentwicklung stellt, han-
delt es sich um eine wesentliche Weichenstellung flr
die Rechtsformwahl. Hintergrund ist, dass das deut-
sche Recht mit der Aktiengesellschaft (AG), der Kom-
manditgesellschaft auf Aktien (KGaA) und der Europai-
schen Aktiengesellschaft (Societas Europaea — SE) nur
wenige Rechtsformen bietet, deren Anteile flr einen
Borsenhandel in Betracht kommen.? Unternehmen

1 Vgl. Fleischer, in: NZG 2017, S.1201 (1201) m.w.N.

2 Gartsch, in: Marsch-Barner/Schéfer, Handbuch borsennotierte AG,
4. Aufl., 2018, 84 Rn. 4.10a
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anderer Rechtsformen kénnen den Kapitalmarkt allen-
falls tber die Ausgabe von Schuldtiteln nutzen.3

Unabhéangig von der tatsachlichen Inanspruchnahme
des Kapitalmarkts gilt fur alle kapitalmarktfahigen
Rechtsformen, dass deren Nutzung regelmafiig weniger
Flexibilitat und einen erhdhten administrativen Aufwand
zur Folge hat (zu den Einzelheiten siehe Abschnitt 2).
Da das deutsche Gesellschaftsrecht nachtréagliche
Wechsel in eine kapitalmarktfahige Rechtsform ermdg-
licht, sollte im Einzelfall sorgfaltig abgewogen werden,
ab wann die Vorteile einer (eigen-)kapitalmarktfahigen
Rechtsform deren Nachteile Uberwiegen.

2] Einfluss der Gesellschafter
(Corporate Governance)

Familienunternehmer ohne konkrete Plane zur Nutzung
des (Eigen-)Kapitalmarkts dirften sich bei der Wahl der
Rechtsform neben steuerlichen Uberlegungen fiir ihr
Unternehmen vorrangig von der Frage leiten lassen, ob
ihnen die Corporate Governance der jeweiligen Rechts-
form erlaubt, das gewiinschte Mald an Einfluss auf die
Geschicke ihres Unternehmens zu nehmen. Dabei geht

3 Vgl. Lutter/Hommelhoff, in: Lutter/Hommelhoff, GmbHG, 19. Aufl., 2016,
Einl., Rn. 61
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es zunachst um die Moglichkeit, bestimmte Flihrungs-
funktionen innerhalb des Unternehmens mit Familien-
mitgliedern besetzen zu kdnnen. Zu beachten ist jedoch
auch, welchen Freiraum die Familienmitglieder bei der
Wahrnehmung dieser Flhrungsfunktionen haben und
welche Restriktionen dabei ggf. zu bertcksichtigen sind.

a) Aktiengesellschaft

Kennzeichnend fir die Corporate Governance der deut-
schen Aktiengesellschaft ist der begrenzte Einfluss der
Aktionare auf das operative Geschéft der Gesellschaft.
Von in der Praxis seltenen Ausnahmefallen abgesehen,
konnen die Aktionare selbst weder Uber die Vornahme
oder Unterlassung einzelner Geschafte noch Uber die
Bestellung oder Abberufung der fir die operative
Geschaftsfihrung zustandigen Vorstandsmitglieder
entscheiden; ihr unmittelbarer Einfluss ist vielmehr auf
die Besetzung des Aufsichtsrats beschrankt. Ob und in
welchem Ausmald das Unternehmen darlber gesteu-
ert werden kann, hangt nicht nur vom Umfang der kapi-
talistischen Beteiligung der Familie ab, sondern auch
vom anwendbaren Mitbestimmungsstatut.

Bei der operativen Geschaftsflihrung hat der Vorstand
diverse Vorgaben zu beachten. Insbesondere hat er sich

strikt am Wohle der Gesellschaft zu orientieren* und
darf den Aktionaren aufRerhalb von Gewinnausschiit-
tungen keine finanziellen Vorteile aus dem Gesell-
schaftsvermogen zuwenden. Zudem missen Vorstand
und Aufsichtsrat sonstigen Einflussnahmen der Aktio-
nare widerstehen, sofern diese mit Nachteilen fur die
AG verbunden sind und diese Nachteile nicht ausge-
glichen werden?®; bei dauerhaften Interessenkonflikten
ist eine Amtsniederlegung in Betracht zu ziehen®.

SchlieRlich ist zu beachten, dass das Aktiengesetz
strikte Regelungen nicht nur fir die Zusammenarbeit
von Vorstand und Aufsichtsrat, sondern zur Wahrung der
Aktionarsrechte auch fur die Einberufung und Durch-
fihrung von Hauptversammlungen enthalt. Aufgrund
des damit verbundenen Administrationsaufwands bie-
tet sich diese Rechtsform vorrangig fiir »reife« Familien-
unternehmen mit (sehr) groRem Gesellschafterkreis
oder konkreten Planungen fir den Kapitalmarkt an; auch
fur Unternehmen mit hohem Bedarf an qualifiziertem
Personal kann sich diese Rechtsform anbieten, weil sie
es ermaoglicht, Mitarbeiter am Unternehmen zu beteili-
gen, ohne ihnen operativen Einfluss zu gewahren. »

4 Holters, in: Holters, AktG, 3. Aufl., 2017, 893 Rn. 37

5 Seibt, in: K. Schmidt/Lutter, AktG, Bd.1, 3. Aufl., 2015, 876 Rn. 29i.V.m.
Rn. 21ff.

6 Diekmann/Fleischmann, in: AG 2013, S.141 (149)
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b) Europaische Aktiengesellschaft (SE)

Die SE istin ihrer Corporate Governance mit einer deut-
schen AG vergleichbar. Dies gilt insbesondere fir deren
dualistische Variante.” Gleichwohl kann diese Rechts-
form fir Familienunternehmen Vorteile gegendber einer
AG bieten, da sie gewisse Gestaltungsspielrdume bei
der unternehmerischen Mitbestimmung bietet (u.a.
Grole des Aufsichtsrats).

Weiter gehende Besonderheiten weist die monistische
Form der SE auf. Insbesondere sieht diese keine strikte
organisatorische Trennung zwischen der Unternehmens-
leitung und deren Uberwachung vor, sondern ermég-
licht die Wahrnehmung der operativen Leitung durch
ausgewahlte Verwaltungsratsmitglieder®. Dabei haben
die Verantwortlichen allerdings grundsatzlich die glei-
chen Anforderungen und Vorgaben zu beachten wie
bei der dualistischen Unternehmensverfassung (insbe-
sondere: Gebot der Kapitalerhaltung und Verbot der
Nachteilszufligung).® Zudem ergeben sich besondere
Herausforderungen, wenn die monistische SE der unter-
nehmerischen Mitbestimmung unterliegen wirde."®

7 Eberspacher, in: Spindler/Stilz, AktG, Bd. 2, 3. Aufl., 2015, Art. 39 SE-VO,
Rn.2

8 Reichert/Brandes, in: Minchener Kommentar zum AktG, Bd.7, 4. Aufl.,
2017, Art. 38 SE-VO, Rn. 5

9 Eberspécher, in: Spindler/Stilz, AktG, Bd. 2, 3. Aufl., 2015, Art. 42 SE-VO,
Rn. 10 ff.

10 Reichert, in: ZIP 2014, S.1957 (1959)
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¢) Kommanditgesellschaft auf Aktien (KGaA)
Ungeachtet der subsididren Anwendbarkeit aktien-
rechtlicher Vorschriften weist die Corporate Governance
einer KGaA im Vergleich zu einer AG gewisse Beson-
derheiten auf. Insbesondere ist die Geschaftsleitung
der KGaA dauerhaft dem bzw. den personlich haften-
den Gesellschafter(n) zugewiesen, ohne dass der Auf-
sichtsrat als Mittler in Erscheinung ist. Dies gilt auch
dann, wenn der personlich haftende Gesellschafter
keine natdrliche Person, sondern bspw. eine Kapitalge-
sellschaft in der Hand der Unternehmerfamilie ist."

Zusammen mit der groReren Freiheit bei der Gestaltung
der Satzung bieten sich dadurch gerade fir Familien-
unternehmen interessante Moglichkeiten, sich Zugang
zum (Eigen-)Kapitalmarkt zu verschaffen oder Mitarbei-
ter am Kapital zu beteiligen, ohne gleichzeitig den opera-
tiven Einfluss auf die Gesellschaft abgeben zu missen;
dies gilt insbesondere bei der Nutzung einer SE als per-
sonlich haftende Gesellschafterin.'? Dessen ungeach-
tet sind auch bei der operativen Leitung einer KGaA von
dem bzw. den personlich haftenden Gesellschafter(n)
ahnliche Vorgaben zu beachten wie vom Vorstand bei
der Leitung einer AG und SE; zudem ist auch bei der
KGaA mit erheblichem Verwaltungsaufwand (u.a. Jah-
resabschlisse, ggf. Konzernabschluss etc.) zu rech-
nen."”® Ungeachtet ihrer relativen Vorteile bietet sich
auch diese Rechtsform vorrangig fur »reifere« Familien-
unternehmen an.

d) GmbH

Von den genannten (eigen-)kapitalmarktfahigen Rechts-
formen unterscheidet sich die GmbH durch eine deut-
lich hdhere Flexibilitat und deutlich geringere Komplexi-
tat. Kennzeichnend fUr diese Rechtsform ist die starke
Rolle der Gesellschafter. Im Rahmen der zwingenden
(mitbestimmungs-)rechtlichen Vorgaben kénnen diese
durch Zustimmungsvorbehalte oder auch verbindliche
Weisungen in die operative Leitung der Gesellschaft
eingreifen.#

Zudem haben die Gesellschafter die Moglichkeit, die
Corporate Governance ihrer Gesellschaft ndher auszu-
gestalten (Satzungsautonomie). Das GmbHG enthalt
lediglich einige Mindestvorgaben zum Minderheiten-
schutz und zur Zusammenarbeit der Organe. Im Ubrigen
unterliegen die Gesellschafter einer Treuepflicht.’®

11 Vgl. Reichert, in: ZIP 2014, S.1957 (1960)
12 Vgl. Mayer-Uellner/Otte, in: NZG 2015, S.737 (738)
13 Vgl. K. Schmidt, in: K. Schmidt/Lutter, AktG, 3. Aufl.,, 2015, §283 Rn. 4 ff.

14 Vgl. Giedinghagen, in: Michalski/Heidinger/Leible /J. Schmidt,
GmbH-Gesetz, 3. Aufl., 2017, 852 Rn. 232

15 Bayer, in: Lutter/Hommelhoff, GmbHG, 19. Aufl., 2016, § 14 Rn. 29 ff.



Aus den genannten Griinden hat sich die GmbH nicht
nur als Konzernbaustein, sondern vielfach auch als
Rechtsform fir Familienunternehmen bewahrt.

e) Kommanditgesellschaft (insbesondere: Kapital-
gesellschaft&Co. KG)

Ebenfalls weitverbreitet sind Familienunternehmen in
der Rechtsform der Kommanditgesellschaft (KG). Auch
diese Rechtsform bietet ein hohes Malf3 an Flexibilitat
bei der Ausgestaltung der Corporate Governance.
Wegen geringerer Anforderungen bei der Griindung,
der Ubertragung von Gesellschaftsanteilen und Ge-
schaften zwischen der KG und ihren Gesellschaftern®
bietet sich die Rechtsform insbesondere fir kleinere
Familienunternehmen an; sie kann aber auch fir groRRere
Unternehmen Vorteile bieten.

Das Bestehen einer KG erfordert das Vorhandensein
mindestens eines (unbeschrankt) personlich haftenden
Gesellschafters und eines Kommanditisten, dessen
Haftung auf eine bestimmte Summe beschrankt ist
(vgl. §161 Abs. 1 HBG). Als personlich haftender Gesell-
schafter wird dabei regelmaRig eine Kapitalgesellschaft
in der Hand der Unternehmerfamilie genutzt;"” deren
gesetzliche Vertreter flhren zugleich die Geschafte der
KG. Die Mitglieder der Unternehmerfamilie sind in der
Regel als Kommanditisten an der KG beteiligt;'® an der
operativen Leitung des Unternehmens kénnen sie durch
entsprechende Regelungen im Gesellschaftsvertrag,
als gesetzliche Vertreter der Kapitalgesellschaft oder
Uber einen fakultativen Aufsichtsrat oder Beirat beteiligt
werden.

Anders als bei der GmbH unterliegen die Gewinne und
Verluste einer KG unmittelbar der Einkommensteuer
auf Ebene der Gesellschafter (steuerliche Transparenz).
Trotz anhaltender Bemiihungen um eine rechtsform-
neutrale Besteuerung konnen sich daraus im Einzelfall
gewisse Vor- oder Nachteile ergeben.” Vorteile im
Bereich der handelsrechtlichen Publizitat ergeben sich
wegen 88§ 264a ff. HGB nur, wenn mindestens ein per-
sonlich haftender Gesellschafter eine natlrliche Person
Ist.

16 Vgl. dazu Gummert, in: Minchener Handbuch des Gesellschaftsrechts,
Bd. 2, 4. Aufl., 2014, 849 Rn. 9

17 Neben der GmbH kann dafur u. U. auch eine auslandische Kapitalgesell-
schaft mit Verwaltungssitz in Deutschland in Betracht kommen
(vgl. dazu Gummert, in: Miinchener Handbuch des Gesellschaftsrechts,
Bd. 2, 4. Aufl., 2014, 849 Rn.17).

18 Der Gesellschaftsvertrag kann bestimmte personliche Anforderungen oder
besondere Regeln fir die Auslibung der Gesellschafterrechte vorsehen
(vgl. Piehler/Schulte, in: Miinchener Handbuch des Gesellschaftsrechts,
Bd. 2, 4. Aufl., 2014, §34 Rn.19).

19 Vgl. dazu Gummert, in: Minchener Handbuch des Gesellschaftsrechts,
Bd. 2, 4. Aufl., 2014, 849 Rn. 8
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f) Offene Handelsgesellschaft

Schlielich verbleibt die Rechtsform der offenen Han-
delsgesellschaft als einfachste Form flr den gemein-
samen Betrieb eines Familienunternehmens durch min-
destens zwei Gesellschafter; ist nur ein Unternehmer
vorhanden, handelt es sich um einen (Einzel-)Kauf-
mann. Diese Rechtsform weist das hdchste Mald an
Flexibilitat und die geringsten formalen Anforderungen
auf.?? Erkauft wird diese Flexibilitdt durch die unbe-
schrankte personliche Haftung aller Gesellschafter.

3] Weitere Erwagungen

Neben der Frage des Zugangs zum Kapitalmarkt und
der Corporate Governance sind bei der \Wahl der richti-
gen Rechtsform flr ein Familienunternehmen weitere
Aspekte zu erwagen. Dazu zahlt insbesondere die Frage
nach der Ubertragbarkeit der Gesellschaftsanteile und
der Kontrolle der Zusammensetzung des Gesellschaf-
terkreises sowohl bei lebzeitigen Verfligungen als auch
bei Verfigungen von Todes wegen; trotz der hierzu in
der vertragsgestaltenden Praxis entwickelten Losungen
verbleiben insoweit gewisse Unterschiede zwischen
den einzelnen Rechtsformen. Darlber hinaus sind — wie
bereits angedeutet — auch bilanzielle oder steuerliche
Aspekte zu beachten.

4] Fazit

Auch ohne Sonderrechtsform fir Familienunternehmen
bietet das deutsche Gesellschaftsrecht eine Vielfalt an
von Familienunternehmen nutzbaren Rechtsformen.
Welche Rechtsform im Einzelfall vorzuziehen ist, hangt
von verschiedenen Faktoren ab; darunter insbesondere
die »Reife« von Unternehmen und Familie; die Entschei-
dung bedarf der sorgfaltigen Abwagung. «

20Vgl. Lieder, in: Oetker, HGB, 5. Aufl., 2017, 8 109 Rn. 4
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Schwerpunkt: Familienunternehmen

Prof. Dr. Katharina Uffmann

Der Rechtsformwechsel in Familien-
unternehmen aus Sicht eines Beirats
bzw. freiwilligen Aufsichtsrats

Familienunternehmen sind in unterschiedlichen Rechts-
formen aktiv. Traditionell dominieren immer noch die
GmbH bzw. GmbH & Co.KG, oft ohne mitbestimmten
Pflichtaufsichtsrat. Allerdings haben sich bereits zahlrei-
che Familienunternehmen fiir einen Rechtsformwechsel
in eine SE (z.B. Hansgrohe, Deichmann), KGaA mit einer
Kapitalgesellschaft als Komplementar (z. B. Voith, Henkel,
Dragerwerk) oder AG (z.B. R. Stahl, Wacker Chemie)
entschieden, bieten diese Rechtsformen doch interes-
sante Gestaltungsmaoglichkeiten fiir eine nachhaltige
Unternehmensentwicklung. Gesellschafter und Beirate
bzw. freiwillige Aufsichtsrate von bis dato noch traditio-
nell verfassten Familienunternehmen sollten daher ge-
meinsam mit der Unternehmensleitung auch Gber die
Option eines Rechtsformwechsels nachdenken. Dabei
stellen sich vielfaltige Fragen: Warum und in welcher
Weise ist ein Rechtsformvergleich anzustellen? Wie
kann ein Rechtsformwechsel vollzogen werden? Vor
allem, welche Auswirkungen hat es auf den freiwilligen
Aufsichtsrat bzw. Beirat, dass SE, KGaA bzw. AG einen
Pflichtaufsichtsrat vorsehen? Verlieren die Beirate/frei-
willigen Aufsichtsrate durch diesen Strukturwandel ihre

Amter oder werden sie automatisch in den Pflichtauf-
sichtsrat Uberflhrt? Und darf in der neuen Rechtsform —
aus Governance-Gesichtspunkten kann das angezeigt
sein — neben dem Pflichtaufsichtsrat ein weiteres Gre-
mium, etwa ein Beirat, installiert werden?

1] Rechtsform — Grundbaustein des
Corporate Governance-Systems

Die Rechtsform stellt fir Familienunternehmen den
zentralen Grundbaustein ihres Corporate Governance-
Systems dar. Denn hiermit wird nicht nur die Grund-
struktur fUr die Verfassung des Unternehmens fest-
gelegt —also vor allem die Kompetenzen der jeweiligen
Leitungsorgane sowie die Rechte und Pflichten der
Gesellschafter —, sondern auch, inwieweit das Rechts-
kleid von der Stange mittels des Gesellschaftsvertrags
bzw. der Satzung den individuellen BedUrfnissen ent-
sprechend mafdgeschneidert werden kann; die Rechts-
formen sind hier unterschiedlich flexibel.

e
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Beirats der Zeitschrift fiir Arbeitsrecht (ZfA).

2] Rechtsformentscheidung — wieder-
kehrende Optimierungsaufgabe

im Rahmen der strategischen Unter-
nehmensplanung

Da sich sowohl das Unternehmen, die Unternehmer-
familie, aber auch die wirtschaftlichen und rechtlichen
Rahmenbedingungen dynamisch verandern, gehort es
zu den strategischen Aufgaben der Unternehmenslei-
tung, in gewissen Abstdnden zu Uberprifen, ob das
einmal gewahlte Rechtskleid immer noch passt oder ob
nicht ein Wechsel angezeigt sein kann. Die Rechts-
formiberprifung als Optimierungsaufgabe beinhaltet
komplexe rechtliche und betriebswirtschaftliche Ent-
scheidungen. Ausgehend von einer sorgféltigen Analyse
des konkreten Familienunternehmens, also der
Unternehmerfamilie (Anzahl der Gesellschafter, Nach-
folgemodelle, Stamme, Rollen und Funktionen der Ge-
sellschafter im Unternehmen, Internationalisierung etc.)
und des Unternehmens nach GroRe (Umsatz, Bilanz-
summe, Mitarbeiterzahl), wirtschaftlichem Umfeld und
strategischen Zielen, ist ein Attraktivitatsvergleich
der verschiedenen Rechtsformen anhand bestimmter,
gewichteter Vergleichskriterien durchzufihren:

¢ Sicherung des Unternehmens als Familienunter-
nehmen

* Nachfolgegestaltung

* Gewinnung geeigneter Fremdmanager

e Publizitat, Rechnungslegung, Besteuerung

¢ unternehmerische Mitbestimmung

¢ Finanzierung, Haftungsbeschrankung

e »Standing« der Rechtsform —auch international
betrachtet

3] Wie vollzieht sich ein Rechtsform-
wechsel?

Ist das Ergebnis der Analyse, dass ein Wechsel in eine
SE, KGaA oder AG vorteilhaft ist, stehen fir eine Um-
wandlung verschiedene Instrumente bereit, wobei der
sog. Formwechsel in der Praxis zu den beliebtesten
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Umwandlungsformen zahlt. Warum? Mit ihm bleibt die
Identitat des Rechtstragers erhalten: Das Unternehmen
bleibt bestehen und zieht sich, bildlich gesprochen, nur
mittels einer Satzungsédnderung (sog. Umwandlungs-
beschluss) ein neues Rechtskleid an. Demzufolge muss
kein neues Unternehmen gegriindet, kein Vermogen
Ubertragen und kein altes Unternehmen liquidiert wer-
den. Vor allem bleiben die Anteilsinhaber identisch. Dem
Ablauf nach gliedert sich ein Formwechsel in die Vor-
bereitung eines solchen durch Erstellung eines Um-
wandlungsberichts, den Umwandlungsbeschluss
durch die Anteilseigner und den Vollzug des Rechts-
formwechsels durch Anmeldung zum und Eintragung
im Handelsregister. Ein Familienunternehmen, das bis-
lang als GmbH oder GmbH & Co.KG verfasstist, kannin
eine AG oder KGaA formgewechselt werden. Soll in
eine SE umgewandelt werden, ist zu beachten, dass
als Zwischenschritt zunachst ein Wechsel in eine AG
erforderlich ist. Hierfir muss das Familienunternehmen
seit zwei Jahren eine dem Recht eines anderen Mit-
gliedstaats unterliegende Tochtergesellschaft haben.

4] Systemwechsel bei der Aufsichts-
struktur — Pflichtaufsichtsrat

Das Familienunternehmen wechselt damit in eine
Rechtsform, bei der gesellschaftsrechtlich ein Pflicht-
aufsichtsrat bzw. bei einer monistisch strukturierten SE
ein Verwaltungsrat besteht, dessen Zusammensetzung
sich bei Uberschreitung der relevanten Mitarbeiter-
schwellen (501 bzw. 2001 Arbeitnehmer) nach den
jeweiligen Mitbestimmungsgesetzen richtet (bei der SE
nur, sofern kein abweichendes Mitbestimmungsmodell
vereinbart wurde). Damit kommt es zu einem System-
wechsel. Denn sowohl bei der GmbH als auch bei der
GmbH & Co. KG besteht nur mitbestimmungsrechtlich
ein Pflichtaufsichtsrat. Ist das Unternehmen nicht mit-
bestimmt, obliegt es der Gestaltungsfreiheit der Gesell-
schafter, ob und wenn ja in welcher Weise in der Satzung
ein Organ installiert wird, das die Geschaftsfihrung
Uberwachen soll (sog. fakultativer Aufsichtsrat). Zudem
kénnen auch Organe eingerichtet werden, denen »
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keine Uberwachungs-, sondern bloRe Beratungsfunk-
tionen zukommen, sog. Beirat, Verwaltungsrat, Gesell-
schafterausschuss, Familienrat etc.

5] Folge: keine Amterkontinuitat des
Beirats/freiwilligen Aufsichtsrats

Der Systemwechsel in eine Rechtsform mit erstmali-
gem Pflichtaufsichtsrat betrifft unmittelbar die Rechts-
stellung der Mitglieder des Beirats bzw. freiwilligen
Aufsichtsrats. Mit Wirksamwerden des Formwechsels,
also Eintragung in das Handelsregister, enden automa-
tisch deren Amter. Die Beiratsmitglieder bzw. Aufsichts-
ratsmitglieder werden nicht einfach Mitglieder des
neuen Pflichtaufsichtsrats. Aus der Kontinuitat der Ge-
sellschaft folgt nédmlich keine Kontinuitat der Organmit-
gliedschaft. Vielmehr geht das Umwandlungsrecht von
einer Diskontinuitat der Amter der Leitungsorgane aus.
Hintergrund ist, dass der Sprung von einem Normen-
system in ein anderes regelmafdig zu einer durchaus
grundlegenden Veranderung der Organstruktur sowie
der Organkompetenzen flhrt. Dann ist aber auch Uber
deren Besetzung neu zu entscheiden. Nur ausnahms-
weise besteht Amtskontinuitat, wenn der Aufsichtsrat
beim formwechselnden Rechtstrdger nach denselben
Vorschriften zu bilden und zusammengesetzt war wie
in der neuen Rechtsform. Das ist bei einem Wechsel
von einem Beirats-/freiwilligen Aufsichtsratssystem in
ein Pflichtaufsichtsratssystem gerade nicht der Fall.
Ein freiwilliger Aufsichtsrat in einer GmbH bzw.
GmbH &Co. KG hat im Verhéltnis zur Gesellschafterver-
sammlung und Geschaftsflihrung schlicht eine andere
Stellung als ein Aufsichtsrat einer AG oder KGaA. Beim
Beirat kommt hinzu, dass dieser noch nicht einmal
Uberwachungsaufgaben innehatte. Beim Weg in die SE
Uber den Zwischenschritt des Formwechsels in die AG
gilt sogar eine doppelte Diskontinuitat. Wird in die AG
gewechselt, enden die Amter des Beirats/freiwilligen
Aufsichtsrats. Aber auch die Aufsichtsratsmitglieder der
AG verlieren beim Wechsel in die SE ihre Amter, selbst
dann, wenn die SE kein monistisches Leistungssystem
mit einem Verwaltungsrat bekommen soll, sondern wie
die AG dualistisch ausgestaltet wird.

6] Bestellung und Konstituierung
des neuen Aufsichtsrats vor Vollzug
des Formwechsels

Mangels Amtskontinuitat missen die Mitglieder des
Pflichtaufsichtsrats neu bestellt werden. Da den Mit-
gliedern des kiinftigen Aufsichtsrats die Anmeldung des
Formwechsels zum Handelsregister obliegt, muss die
Neubestellung vor Vollzug geschehen. ZweckmaRiger-
weise sollte die \Wahl bei Beschlussfassung der Anteils-
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eigner Uber den Formwechsel erfolgen. Die Aufsichts-
ratsmitglieder missen dann zu einer konstituierenden
Sitzung zusammentreten und mit Ausnahme bei der
KGaA die Leistungsorgane bestellen. Ist der Aufsichts-
rat mitbestimmt, werden die Arbeitnehmervertreter
nach den Wahlvorschriften der einschlagigen Mitbe-
stimmungsgesetze gewahlt, was langwierig sein kann.
Allerdings muss mit der Eintragung des Formwechsels
nicht gewartet werden, bis dieses Verfahren abgeschlos-
sen ist. Angesichts des zeitlich gestreckten Umwand-
lungsverfahrens bestehen somit bis zum Zeitpunkt des
Wirksamwerdens der Umwandlung zwei »Aufsichts-
gremien« nebeneinander, namlich der freiwillige Auf-
sichtsrat und der kinftige Pflichtaufsichtsrat. Da erst-
mals ein (mitbestimmter) Aufsichtsrat gebildet wird,
sollte vorsorglich auch das sog. Statusverfahren durch-
geflhrt werden, in welchem die Bildung und Zusam-
mensetzung des Pflichtaufsichtsrats festgestellt wird.

7] Weiteres Gremium neben Pflichtauf-
sichtsrat nach Rechtsformwechsel?

Bei der Besetzung des Pflichtaufsichtsrats sind dann
ausgehend von dem gesetzlichen Aufgabenzuschnitt
des Aufsichtsrats/Verwaltungsrats und den personli-
chen Besetzungsvoraussetzungen mit Blick auf das
jeweils gewiinschte Governance-System des Familien-
unternehmens verschiedene konzeptionelle Uberlegun-
gen anzustellen: Ob und wenn ja in welchem Umfang
sollen Familienmitglieder, Stdmme und/oder Externe im
Aufsichtsrat vertreten sein? Welchen Zustimmungsvor-
behalten soll das Leistungsorgan unterliegen, wie weit-
reichend soll mithin die Uberwachung und strategische
Beratung durch den neuen Aufsichtsrat sein? Jenseits
der sachgerechten Ausgestaltung des Pflichtaufsichts-
rats ist zudem zu Uberlegen, ob das Familienunterneh-
men als weiteren Governance-Baustein neben dem
Aufsichtsorgan einen Beirat/Gesellschafterrat/Familien-
rat bendtigt, etwa zur Bindelung der Gesellschafter-
interessen und Beratung des Leistungsorgans. Hierflr
sind dann die gesetzlichen Grenzen bei der jeweiligen
Rechtsform auszuloten. Generell gilt, dass weitere Gre-
mien nicht nur bei der flexiblen KGaA, sondern auch bei
der SE und AG trotz der dort geltenden Satzungsstrenge
etabliert werden konnen. Allerdings darf die gesetzliche
Zustandigkeitsverteilung der zwingend vorgeschriebe-
nen Organe hierdurch nicht verdndert werden. «
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Die Europaische Aktiengesellschaft (SE) hat sich seit
ihrer Schaffung im Jahr 2004 als Rechtsform fir Fami-
lienunternehmen in Deutschland etabliert, viele von
ihnen haben sich fir diese Rechtsform entschieden —
aus guten Grinden.

Grunde fir den Wechsel in die SE

Im Vordergrund steht auch flr Familienunternehmen
eine Internationalisierung ihres Geschaftsmodells, um
weitere Umsatzmarkte zu erschlieRen. Die SE erleich-
tert nicht nur ein europaisches Branding, sondern auch
Akquisitionen im europaischen Ausland. »
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Die Mdglichkeit, den Verwaltungs- und Satzungssitz in
einen anderen EU-Mitgliedstaat zu verlegen — und das
unter Wahrung der Rechtspersonlichkeit der SE und
ohne Auflésung —, erdffnet nicht zuletzt in steuerlicher
Hinsicht neue Gestaltungsoptionen.

In der Praxis ist festzustellen, dass Familienunterneh-
men héaufig Scheu vor dem Wechsel gerade in eine
Aktiengesellschaft haben, da sie beflirchten, die Kon-
trolle Uber das Unternehmen zu verlieren. Insoweit halt
die SE eine Losung bereit. Sie ermdglicht die Einflihrung
eines monistischen Systems mit einem Verwaltungsrat,
der die Aufgaben des Leitungs- und Kontrollorgans auf
sich vereint. Anders als bei dem dualistischen Modell —
bekannt aus der deutschen Aktiengesellschaft mit Vor-
stand (Leitung) und Aufsichtsrat (Kontrolle) — droht dem
Unternehmer kein Machtverlust.

Die wesentliche Motivation fir den Formwechsel in
eine SE stellt oftmals die durch die SE eréffnete Chance
dar, die unternehmerische Mitbestimmung im Wege
von Verhandlungen zwischen Arbeitnehmern und Unter-
nehmensleitung zu gestalten, sie auf dem bestehenden
Niveau »einzufrieren« oder fur die Zukunft prinzipiell
sogar ganz auszuschlief3en. Die SE selbst unterliegt
namlich grundsatzlich nicht den deutschen Mitbestim-
mungsgesetzen.

Praktische Erfahrungen bei der
Umsetzung

Die Grindung einer SE kann auf verschiedenen Wegen
erfolgen. Am haufigsten ist die Umwandlung einer AG in
eine SE. Zunehmend wird auch auf Vorratsgesellschaf-
ten in Form einer SE zurlickgegriffen, auf die dann die
umzuwandelnde Gesellschaft verschmolzen wird. Auf
diese Weise steht auch Unternehmen, die die Voraus-
setzungen einer SE-Umwandlung eigentlich nicht erfil-
len, der Weg in diese Rechtsform offen. Wie sieht die
Umwandlung bei anderen — fir Familienunternehmen
typischen — Rechtsformen aus?

Verhandlungsverfahren mit den
Arbeitnehmern

Gleich fir welchen Grindungsweg sich das Familien-
unternehmen entscheidet — Voraussetzung einer jeden
SE-Grindung ist die Durchflihrung eines Verhandlungs-
verfahrens mit den Arbeitnehmern. Das Management
des beteiligten Unternehmens verhandelt dabei mit
einem eigens und ausschlielich zu diesem Zweck
errichteten Arbeitnehmergremium, dem sog. besonde-
ren Verhandlungsgremium (bVG), tber die Beteiligung
der Arbeitnehmer in der SE. In dieses werden fur die in
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jedem EU-Mitgliedstaat beschéaftigten Arbeitnehmer
der beteiligten Gesellschaften und betroffenen Tochter-
gesellschaften und Betriebe Mitglieder gewahlt oder
bestellt. In Deutschland ist grundsatzlich die zustandige
Gewerkschaft zu involvieren.

Gegenstand sind die unternehmerische Mitbestim-
mung der Arbeitnehmer sowie die Ausgestaltung des
Rechts der Arbeitnehmer auf Unterrichtung und Anho-
rung in grenztberschreitenden Angelegenheiten. Letz-
teres wird in der Regel durch einen SE-Betriebsrat
verwirklicht, der meistens einmal im Jahr tagt. Der SE-
Betriebsrat stellt keine Arbeitnehmervertretung nach
betriebsverfassungsrechtlichem Verstandnis dar, son-
dernistin Zusammensetzung und Kompetenzen einem
Europaischen Betriebsrat vergleichbar.

Weiterer Verhandlungsgegenstand ist die unternehme-
rische Mitbestimmung, deren Ausgestaltung grund-
satzlich vollig frei ausgehandelt werden kann. Allerdings
muss bei einer SE-Griindung durch Formwechsel einer
AG in Bezug auf alle Komponenten der Arbeitnehmer-
beteiligung zumindest das gleiche Ausmald gewahrleis-
tet sein, das in der Gesellschaft besteht, die in eine SE
umgewandelt wird.

Das Verhandlungsverfahren kann bis zu sechs Monate
dauern. Sofern sich die Verhandlungsparteien schneller
einigen oder das bVG beschlief3t, keine Verhandlungen
aufzunehmen oder diese abzubrechen, verkirzt sich die
Dauer. Eine wichtige Rolle fir die Dauer der Verhand-
lungen spielen vor allem das Vertrauensverhaltnis zwi-
schen den Verhandlungsparteien, die Einigungsbereit-
schaft in zentralen Themen und die Vorbereitungen der
Verhandlungen. Die Erfahrung zeigt, dass bei entspre-
chend grindlicher Vorbereitung die Verhandlungsdauer
von sechs Monaten deutlich unterschritten werden
kann.

Die Verhandlungen mit Vertretern der gesamten euro-
paischen Belegschaft bedeuten einen nicht ganz uner-
heblichen logistischen Aufwand, der bei der Planung
eines solchen Projekts zu berlcksichtigen ist. Inm steht
gegeniber, dass die Verhandlungen oft erstmals ein
europaisches »Wir-Geflihl« in der Belegschaft begrin-
den. «
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Zukunft erfolgreich sichern —
Gestaltungsoptionen bel

In Deutschland werden die meisten Familienunternehmen und

Nachtolge- und Investitionsfragen

mittelstandischen Firmen an die nachste Generation Ubergeben.

Was aber tun, wenn aktuell ein geeigneter oder williger Nachfolger fehlt?

Die richtige Losung fur eine Nachfolge kann ein (Anteils-)Verkauf

der Firma oder auch die Aufnahme eines temporaren Investors sein.

Das Thema Anteilstibergang bzw. Unternehmensnach-
folge ist eine der komplexesten Herausforderungen,
denen sich Familienunternehmen oder mittelstandische
Betriebe friiher oder spater stellen missen. Es gilt, die
Interessen von Familie, Unternehmen und Geschafts-
fUhrung unter einen Hut zu bringen. Auf der Suche nach
einem neuen Gesellschafter missen sich Unternehmer
vor dem Hintergrund einer Unternehmensnachfolge
bzw. im Rahmen gemeinsamer Investitionen unter Um-

standen auch aufderhalb der Familie bzw. des eigenen
Unternehmens begeben.

Der hohe Investitionsdruck, ein glinstiges Finanzierungs-
umfeld und ein zunehmendes Interesse von Bietern
aus dem Ausland sorgen bei Investoren aktuell fir mehr
Wettbewerb. Kein Wunder: Deutschlands Mittelstand
lockt mit versteckten Weltmarktfihrern, anstehenden
Generationswechseln, neuen Wachstumspotenzialen »
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und langfristiger Orientierung. Dadurch eréffnen sich
zuséatzliche Chancen fir Unternehmen beim Anteilsver-
kauf. Auch der zunehmende Trend der Investitionen von
Family Equity-Gesellschaften belebt den Markt. Diese
bringen nicht nur Erfahrung und Branchenkenntnisse
aus ihrer eigenen Geschaftstatigkeit mit, sondern haben
ebenfalls ein grofdes Interesse an nachhaltigem Wachs-
tum und einer hoch motivierten Belegschaft. Verant-
wortung Ubernehmen und langfristig in Generationen
denken: Fir Family Equity-Gesellschaften sind das ver-
traute Werte.

Wie aber den richtigen neuen Gesellschafter finden?
Und wie sieht es aus mit der Kaufpreisermittiung, Finan-
zierung, Risikoverteilung und Unternehmenskultur?

Maoglichkeiten des (Teil-)Verkaufs bzw.
der Unternehmensnachfolge

Bei der Verkaufsentscheidung spielen vielfaltige Fak-
toren eine Rolle: So konnen z.B. der Kaufpreis, die
Nachhaltigkeit, Ubereinstimmung mit der eigenen
Wertekultur und die professionelle Abwicklung der
UnternehmensUlbergabe letztlich ausschlaggebend
sein. Diese Faktoren mlssen intensiv abgewogen wer-
den. Als attraktive Moglichkeit eines (Teil-)Verkaufs
steht z.B. ein Management Buy-in zur Verfiigung. Ein
Externer wird dabei als geschéftsflihrender Gesellschaf-
ter in das Unternehmen aufgenommen und bietet dem
Unternehmer vor allem die Perspektive, das eigene
Lebenswerk nachhaltig fortzufihren. Im Markt gibt es
viele Flhrungspersonlichkeiten, die interessiert sind,
ein Unternehmen zu erwerben, ohne selbst griinden zu
wollen.

Von grofdem Mehrwert flr den Unternehmer sind ins-
besondere auch Gesprachspartner, die selbst aus einer
Unternehmerfamilie kommen bzw. mit dem Mittelstand
verbunden sind. Family Equity-Gesellschaften bzw.
Family Offices haben ihren Ursprung im Mittelstand
und agieren daher ebenso langfristig und nachhaltig.
Aufgrund der finanziellen Spielrdume, die sich einem
Unternehmer er6ffnen, kdnnte aus Wachstumssicht
ebenfalls die Entscheidung fir einen nachhaltig agie-
renden Finanzinvestor oder eine Mittelstandsholding
durchaus sinnvoll sein.

Strategische Investoren kdnnen ebenfalls in vielen
Fallen die geeigneten Kaufer sein, mit denen sich im
Hinblick auf Wachstum und Unternehmensfortbestand
nachhaltige Synergien fir beide Unternehmen erzielen
lassen.
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Je klarer die Vorstellungen des Unternehmers sind,
desto einfacher ist es spéter, den Verkaufs- oder Beteili-
gungsprozess erfolgreich voranzutreiben. Allerdings ist
der Markt fir Beteiligungen haufig intransparent. Viele
gute mittelstandische Unternehmen kennen zwar ihre
Kunden, ihre Zulieferer und ihre direkten Wettbewerber.
Aber wenn es um einen (Anteils-)Verkauf oder die Nach-
folgeregelung geht, fehlt ihnen oft ein Ansprechpartner,
der weiterhelfen kann. Zugleich ist das Thema auf Ver-
kauferseite hochemotional, wenn es etwa darum geht,
das Lebenswerk in »familienfremde« Hande zu geben.

KPMG hat in Kooperation mit dem Verband DIE FAMI-
LIENUNTERNEHMER e.V. eine digitale Transaktions-
plattform auf den Markt gebracht, die Familienunterneh-
mer und geeignete Nachfolger sowie unterschiedliche
Investorengruppen zusammenbringt. Uber die Plattform
mit dem Namen KPMG Matchmaker wird dabei die
Angebotsseite — Familienunternehmer — mit potenziel-
len Unternehmensnachfolgern und Investoren vernetzt,
darunter z. B. Family Offices, Family Equity-Gesellschaf-
ten, Management Buy-in-Kandidaten, Personalberater
und Finanzinvestoren.

Auf Basis der zur Verfligung gestellten
Matching-Informationen werden rele-
vante und passende Geschaftspartner
ermittelt

Vertraulichkeit ist im M & A-Bereich das oberste Gebot.
Ob strategische, wirtschaftliche oder personliche
Grinde - es sind viele Szenarien denkbar, in denen es
wesentlich ist, dass Mitarbeiter, Wettbewerber oder die
Offentlichkeit nicht zu frith von einem geplanten Ver-
kauf erfahren. »Matchmaker« setzt daher auf Anony-
mitdt und bietet eine ausgeklligelte Suche (»smart
matching«) sowie eine geschlossene Umgebung. Ver-
kaufer erfahren einen besonderen Schutz, indem sie
zuerst auf mogliche Geschaftspartner aufmerksam
gemacht werden. So kénnen sie entscheiden, ob sie ihre
Kontakt- und Unternehmensangaben fiir das Gegen-
Uber freigeben mdchten.

Die Vorteile fir Investoren: Sie sparen Zeit bei der Suche,
profitieren von einem transparenten Prozess und kén-
nen ihre Energie ungestort in die Verhandlungsphase
und Ausarbeitung der Details investieren. «

it der KPMG AG Wirtschafts
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Prof. Dr. jur. Michael Hoffmann-Becking

Familienunternehmen auf dem Weg
zur Borse

B. Grinde fir den Borsengang

Die Entscheidung zur Offnung des Gesellschafterkrei-
ses durch den Gang an die Bdrse ist eine der wich-
tigsten Weichenstellungen in der Entwicklung eines
Familienunternehmens. Er muss auch deshalb wohl-
Uberlegt sein, weil er irreversibel ist. Es mag zwar sein,
dass das Unternehmen spater wieder von der Borse
genommen wird, aber das geschieht dann nicht mehr
unter der Regie der Familie, sondern allenfalls nach
dem Ausstieg der Familie und der Ubernahme durch
ein anderes Unternehmen oder einen Finanzinvestor.
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Borsengange von Familienunternehmen werden in aller
Regel damit begriindet, dass das Unternehmen zur
Finanzierung seines Wachstums eine Verstarkung des
Eigenkapitals bendtigt, die das Unternehmen trotz weit-
gehender Thesaurierung der Ertrage nicht durch Innen-
finanzierung leisten kann und die auch nicht durch Einla-
gen der Gesellschafter erreichbar ist. Auf dieses Ziel hin
wird die Vermarktungsstrategie des Bdrsengangs und
der damit verbundenen Kapitalerhdhung ausgerichtet,
und entsprechend wird die »Equity Story« im Borsen-
prospekt ausgebreitet.

Ein zweites und nicht minder wichtiges Motiv fir den
Gang eines Familienunternehmens an die Borse liegt in
der Schaffung fungibler Anteile fir die Familiengesell-
schafter. Ohne Zugang zum Kapitalmarkt gibt es ange-
sichts der Ublichen Vinkulierung fir den einzelnen Ge-
sellschafter nur die Mdglichkeit, seinen Anteil im Kreis
der Mitgesellschafter zum Kauf anzubieten; dieser
»interne Markt« ist meist nur in geringem Umfang auf-
nahmefahig, und der erzielbare Preis liegt weit unter
dem, was auf dem offenen Markt erzielt werden konnte.
Familiengesellschaftern, die sich von der Bindung an
das im Unternehmen gebundene Kapital ganz oder teil-
weise |6sen wollen, soll durch den Boérsengang ein Ver-
kauf ihrer Anteile zum echten Marktpreis ermdglicht
werden. Dieses Motiv bleibt in den 6ffentlichen Publi-
kationen eher im Hintergrund. Die Schaffung von Ver-
aulderungsmoglichkeiten fur die Familiengesellschafter
ist aber nicht nur schon fir sich genommen legitim,
sondern dabei geht es auch um die Sicherung des
Unternehmens gegen eine mdgliche Erosion des Ver-
bunds der Familiengesellschafter. Der Boérsengang
schafft ein »Ventil«, um zu verhindern, dass »Uberdruck«
im Verbund der Familiengesellschafter zu weit gravie-
renderen Konsequenzen fihrt, néamlich zum Verkauf des
Unternehmens. Die Abfindung ausscheidenswilliger
Gesellschafter aus dem Gesellschaftsvermogen kostet
Kapital und Liquiditat und schwacht das Unternehmen,
wahrend durch den Boérsengang und die Schaffung fun-
gibler Anteile eine »Abfindungswahrung« zur Verfligung
steht, die den Abfluss von Vermogen aus dem Unter-
nehmen vermeidet.
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Prof. Dr. jur. Michael Hoffmann-Becking, Rechtsanwalt in Diissel-
dorfbei Hengeler Mueller seit 1971, Honorarprofessor an der
Universitat Bonn, Mitglied in einer Reihe von Aufsichtsraten und
Beiraten, berat als Gesellschaftsrechtler Familienunternehmen
und groB3e Kapitalgesellschaften.

BN. Vorbereitung des Unternehmens
auf den Borsengang

Die sachliche und personelle Vorbereitung des Unter-
nehmens auf den Bérsengang ist eine vielfaltige und
langwierige Aufgabe, die eher Jahre als nur Monate
erfordert. Vieles ist zu bedenken, zu entscheiden, umzu-
setzen und einzuliben. Hier nur einige Aspekte:

Im Vorfeld des Bérsengangs muss das Familienunter-
nehmen, wenn es bislang als KG oder GmbH gefihrt
wurde, in eine AG oder KGaA umgewandelt werden. Es
ist von Vorteil, wenn das Unternehmen zur Zeit des Bor-
sengangs bereits eine Historie als borsenfahige Gesell-
schaft aufweist und die Leitungs- und Aufsichtsorgane
schon seit Langerem mit den veranderten und strenge-
ren Regeln der AG oder KGaA vertraut sind. Die Rechts-
form der KGaA, die auch, aber nicht nur wegen ihrer
Vorteile im Hinblick auf die Mitbestimmung besonders
reizvoll erscheint, ist mittlerweile an der Borse gut ein-
geflhrt und akzeptiert.

Das Unternehmen muss vor dem Borsengang auf die
hohen Erfordernisse vorbereitet werden, die der Kapi-
talmarkt an eine transparente Berichterstattung stellt.
Insbesondere die Bereiche Controlling und Rechnungs-
wesen sind hier gefordert. Zur Vorbereitung kann es hilf-
reich sein, wenn die Gesellschaft im Vorfeld schon eine
Anleihe am Kapitalmarkt platziert hat und deshalb nach
IFRS bilanzieren und auch sonst den Anforderungen
an ein »kapitalmarktorientiertes Unternehmen« (§ 264d
HGB) entsprechen muss. Im Hinblick auf den Borsen-
gang mussen auch neue Prozesse eingefiihrt und neue
Stabsabteilungen geschaffen werden, z. B. fir Investor
Relations, Ad-hoc-Mitteilungen, Directors Dealings etc.
Insgesamt zwingt die Offnung zum Kapitalmarkt zu
einer wesentlich starkeren Professionalisierung der
gesamten Organisation sowohl im Aufdenauftritt wie in
den internen Ablaufen. Wenn die Unternehmensleitung
nicht sicher sein kann, dass das Unternehmen in diesem
Sinne intern ausreichend vorbereitet ist, sollte der Zeit-
plan fir den Borsengang revidiert werden.

Wichtig ist die frihzeitige Einschaltung geeigneter Be-
rater fUr die Strukturierung des Bdrsengangs und die

erfolgreiche Vermarktung. Daflr braucht man nicht nur
ausgezeichnete Investmentbanker und Rechtsberater,
sondern auch PR-Experten, die schon im Vorfeld des
Borsengangs alle Verlautbarungen des Unternehmens
kritisch begleiten. Bei der Auswahl der Investmentbank
(oder mehrerer Banken) sollte man ein Auge darauf
haben, welcher Investorenkreis primar angesprochen
werden soll. So kann es sinnvoll sein, eine Bank einzu-
schalten, die besonders geeignet ist flir die Ansprache
von auslandischen institutionellen Investoren, wahrend
eine andere Bank moglicherweise besser geeignet ist,
inlandische Investoren aus dem Mittelstand zu gewin-
nen, die zur Stabilisierung des Aktionéarskreises beitra-
gen koénnen.

Bei der Festlegung des Konzepts des Borsengangs
muss entschieden werden, ob dem Publikum aus-
schlief3lich junge Aktien aus einer Kapitalerhdhung oder
auch Aktien aus dem Bestand der Familiengesellschaf-
ter angeboten werden sollen. Es kann auch eine aus-
schlief3liche Platzierung von Aktien der Familie ohne
Kapitalerhohung in Betracht kommen, wenn eine Ver-
starkung des Eigenkapitals nicht geboten erscheint und
der Erlos z.B. verwendet werden soll, um Nachfolge-
themen der Familie zu I6sen, insbesondere Abfindungen
und Schenkungsteuern zu finanzieren, oder sonstige
Verbindlichkeiten der Familie abzudecken. In jedem Fall
gilt es, den Eindruck zu vermeiden, dass die Familie ver-
kauft, weil sie das Vertrauen in das Unternehmen verlo-
ren hat. Schadlos mdglich ist jedenfalls die Kombination
einer Kapitalerhdhung mit der Platzierung einer (gerin-
geren) Menge von Aktien aus dem Bestand der Familie.
In der Satzung wird zweckmaéRig schon vor dem Hinzu-
tritt der neuen Aktionare durch ein genehmigtes Kapital
fir weitere Kapitalerhéhungen vorgesorgt.

Auch bei sorgfaltigster Vorbereitung kann es sein, dass
der Bdrsengang, nachdem er bereits 6ffentlich ange-
kindigt wurde, abgebrochen werden muss, weil sich
die dufderen Umstande derart verdndert haben, dass
der Markt aktuell nicht ausreichend aufnahmebereit ist
oder jedenfalls der erhoffte Emissionserlos nicht erreich-
bar erscheint. Die Furcht vor einem Scheitern des Bor-
sengangs treibt jede Unternehmensleitung um, die den
Schritt an die Borse wagen will, und ganz besonders
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gilt dies fur Familienunternehmen auf dem Weg zur
Borse. Um das Risiko des Abbruchs auszuschlieRen
oder zumindest zu vermindern, kann es sich empfehlen,
dem eigentlichen Bdrsengang eine vertrauliche Platzie-
rung bei ausgewahlten Investoren vorzuschalten. Bei
diesem Konzept, das von dem Familienunternehmen
Hella KGaA Hueck & Co. mit Erfolg realisiert wurde, ver-
pflichten sich die Investoren zur Abnahme der jungen
Aktien unter der Bedingung, dass die Aktien an der
Borse zugelassen werden; die 6ffentliche Anklindigung
des Borsengangs erfolgt erst, wenn durch die Vorweg-
platzierung die nach den Regeln der Frankfurter Borse
flr die Zulassung zum Regulierten Markt erforderlichen
Mindestgrofien (mindestens 10 Prozent des Kapitals und
mindestens 100 Aktionare) sicher gewahrleistet sind.
Den frihen Zeichnern muss zwar ein Anreiz durch einen
Preis gegeben werden, der niedriger ist als der voraus-
sichtliche Emissionspreis der ¢ffentlichen Platzierung,
aber das kann man in Kauf nehmen, um das Abbruch-
risiko zu vermeiden oder zumindest wesentlich zu ver-
mindern.

BB Vorbereitung der Familie auf den
Borsengang

Wenn die Familie den bestimmenden Einfluss im Unter-
nehmen behalten und damit den Charakter als Familien-
unternehmen sichern will, muss sie auch fir die Zeit
nach der Offnung des Gesellschafterkreises fest for-
miert bleiben. Das kann in einer vorgeschalteten Gesell-
schaft geschehen, aber es gentigt auch, wenn vor dem
Bdrsengang ein langfristiger Poolvertrag abgeschlossen
wird, der die Aktienmehrheit an dem borsennotierten
Unternehmen blindelt und den Bestand und Einfluss der
Mehrheit durch Stimmbindungen und Veraufierungs-
beschrankungen absichert. Wenn der Borsengang des
Familienunternehmens auch dazu dienen soll, Teilver-
aulerungen aus dem Aktienbestand der Familie zu
ermoglichen, empfiehlt sich eine Zweiteilung derge-
stalt, dass die Aktienmehrheit im Pool gebunden wird
(»Standbein«), wahrend eine kleinere Aktienmenge, die
fur die Beherrschung des Unternehmens nicht erforder-
lich ist, zur Disposition der einzelnen Familienmitglieder
freigegeben wird (»Spielbein«). Auch fiir die disponiblen
Aktien sollten allerdings Regeln vereinbart werden, die
ungeordnete Blockverkdufe ausschlieRen.

Bei einem Unternehmen, das in der Rechtsform der
KGaA an die Borse geflihrt wird, besteht rechtlich die
Moglichkeit, dass die Familie ihren bestimmenden
Einfluss auf die Fihrung des Unternehmens auch fir
den Fall eines Absinkens der Aktienquote unter die
Mehrheit dadurch sichert, dass die Anteile an der ge-
schaftsfiihrenden Komplementéar-Kapitalgesellschaft
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ausschlief3lich den Familiengesellschaftern zugewiesen
werden. Auch diese Struktur ist inzwischen erprobt und
kann insbesondere in Betracht kommen, wenn die Ge-
schaftsfihrung weiterhin auch personell in der Hand
der Familie liegen soll. Allerdings ldsst sich diese Struk-
tur nicht grenzenlos fortsetzen, sondern es muss von
der Familie zwar nicht unbedingt die Mehrheit, aber
doch eine wesentliche Quote der Kommanditaktien
gehalten werden.

Ganz gleich ob AG oder KGaA, in jedem Fall erfordert
der Gang in die borsennotierte Kapitalgesellschaft ein
erhebliches Umdenken der Familiengesellschafter. Die
Sphéren von Unternehmen und Gesellschaftern miissen
strikt getrennt werden. Serviceleistungen des Unter-
nehmens flir Familienaktionare sind nur noch gegen
angemessenes Entgelt »at arm'’s length« maglich, und
alle personlichen Sondervorteile missen abgeschafft
werden, und zwar nicht nur aus rechtlichen Griinden,
sondern auch, weil sie fir den Kapitalmarkt ein Dorn im
Auge sind. Die Familiengesellschafter missen sich auf
die strikte Einhaltung der vom Gesetz und vom Markt
geforderten Regeln einstellen; der Bérsengang zwingt
zur Disziplinierung.

Am Ende steht die Frage nach der zeitlichen Perspek-
tive fUr die Erhaltung des Unternehmens als Familien-
unternehmen. Die Chance, dass dies nicht nur Uber
wenige Jahre, sondern Uber lange Jahrzehnte gelingen
kann, ist gut, wie die Beispiele von seit Jahrzehnten
an der Borse etablierten Familienunternehmen zeigen.
Allerdings setzt die langfristige Kontinuitat als bdrsen-
notiertes Familienunternehmen voraus, dass die Familie
dauerhaft und moglichst Gber den Generationenwech-
sel hinaus in der Lage ist, jeweils eine Personlichkeit
herauszustellen, die die Familie fiihrt und in den Gremien
des Unternehmens vertritt. Dieser Mann oder diese Frau
muss die Kompetenz und Autoritat haben, die erfor-
derlich ist, um sowohl familienintern als auch von der
Offentlichkeit und dem Kapitalmarkt als maRgeblicher
Vertreter der Aktionarsmehrheit respektiert zu werden.
Er oder sie muss nicht zwangslaufig Mitglied der Familie
sein, aber ein unbestritten hohes Standing in der Familie
besitzen, und er oder sie muss auch nicht notwendig
den Vorsitz im Geschaftsfihrungsorgan wahrnehmen,
sondern es genugt, wenn die Familie durch ihren Repra-
sentanten an der Spitze des Aufsichtsorgans dokumen-
tiert, dass sie zusammen mit besonders sachkundigen
externen Mitgliedern des Aufsichtsgremiums in der
Lage ist, eine qualifizierte Kontrolle der Geschaftsflih-
rung und eine qualifizierte Auswahl der Geschaftsfihrer
zu gewahrleisten. «
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Kay Klopping und Karen Ferdinand

Wegzug: unbekanntes Risiko
fur Familienunternehmen

Viele Familienunternehmer schicken ihre potenziellen Nachfolger zur Ausbil-

dung ins Ausland. Einige bleiben dort jedoch langer als geplant. Das birgt

steuerliche Risiken. Damit der Auslandsaufenthalt nicht zur Kostenfalle wird,

sollten Familienunternehmen gut planen und vorsorgen.

Wer es kann, schickt seinen Nachwuchs zum Studium
an eine der US-Elite-Universitaten. In Princeton, Harvard
oder am MIT sollen sie optimal auf die spateren Aufga-
ben im Unternehmen vorbereitet werden. Aber auch
nach dem Studium gilt es, unternehmerische Erfahrun-
gen zu sammeln und z.B. das Unternehmenswachs-
tum in Asien durch eine Position als lokaler Geschafts-
fUhrer zu starken. Manch ein Unternehmer bleibt dort —
vielleicht nur ein paar Jahre, vielleicht aber auch fir
immer. Sofern er bereits Anteile am familieneigenen
Unternehmen besitzt, kann dies ein steuerliches Risiko
auslosen.
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Wegzugsteuer droht

Wenn ein Auslandsaufenthalt dauerhaft wird — unab-
hangig in welcher Generation — und mit einer Aufgabe
des deutschen Wohnsitzes verbunden ist, wird die sog.
Wegzugsteuer fallig. Dies ist eine Art »Abschlussrech-
nung« mit dem deutschen Staat, der das Ziel verfolgt,
die im Inland angelegten stillen Reserven auch hier final
steuerlich zu erfassen.

Eine Wegzugsbesteuerung droht grundsatzlich immer
dann, wenn der deutsche Fiskus durch den Wegzug
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sein Besteuerungsrecht an Unternehmensanteilen zu
verlieren droht. Der Hauptanwendungsfall ist hier die
Aufgabe des Wohnsitzes bzw. gewdhnlichen Aufent-
halts in Deutschland. Es kann jedoch auch ohne finalen
Wegzug zu einer Anwendung der Wegzugsteuer kom-
men, wenn namlich durch eine Wohnsitzverlagerung
das deutsche Besteuerungsrecht durch ein Doppel-
besteuerungsabkommen auf einen anderen Staat verla-
gert wird.

Wer ist betroffen?

Die Wegzugsteuer nach § 6 AStGi.V.m. § 17 EStG gilt
grundsatzlich flr jeden, der fir mindestens zehn Jahre
in Deutschland unbeschrankt steuerpflichtig war, einen
Anteil von mindestens 1 Prozent (Beteiligung am Kapital
innerhalb der letzten funf Jahre) an einer in- oder aus-
landischen Kapitalgesellschaft halt und seinen inlandi-
schen Wohnsitz oder gewdhnlichen Aufenthalt aufgibt.
Der Wegzug wird wie ein fiktiver Verkauf mit Realisie-
rung aller stillen Reserven im Wegzugszeitpunkt be-
rechnet.

Bemessungsgrundlage fir die Wegzugsteuer ist also
die Differenz zwischen Anschaffungskosten und »dem
angenommenen« aktuellen Verkehrswert. Wurden die
Anteile nicht erworben, sondern geerbt, gelten als An-
schaffungskosten diejenigen, die der Schenker oder
Erblasser fUr die Anteile historisch aufgewendet hat.

Ein konkretes Beispiel: Ein Unternehmerkind erbt alle
Anteile des als GmbH geflihrten Familienunternehmens
im Wert von 20 Mio. EUR. Als der Vater sie damals
gekauft hat, war das Unternehmen ein Viertel wert,
also nur 5 Mio. EUR. Nach drei Jahren ist der Wert
der GmbH auf 30 Mio. EUR angewachsen. Die stillen
Reserven — und damit die Bemessungsgrundlage der
Besteuerung — belaufen sich demnach auf 25 Mio. EUR.
Dieser sog. fiktive VerduRerungsgewinn ist zu versteu-
ern. Auf Antrag und gegen Sicherheitsleistung kann das
Finanzamt allerdings Ratenzahlung zulassen und die
Steuer flr hochstens funf Jahre stunden.

Erleichterungen bei Wegzug innerhalb
der EU

Die steuerlichen Folgen des \Wegzugs hdngen aber auch
davon ab, in welches Land man auswandert. Bei einem
Wegzug innerhalb der EU oder einen EWR-Vertrags-
staat wird die entstehende Steuer im Regelfall zinslos
und unbefristet gestundet — bis bspw. ein tatsachlicher
Verkauf der Anteile stattfindet.
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Nicht jeder Wegzug ist ein Wegzug

Zunachst einmal ist zu prifen, ob tatsachlich ein Weg-
zug vorliegt. Ein Wegzug ist dann nicht gegeben, wenn
der Lebensmittelpunkt weiterhin in Deutschland bleibt
und man im Ausland nur einen zusatzlichen Wohnsitz
hat. Dies dUrfte bei vielen Betroffenen gegeben sein.

Einen weiteren Lichtblick gibt es: War der Wegzug nur
vorlibergehend, so entfallt die Steuerpflicht rickwir-
kend. Dies ist der Fall, wenn innerhalb von funf Jahren
eine Rickkehr erfolgt, ohne dass der Anteilseigner zwi-
schenzeitlich seine Gesellschaftsanteile verkauft hat
und er wieder in Deutschland unbeschrankt steuer-
pflichtig wird. In Ausnahmefallen kann diese Frist durch
das Finanzamt auch um bis zu funf Jahre verlangert
werden, wenn der Betroffene glaubhaft macht, dass er
ausschlieBlich aus beruflichen Grinden abwesend ist
und unverandert eine Rickkehrabsicht besteht.

Kommt der Steuerpflichtige seinen steuerlichen Mit-
wirkungspflichten nicht nach, kann die Steuer trotzdem
fallig werden.

Wegzug in anderen Fallen

Neben den Fallen des Wegzugs bei Gesellschaftern
einer Kapitalgesellschaft kann es zu einer vergleichba-
ren Rechtsfolge auch bei einer Beteiligung an einer Per-
sonengesellschaft kommen. Voraussetzung hierfir ist,
dass sich durch den Wegzug das Besteuerungsrecht
nach dem jeweiligen Doppelbesteuerungsabkommen
auf den auslandischen Wohnsitzstaat verlagert. Friiher
ging man davon aus, dass eine gewerblich gepragte
Personengesellschaft (GmbH & Co.KG) eine ausrei-
chende Absicherung bietet. Dies ist nach aktueller
Gesetzeslage jedoch nicht mehr der Fall. Ein Risiko
besteht insbesondere bei Personengesellschaften, die
im Wesentlichen Holdingfunktionen austben oder auch
vermaogensverwaltend tatig sind.

Wert ist nicht gleich Wert

Die Musik spielt aber auch in der Bewertung. Der flr die
Berechnung der Wegzugsteuer malRgebende Unter-
nehmenswert wird seit 2009 nach dem sog. Verein-
fachten Ertragswertverfahren berechnet. Anhand der
Betriebsergebnisse der letzten Jahre wird ein Durch-
schnittsertrag flr diesen Zeitraum ermittelt. Dieser
Ertrag wird um einen festgelegten Faktor kapitalisiert.
Dieser wurde 2016 auf 13,75 reduziert, fihrt aber in vie-
len Fallen immer noch zu Uberraschend hohen Ergeb-
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nissen. Insbesondere ist diese Berechnungssystematik
zu pauschal, da sie nicht die spezifischen Risiken des
Unternehmens berticksichtigen kann.

Ein weiteres Problem des vereinfachten Bewertungs-
verfahrens ist, dass es ausschlieRlich Vergangenheits-
werte berlcksichtigt und die zuklnftige Ertragskraft
vollig auRer Acht lasst. So kann es schnell zu Uberbe-
wertungen der Unternehmen kommen — und entspre-
chend zu einer zu hohen Steuerlast. Bei hohen Unter-
nehmenswerten kann dies massiv zu Buche schlagen.

Mit eigenem Gutachten vorsorgen

Unternehmer sollten daher ein eigenes Wertgutachten
erstellen lassen, sobald der Wegzug denkbar wird. So
besteht die Moglichkeit, durch ein Gutachten einer
zwangsweisen und nachtraglichen Bewertung zuvor-
zukommen. Gangig und vom Finanzamt anerkannt ist
z.B. eine Unternehmensbewertung gemaf dem Wirt-
schaftspriferstandard »IDW S1«. Diese bietet gleich
mehrere Vorteile: Anders als das vereinfachte Ertrags-
wertverfahren wird darin ausschlief3lich der Zukunftser-
folg berlcksichtigt, in dem kinftig erwartete Zahlungs-
strome mit einem variablen Faktor kapitalisiert werden,
der die individuelle Risikoposition des Unternehmens
bertcksichtigt. Dadurch konnen Wertunterschiede von
bis zu einem Drittel gegenlber den Berechnungen des
Finanzamts entstehen.

Zwar ist die Erstellung einer solchen Bewertung mit
einem gewissen Aufwand verbunden und sollte in die
Hande von erfahrenen Experten gelegt werden, jedoch
wird eine sachgerechte Besteuerungsbasis ermittelt
und dokumentiert. Es lohnt sich also, vorzusorgen.

Weiterhin deutsche Erbschaft- und
Schenkungsteuer

Ein letzter Punkt sollte noch beachtet werden — auch
wenn der Wegzug geplant und dauerhaft ist, bspw. auch
nach Abschluss der beruflichen Téatigkeit. In Deutsch-
land besteht eine sog. erweiterte unbeschrankte
Steuerpflicht fir die Erbschaft- und Schenkungsteuer.
Deutsche Staatsangehdrige unterliegen nach einem
Wegzug fir mindestens flnf weitere Jahre in vollem
Umfang der deutschen Erbschaft- und Schenkung-
steuer. Teile des Vermagens bleiben maoglicherweise
auch dauerhaft steuerverhaftet.
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Empfehlung: Was deutsche Unternehmer
bei einem Wegzug generell beachten sollten

Ein Wegzug hat zum einen Auswirkungen auf die laufen-
den personlichen Steuern. Es sind aber auch die poten-
ziellen Folgen eines Wegzugs fiir das eigene Vermdgen zu
bericksichtigen. Deshalb sollten Unternehmer folgende
Fragen klaren:

* Welche steuerlichen Pflichten ergeben sich im Zuzugs-
staat? Inwieweit bleiben Einktinfte aus inlandischen
Quellen auch nach einem Wegzug in Deutschland ein-
kommensteuerpflichtig?

* Welche Erklarungspflichten bestehen in Deutschland
und im Zuzugsstaat?

* Wie wirkt sich die Zusammensetzung des privaten
Wertpapierdepots auf die Einkommensteuerpflicht aus?

* In welchem Umfang greift auch nach dem Wegzug eine
Erbschaft- und Schenkungsteuerpflicht in Deutschland?

* Welche Fristen gelten flir welche Einkommensquellen
und Vermogensteile?

» Spielt die Staatsangehorigkeit im Einzelfall eine Rolle? «
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Laura Seibold, M.A.

Erfolgreiche Strukturvielfalt —
Familienunternehmen in Deutschland
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Die Drei-Mann-Backerei um die Ecke und Volkswagen
haben eine Gemeinsamkeit: Beides sind Familienunter-
nehmen. Ein wesentliches Merkmal unterscheidet die
beiden Unternehmen im Wesentlichen — ihre Grof3e.

Die allgemeine Betriebswirtschafts- und Management-
lehre unterscheidet in ihren Ausfiihrungen regelmaflig
nach verschiedenen GroRenklassen von Unternehmen
und leitet spezifische Ergebnisse je nach Unternehmens-
groRe ab. In der Forschung zu Familienunternehmen
wird allerdings selten eine Differenzierung nach GréRRen-
klassen vorgenommen. Die GroRRe von Familienunter-
nehmen reicht jedoch vom Kleinstunternehmen bis zum
Milliardenkonzern. Die Herausforderungen an organisa-
tionale Strukturen sowie Managementaufgaben variie-
ren auch in Familienunternehmen je nach GréRRenklasse.

Die Ergebnisse der nachfolgenden Auswertungen
geben einen spannenden Einblick in die Bedeutung,
Struktur und GréRenverteilung der wichtigsten Familien-
unternehmen Deutschlands. Die Untersuchung zeigt,
dass die Forschung zu Familienunternehmen der Grofke
des Unternehmens eine steigende Bedeutung zumes-
sen sollte.

Als Datengrundlage dieser Analyse dient die eigens flr
diese Forschung beschaffte Liste der 10.000 grof3ten
Familienunternehmen' des Beratungsinstituts DIE
DEUTSCHE WIRTSCHAFT.

1 Beieiner Anzahl von Gber 10.000 Untersuchungsobjekten kann nicht fir
jeden Einzelfall Gberprift werden, ob sich Teile des Unternehmens oder
ganze Unternehmen in auslandischem Besitz oder Konzernbesitz befinden.
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VN
N GLOSSAR

Familienunternehmen

Familienunternehmen werden in diesem Beitrag als Unternehmen defi-
niert, in denen eine oder mehrere deutsche Eigentimerfamilien eine
beherrschende Stellung innehaben; in der Regel durch mindestens

51 Prozent Anteilsbesitz, bei Aktiengesellschaften von liber 25 Prozent.

Unternehmensgrof3enklassen —
eine Definitionsfrage

Die Abgrenzung der GréRenklassen von Unternehmen
wird in der deutschsprachigen Literatur unterschied-
lich vorgenommen. So werden qualitative Kriterien wie
eigentimer- oder managementgefihrt sowie quanti-
tative Kriterien wie Mitarbeiteranzahl oder Umsatz zur
Typologisierung herangezogen. Neben der gesetzlichen
Gliederung des Handelsgesetzbuchs (§ 267 HGB) zéhlen
die Angaben des Deloitte Mittelstandsinstituts (DMI),
des Instituts fur Mittelstandsforschung (IfM) und der
Europaischen Union (EU) zu den Gberwiegend genutz-
ten Klassifizierungsschwellenwerten.

In der vorliegenden Auswertung werden die Grenzwerte
des § 267 des HGB angewendet und um die Definition
des DMI? erweitert. Als unterer Schwellenwert wird
dem HGB entsprechend die Grenze von 12 Mio. EUR
Umsatz gewahilt.

Die gesamte Spanne — 12 Mio. EUR bis
231 Mrd. EUR

Die Umsatze der gelisteten Unternehmen reichen von
12 Mio. EUR bis zu 231 Mrd. EUR. Das umsatzstarkste
Familienunternehmen ist Volkswagen, das 231 Mrd.
EUR erwirtschaftet. Das am Umsatz gemessen kleinste
Unternehmen der Untersuchung ist ein bayrischer Spiel-
warenhersteller. »

2 Becker/Ulrich (2009), S. 3
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Schwerpunkt: Familienunternehmen

GrofB3e Unternehmen

Kleine Unternehmen MittelgroRe

Unternehmen

12 Mio. EUR bis
40 Mio. EUR

41 Mio. EUR bis
600 Mio. EUR

600 Mio. EUR bis
1 Mrd. EUR

GroBenklasse groRRer 1 Mrd. EUR

38%

58%

Prozentualer Anteil

3.800 5.900 185 232

Absolute Anzahl der
Unternehmen

—96% der Unternehmenslandschaft
—4,1Mio. Arbeitsplatze
—880 Mrd. EUR Gesamtumsatz

Die kleinen und mittelgrofen Familienunternehmen
bilden mit 96 Prozent einen erheblichen Teil der deut-
schen Unternehmenslandschaft, bieten ca. 4,1 Mio.
Arbeitsplatze und erwirtschaften ca. 880 Mrd. EUR
Gesamtumsatz. Diese Unternehmen sind in den unter-
schiedlichsten Branchen tatig. Die restlichen 4 Prozent
der Unternehmen sind GroRunternehmen, diese erzie-
len einen Gesamtumsatz von 1,3 Billionen EUR und
beschaftigen ca. 5,9 Mio. Menschen. Die Auswertung
zeigt die Bedeutung der kleinen und mittelgroRen Unter-
nehmen (KMU) in der Unternehmenslandschaft der
Familienunternehmen.

Uber 200 Milliardenunternehmen
in Familienbesitz

Ein Vergleich mit den DAX-Unternehmen? erlaubt es,
die Zahl von tber 200 Milliardenunternehmen in Fami-
lienbesitz besser einzuordnen. Die Auswertung zeigt,
dass in den DAX-Indizes 83 bdrsennotierte Nicht-
Familienunternehmen gelistet sind, die Gber 1 Mrd. EUR
Umsatz erwirtschaften. Im Vergleich dazu existieren
232 Familienunternehmen, die Uber 1 Mrd. EUR Umsatz
erzielen.

Nicht-
Familien- 3x
unternehmen |EEE————

>1Mrd. EUR

Familienunternehmen

>1Mrd. EUR

Quelle: eigene Darstellung, 2015

3 Eswerden die gelisteten Unternehmen des DAX30, TecDAX, MDAX und
des SDAX berticksichtigt.
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—4% der Unternehmenslandschaft
—-5,9 Mio. Arbeitsplatze
- 1,3 Billionen EUR Gesamtumsatz

Es wird deutlich, dass dreimal mehr groRe Familienun-
ternehmen als grofRe Borsengesellschaften existieren.

Konzentriert man sich auf die Unternehmen des
DAX30, finden sich mit Volkswagen, BMVW, Fresenius,
Henkel, Fresenius Medical Care, HeidelbergCement
und Merck sieben Familienunternehmen. Die Deutsche
Borse ist mit 2,9 Mrd. EUR das kleinste, am Umsatz
gemessene Unternehmen, welches im DAX30 gelistet
ist. Aus der Liste der 232 Milliardenunternehmen in
Familienbesitz lassen sich 71 Unternehmen identifizie-
ren, die Uber 2,9 Mrd. EUR Umsatz erwirtschaften. Ver-
gleicht man nun die Zahl von 23 bérsennotierten Mil-
liardenunternehmen, die sich nicht in Familienbesitz
befinden, mit 71 Familienunternehmen, welche jeweils
Uber 2,9 Mrd. EUR Umsatz erzielen, wird die Starke von
Familienunternehmen selbst in diesem Segment der
GrofRunternehmen deutlich: 75 Prozent der Milliarden-
unternehmen? sind Familienunternehmen.

80 1 Milliardenunternehmen
70 4
60
50
401 7
>2,9 Mrd. EUR
30 -
20 A
23

10 4 >2,9 Mrd. EUR
O B

borsennotierte Familien-

Unternehmen unternehmen

4 Indiesem Fall Gber 2,87 Mrd. EUR
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Die Auswertung zeigt, dass neben der Forschung zu
kleinen und mittleren Familienunternehmen, die mit
96 Prozent den groRten Anteil vertreten, auch die For-
schung zu groRen Familiengesellschaften von Bedeu-
tung ist, da es in Deutschland mehr grol3e Familienunter-
nehmen als groRe Bérsengesellschaften gibt.

Das alteste Unternehmen ist 857 Jahre alt

Die Bayerische Graf zu Toerring-Jettenbach Brauereien
GmbH & Co. KG wurde 1160 gegriindet und erzielt heute
mit 80 Mitarbeitern ca. 20 Mio. EUR Umsatz. Das
jungste Unternehmen der Untersuchung, die nordrhein-
westfalische Béackereikette »Karl« GmbH, wurde 2014
gegrindet und erwirtschaftet heute mit 490 Mitarbei-
tern ca. 25 Mio. EUR Umsatz.

Grindungsjahr 1160

Entwicklung der heutigen Struktur tGber
Jahrhunderte

Die Aufteilung der rund 6.500 Unternehmen mit einem
Umsatz Uber 40 Mio. EUR, fUr die das Grindungsdatum
erfasst ist (ca. 89 Prozent der Gesamtheit), zeigt fol-
gende Entwicklung:

Grindungen bis 1800 ca.120 Unternehmen

Griindungen 1801 bis1850  ca. 215 Unternehmen

Griindungen 1851 bis1900  ca. 874 Unternehmen

Grindungen 1901 bis1950 ca. 2.089 Unternehmen

Grindungen 1951 bis 2000 ca. 2.487 Unternehmen

Eine solche Detaillierung der Griindungsaktivitaten fr
nachhaltige Unternehmen lasst erahnen, wie viele Grin-
dungen mit aussichtsreichen Geschéaftsmodellen jedes
Jahr erfolgen mussen, damit auch in 100 Jahren diese
Struktur der deutschen Familienunternehmen weiter-
geflhrt werden kann.
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Alle haben eines gemeinsam —
ihre Familie

Die Landschaft der Familienunternehmen ist vielfaltig.
Sie reicht von der 857 Jahre alten Brauerei Uber die
Drei-Mann-Backerei bis hin zu Milliardenunternehmen,
die ihre Produkte in die ganze Welt exportieren. Jedes
dieser Unternehmen wird von familidrem Einfluss
gesteuert und es bedarf, je nach GroRe des Unterneh-
mens, gesonderter Handlungsempfehlungen flr des-
sen Strategie. Es wird deutlich, dass die Definition des
Familienunternehmens um die Einteilung nach GréoRen-
klasse erweitert werden sollte.

Diese Uber die Jahrhunderte entwickelte Struktur zeigt,
wie wichtig es ist, dass nicht Erbschaftsteuern und
Substanzsteuern (wie die Vermogensteuer) die Familien-
unternehmen so dezimieren, wie dies in GroRbritannien,
Frankreich und den USA geschah. Die Wirtschaftspoli-
tiker und Forscher dieser Lander beneiden uns um
diese Familienunternehmen — »The Growth Engine of
Europe«. «
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Schwerpunkt: Familienunternehmen

Prof. Dr. Thomas Schmid, Dr. Markus Ampenberger,
Prof. Dr. Dr. Ann-Kristin Achleitner, Prof. Dr. Christoph Kaserer

Ausschuttungspolitik borsennotierter
Familiengesellschaften

Deutsche borsennotierte Familienunternehmen zeigen
im Schnitt sowohl eine hohere Neigung zu Dividenden-
auszahlungen als auch ein héheres Dividendenniveau.
Bei naherer Analyse wird deutlich, dass der entschei-
dende Faktor hierbei das Eigentum und nicht das
Management in der Hand von Familienmitgliedern ist.
Zudem findet sich dieser Zusammenhang nur bei nach-
folgenden Generationen, nicht aber bei der Griinder-
generation.’

1 Dieser Beitrag gibt zusammengefasst das Working Paper »Corporate
Governance and Payout Policy: Do Founding Families have a Special sTaste
for Dividends«?« wieder; siehe https://ssrn.com/abstract=1553650.

Wahrend der Blick von Theorie und Praxis meist auf die
breit gestreuten Publikumsgesellschaften gerichtet ist,
wird doch ein bedeutender Anteil der bérsennotierten
Unternehmen von Blockaktionaren beeinflusst. Unter
diesen stellen insbesondere in Deutschland Unterneh-
mensgrinder und ihre Familien die haufigste Form dar.
Erstaunlicherweise wurde jedoch bislang relativ wenig
der Einfluss dieser besonderen Eigentlimerstruktur auf
die Unternehmenspolitik von Unternehmen erforscht.
Dies gilt insbesondere auch fir die Ausschittungs-
politik.
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Das Center for Entrepreneurial and Financial Studies
(CEFS) an der Technischen Universitat Minchen setzte
hier mit einer empirischen Untersuchung an. Es betrach-
tete alle Nicht-Finanzunternehmen im CDAX der Deut-
schen Borse, d.h. alle im General Standard und Prime
Standard notierten deutschen Aktien, fUr die Jahre 1995
bis 2006. Mithilfe von weiteren Datenbanken wie dem
Hoppenstedt Aktienfihrer und der Amadeus Daten-
bank sowie Daten der Bundesanstalt flr Finanzdienst-
leistungsaufsicht (BaFin) wurden sodann die aktuellen
Eigentumsverhaltnisse der jeweiligen Unternehmen
ermittelt. Insgesamt wurden damit 660 Unternehmen
untersucht. Als Familienunternehmen wurden dabei
alle jene angesehen, bei denen eines der folgenden drei
Kriterien zutraf: Die Grinderfamilie halt mindestens 25
Prozent der Stimmrechte, mindestens ein Mitglied ge-
hort dem Aufsichtsrat an oder mindestens ein Mitglied
gehort dem Vorstand an. Wahrend das erste Kriterium
das Eigentum der Familie widerspiegelt, sind Aufsichts-
rats- und Vorstandstatigkeit Ausdruck des Manage-
menteinflusses derselben. Dabei ist es in unserer Stich-
probe selten, dass dem Managementeinfluss der
Familie keine Eigentumsverhaltnisse zugrunde liegen.
Eigentum ohne Managementeinfluss jedoch kommt
durchaus haufiger vor. Wie sich auch in anderen Fragen
wie bspw. der Diversifikationspolitik von Unternehmen
zeigte, kann die Unterscheidung zwischen den beiden
verschiedenen Hebeln Eigentum und Management
jedoch durchaus einen Einfluss haben. Zudem wurde
bei der umfangreichen Analysearbeit auch unterschie-
den, ob das Unternehmen noch in Grinderhand ist
oder aber schon an spatere Generationen (bergeben
wurde.

Die Analyse zeigte grundsatzlich, dass die Wahrschein-
lichkeit einer Ausschuttung bei bérsennotierten deut-
schen Familienunternehmen mit 60 Prozent hoher ist
als bei borsennotierten Nicht-Familienunternehmen.
Dort liegt sie bei 50 Prozent. Interessant ist nun aber
eine nahere Betrachtung, ob es eine Rolle spielt, welche
Generation der Familie aktiv ist. Bei jenen Unterneh-
men, an denen noch der Grinder wirkte, war die Wahr-
scheinlichkeit der Ausschittung mit 25 Prozent deutlich
tiefer — auch als jene bei Unternehmen ohne Familien-
einfluss. Es scheint, dass bei den Griinderunternehmern

Prof. Dr. Thomas Schmid, Dr. Markus Ampenberger, Prof. Dr. Dr. Ann-Kristin
Achleitner und Prof. Dr. Christoph Kaserer haben am Center for Entrepre-
neurial and Financial Studies (CEFS) der TU Miinchen umfangreich iber den
Einfluss der Corporate Governance-Struktur von Unternehmen auf unter-
nehmenspolitische Entscheidungen geforscht. Prof. Schmid lehrt heute an
der University of Hong Kong, Dr. Ampenberger ist Berater bei der Boston
Consulting Group (BCG).

der Wachstumsgedanke des Unternehmens klare Prio-
ritdt vor einer Ausschttung hat. Die hingegen generell
hohere Ausschuttungswahrscheinlichkeit bei borsen-
notierten Familienunternehmen wird durch spatere
Generationen der Griinderfamilie ausgeldst.

Betrachtet man nun neben der Haufigkeit der Ausschit-
tung auch die Hohe derselben, so findet man auch hier
hohere Betrage bei Familienunternehmen. Die jewei-
lige Generation spielt dabei wiederum eine Rolle. Wah-
rend bei Familienunternehmen, die noch in der Hand
ihrer Grliinder liegen, die Hohe der Ausschittung jener
von Nicht-Familienunternehmen entspricht, ist sie bei
jenen Unternehmen, die generational Gbergegangen
sind, hoher. Wenn das Unternehmen in der Hand von
nachfolgenden Generationen ist, wird somit haufiger
und mehr ausgeschuttet. Die Ausschittungspolitik von
bdrsennotierten Familienunternehmen ist damit maf3-
geblich vom Lebenszyklus des Unternehmens beein-
flusst: Der Dividendenappetit steigt deutlich, wenn die
Unternehmensanteile auf die Nachfahren tbergegan-
gen sind.

Dabei ist bei weiterer Analyse das Eigentum in der
Hand von Familienmitgliedern der entscheidende Fak-
tor, welcher das Ausschittungsverhalten beeinflusst.
Die Tatsache, ob Familienmitglieder im Management
tatig sind, ist hingegen irrelevant fir die Ausschittungs-
politik.

Interessant ist schlieRlich ein letzter Aspekt, namlich
die Frage, wie borsennotierte Familienunternehmen mit
der Moglichkeit von Aktienrlickkaufen umgehen. Hier
findet sich allerdings kein signifikanter Einfluss der
Corporate Governance-Struktur — die Wahrscheinlich-
keit flr einen Aktienrickkauf wird nicht davon beein-
flusst, ob es sich um ein Familienunternehmen handelt.
Dies gilt sowohl fir den méglichen Einfluss als Eigen-
timer als auch als Manager der Unternehmen.

Diese empirischen Befunde sind konsistent mit der
Sicht, dass nachfolgende Generationen zwar die Kon-
trolle Uber das jeweilige Familienunternehmen beibe-
halten wollen, gleichzeitig jedoch an einem konstanten
Einkommen interessiert sind. «

Audit Committee Quarterly 1V/2017 43

92017 A Committee Institute e.V., assoziiert mit der KPMG AG Wirtschaftsprifungsgesellschaft, einem Mitglied des KPMG



Susanne Jungblut und Kay Klopping

Externe Finanzierung von Pensions-
verpflichtungen — Reduzierung
bilanzieller und erbschaftsteuerlicher
Belastungen

Familienunternehmen, bei welchen eine Ubergabe an die nachste Generation
bevorsteht und die gleichzeitig ruckstellungsfinanzierte Pensionsverpflich-
tungen eingegangen sind, sollten eine externe Finanzierung dieser Verpflich-
tungen in Erwagung ziehen. Ein solcher Schritt entlastet die Bilanz und
reduziert gleichzeitig das im Erbschaftsfall zu versteuernde Verwaltungsver-

mogen — eine MalRnahme, zwei positive Effekte.
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Die erste Herausforderung:
steigende Pensionsruckstellungen

Betriebliche Altersversorgung ist eine der von den Mit-
arbeitern am meisten geschatzten Nebenleistungen
und wird vor dem Hintergrund des aktuellen Fachkrafte-
mangels fir die Arbeitgeberattraktivitdt immer bedeu-
tender. Wahrend moderne Versorgungssysteme in aller
Regel so ausgestaltet sind, dass eine Bilanzberihrung
nicht gegeben ist, erfordern altere Pensionsplane
zumeist den bilanziellen Ausweis von Pensionsriickstel-
lungen — und dies auch dann, wenn die Versorgungspro-
gramme bereits vor vielen Jahren geschlossen wurden.

Fir die Ermittlung dieses Bilanzausweises werden die
kiinftigen Zahlungsstrome ermittelt, mit ihrer jeweili-
gen Wahrscheinlichkeit gewichtet und sodann auf den
Bilanzstichtag abgezinst. Nach HGB wird der hierflr
relevante Diskontierungssatz anhand des durchschnitt-
lichen Marktzinses der letzten zehn Jahre ermittelt.
Aufgrund des in den letzten Jahren stark gesunkenen
Zinsniveaus ist auch der HGB-Diskontierungssatz gefal-
len, liegt aber immer noch deutlich Gber dem aktuellen
Marktzins — und wird sich in den kommenden Jahren,
auch bei einem moderat steigenden Zinsniveau, weiter
verringern:

Prognostizierter Diskontierungszinssatz HGB auf Basis
der Marktdaten per 31.10.2017"

Annahme: Annahme:
gleichbleibendes moderat steigendes
Zinsniveau Zinsniveau?

31.12.2016 4,01% 4,01%

31.12.2017 3,67 % 3,67%

31.12.2018 3,19% 3,20%

31.12.2019 2,76% 2,79%

31.12.2020 2,45% 2,51%

31.12.2021 2,10% 2,21%

31.12.2022 1,92% 2,08%

e Institute tmitder KPM

nm

Susanne Jungblutist Aktuarin (DAV) und ver-
sicherungsmathematische Sachverstandige fir
Altersversorgung (IVS). Als Director im Bereich
Deal Advisory, Pensions der KPMG AG Wirt-
schaftsprifungsgesellschaft ist sie fur die aktua-
rielle und betriebswirtschaftliche Beratung zur
betrieblichen Altersversorgung verantwortlich.

Zur Person von Kay Klépping siehe Seite 37

Dementsprechend kann von einem weiteren Anstieg
der Pensionsriickstellungen ausgegangen werden — bis
zum Jahresende 2022 kann allein die zinsbedingte Erho-
hung der Pensionsrlckstellungen — je nach Konstella-
tion —bis zu 50 Prozent betragen. Dies bedeutet nicht nur
eine sinkende Eigenkapitalquote und eine schlechtere
Bonitat, sondern verringert auch die fir eine Ausschit-
tung zur Verflgung stehenden Mittel. Fir Familienunter-
nehmen wird dies insbesondere dann relevant, wenn
die Ertrage nach einem Generationenwechsel auf mehr
Personen verteilt werden.

Die zweite Herausforderung: Besteue-
rung des Verwaltungsvermogens im
Erbschaftsfall

Seit der Neuregelung der Erbschaftsteuer zum 1.7.2016
erfolgt eine deutlich hohere Besteuerung von Verwal-
tungsvermagen. Als solches Verwaltungsvermogen gel-
ten bspw. Wertpapiere, und zwar auch dann, wenn ein
Unternehmen diese zur Riickdeckung von Versorgungs-
verpflichtungen angelegt hat. Wahrend vor Juli 2016 in
diesen Fallen eine 100-prozentige Freistellung von der
Erbschaftsteuer moglich war, wird nunmehr das ge-
samte Verwaltungsvermogen besteuert, soweit dieses
einen Freibetrag von 10 Prozent des beglnstigten Ver-
mogens Ubersteigt.

Hinzu kommt, dass bei Umschichtungen von Verwal-
tungsvermogen — bspw. im Rahmen einer Neuanlage
von Wertpapieren — sog. junges Verwaltungsvermaogen
entsteht. Ein solches wird fir zwei Jahre dem Gesell-
schafter unmittelbar als nicht beglnstigtes Vermdgen
zugerechnet und istim Schenkungs- und Erbfall in voller
Hohe zu versteuern. »

1 Prognostizierter Diskontierungszinssatz nach § 253 Abs. 2 Satz 1 HGB fur
eine Duration von 15 Jahren

2 Annahme: Anstieg des Zinsniveaus um 60 Basispunkte bis zum Jahresende
2022
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Familienunternehmen

Eine Losung fir beide Herausforde-
rungen

Eine mogliche MalRnahme ist die Separierung von Ver-
mogen und dessen Zweckbindung flir die betriebliche
Altersversorgung. Hierflr wird das Vermogen in ein Treu-
handmodell oder in ein externes Finanzierungsvehikel
eingebracht. Als externe Finanzierungswege eignen
sich in diesem Zusammenhang der Pensionsfonds und
die Unterstltzungskasse.

Erster Vorteil: Bilanzentlastung und
Verbesserung der Eigenkapitalquote

Je nach Finanzierungsmodell ergeben sich unterschied-
liche bilanzielle Effekte, stets aber wird die HGB-Bilanz
entlastet:

e Bei einem Treuhandmodell werden Pensionsver-
pflichtungen und Vermdgen zu Zeitwerten miteinan-
der saldiert. In der Bilanz erscheint also nur noch der
Teil der Pensionsverpflichtungen, der das separierte
Vermdagen Ubersteigt (»Unterdeckung«).

e Bei einem externen Finanzierungsvehikel liegt an-
schlieRend eine sog. mittelbare Zusage vor, die han-
delsrechtlich dem Bilanzierungswahlrecht unterliegt.
Ein Bilanzausweis ist somit nur insoweit erforderlich,
als die Versorgungsverpflichtungen nicht ausgelagert
wurden. Eine Unterdeckung der Ubertragenen Pen-
sionsverbindlichkeiten, die sich in den kommenden
Jahren aus dem weiterhin sinkenden Diskontierungs-
satz ergeben wird, braucht lediglich im Anhang ange-
geben zu werden.
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Zweiter Vorteil: erbschaftsteuerliche
Entlastung

Bei einer Auslagerung der Versorgungsverpflichtungen
auf einen externen Durchfiihrungsweg rechnen die
dorthin Ubertragenen Vermogenswerte nicht mehr zum
Betriebsvermdgen. Neu ist, dass auch ein Treuhand-
modell eine erbschaftsteuerliche Entlastung mit sich
bringt. Die gesetzliche Neureglung des Erbschaftsteu-
ergesetzes enthilt namlich eine Offnungsklausel, nach
der »Teile des beglnstigungsfahigen Vermogens, die
ausschliefslich und dauerhaft der Erfiillung von Schulden
aus Altersversorgungsverpflichtungen dienen und dem
Zugriff aller Gbrigen nicht aus den Altersversorgungs-
verpflichtungen unmittelbar berechtigten Glaubiger ent-
zogen sind«, nicht zum Verwaltungsvermaogen zahlen.

Wird also Vermdgen in ein Treuhandmodell eingebracht
und somit fir die Zwecke der Altersversorgung reser-
viert, kann dieses Vermogen effektiv bis zur Hohe des
gemeinen Werts der Pensionslasten neutralisiert wer-
den. Daneben treten aber noch zwei weitere positive
Effekte ein: Zum einen erfolgt eine volle Schuldenver-
rechnung, wahrend im Regelfall bei der Berechnung
des relevanten Nettoverwaltungsvermogens lediglich
ein anteiliger Schuldenabzug im Verhéltnis von Verwal-
tungsvermagen und begunstigtem Vermogen maoglich
ist. Zum Zweiten wird durch die externe Ausfinanzie-
rung der Pensionsverpflichtungen die Entstehung von
jungem Verwaltungsvermogen bei Umschichtungen in
Wertpapiervermogen effektiv verhindert und damit eine
erheblich hohere Freiheit bei der Vermogensanlage
erreicht.

Empfiehlt sich also in jedem Fall eine
externe Ausfinanzierung von Pensions-
verpflichtungen?

Sofern ein Familienunternehmen rickstellungsfinan-
zierte Pensionsverpflichtungen hat und in der nachsten
Zeit eine Ubergabe des Unternehmens an die niachste
Generation ansteht, sollte eine externe Finanzierung
der Versorgungsverbindlichkeiten erwogen werden. In
welchem Umfang eine solche gelingt, hangt wesentlich
von Vermogensstruktur, Liquiditdt und Liquiditatsbe-
darf ab. Ein wesentlicher Vorteil des Treuhandmodells
ist dabei, dass in ein solches auch geeignete illiquide
Mittel eingebracht werden konnen. Weiterhin sind bei
der Wahl der Finanzierungsalternative auch Natur und
Struktur der Versorgungsverpflichtungen zu berlck-
sichtigen. «




Isabel Hartung

Verantwortung und Digitalisierung
Im deutschen Mittelstand

Ganzheitliche Innovation: Methoden,
Menschen, Produkte, Markte

TRUMPF ist Markt- und Technologiefthrer bei Werk-
zeugmaschinen und Lasern fur die industrielle Ferti-
gung. Der Erfolg liegt in der kontinuierlichen Innovation;
dabei bezieht TRUMPF Innovation nicht nur auf neue
Erfindungen und Entwicklungen in technologischer
Hinsicht, sondern verfolgt einen ganzheitlichen Inno-
vationsansatz, der Markte, Produkte, Mitarbeiter und
neue Methoden gleichermalen im Blick hat.

Der heute viel bemUhte Begriff »Disruption« hat bei
TRUMPF schon fast Tradition: Mit der Einflhrung des
industriellen Blechschneidens mit dem Laser 1985
wurde das eigene Kerngeschaft im Stanzen angegriffen.
Bereits in den 1960er-Jahren startete TRUMPF seine
Internationalisierung Uber eigene Tochtergesellschaften
und flihrte den Kunden vor Ort neueste Maschinen vor.
Das war damals einzigartig im Maschinenbau; ebenso

wie die synchronisierte Fertigung, die ab den 1990er-
Jahren Grundlage fir Produktivitdtssteigerungen war.
Neue Flhrungsinstrumente wie flexible Arbeitszeit-
modelle bildeten die Grundlage dafir, dass die letzte
Krise so gut bewaltigt werden konnte.

Unabhangigkeit und starke Marken sind entscheidende
Erfolgsfaktoren von TRUMPF. Als finanziell unabhangi-
ges Familienunternehmen kénnen wir sehr schnell und
unburokratisch Entscheidungen treffen und Schwer-
punkte setzen, ohne dass diese erst aufwendig den
Anteilseignern »verkauft« werden mussen. Diese
Arbeitsweise hat sich schon lange bewahrt — auch vor
der »Digitalisierungswelle«. TRUMPF kann innerhalb
von Tagen Uber Richtungsanderungen, Investments,
Desinvestments etc. entscheiden. Das gibt eine Ge-
schwindigkeit, die einer der wesentlichen Erfolgsfakto-
ren beim Digitalthema ist. Ein Beispiel: Mit Blick auf
die Industrie 4.0 wurde relativ unbUrokratisch auf Basis
eines Grobkonzepts die AXOOM GmbH in Karlsruhe »
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gegrindet, wodurch TRUMPF erstmals zum Provider
eines Betriebssystems flr die Fertigung wurde. In einer
Publikumsgesellschaft hatte man hierzu sicher langere
Abstimmungsrunden gebraucht.

AuRerdem verfligen wir Uber einen langen Atem; wir
konnen — unbehelligt von Investorenanforderungen,
die sich in der Verfolgung von Quartalszahlen nieder-
schlagen — eine langerfristige Perspektive verfolgen
und Themen, von denen wir Uberzeugt sind, auch nach
Rickschlagen vorantreiben.

Geschaftsstrategie von TRUMPF

Die Leitgedanken fir die Strategie von TRUMPF sind
Wachstum und Verantwortung — fir das Unternehmen,
die Mitarbeiter und die Gesellschaft.

Wobei man bei aller Begeisterung flir die Digitalisierung
das klassische Maschinenbau- und Lasergeschaft nicht
vernachlassigen darf. Maschinen und Laser bilden die
Basis flr unser Geschaft, die um weitere Komponen-
ten und Services erweitert wird. Bei den Kunden der
Werkzeugmaschinen und Laser geht es darum, Hard-
ware, Software und Services zu verknlpfen — auch
herstellerlibergreifend; z.B. Produktionslésungen von
TRUMPF mit Ein-/Abfuhr/Automatisierungslager zu ver-
binden und auf der anderen Seite durch die Geschéfts-
prozessplattform und Cloud von TRUMPF Digital Solu-
tions weiterzudenken. Interessanterweise vertrauen
viele Kunden eher der TRUMPF Cloud als den interna-
tionalen grofRen Anbietern.

Bei der Digitalisierung wird sich zeigen, womit wirklich
Geld verdient wird. Vielleicht ist Digitalisierung auch
einfach nur die notwendige Voraussetzung, damit es
im Maschinenbau eine Konnektivitat gibt. Diese wird
eventuell nicht direkt flir Zusatzumsatze sorgen, jedoch
die Grundlage fir nachgelagerte Mehrwertservices im
Lifecycle darstellen.

Derzeit ist TRUMPF bei allen aktuell bestehenden gro-
3en Themen im Maschinenbau aktiv und involviert:

 additive Verfahren

e Geschéftsplattform 4.0

¢ Produktionslésungen

Hier spielt wieder unser Vorteil der finanziellen Unab-
hangigkeit eine groRe Rolle. Gdbe es weitere wesent-

liche Ideen, Akquisitionen etc., kdnnten wir schnell und
unburokratisch agieren.
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Digitalisierter Maschinenbau in
Deutschland

Fir alle Unternehmen gilt gleichermafen: Digitalisie-
rung kostet zunachst viel Geld. Personal, Produktent-
wicklung, Vertriebskonzepte missen transformiert wer-
den. Um dies gegenzufinanzieren, missen an anderer
Stelle Kosten gesenkt und Produktivitdtssteigerungen
erzielt werden. Somit setzt TRUMPF seinen Fokus da-
rauf, wo der Kunde durch TRUMPF einen Quanten-
sprung machen kann. Fakt ist, dass viele unserer Kunden
schneller, produktiver und vor allem flexibler im Umgang
mit abnehmenden Losgrofden und steigender Komple-
xitat werden mussen.

Im internationalen Vergleich steht der deutsche Mittel-
stand noch recht gut da, aber der Wettbewerb und die
Geschwindigkeit, mit der Zukunftsthemen vorangetrie-
ben werden, verscharfen sich zunehmend — und Fokus,
gepaart mit Geschwindigkeit, ist hier entscheidend.
Aktuell ist TRUMPF sehr gut aufgestellt. Die wesentli-
chen Zukunftstechnologien werden gezielt weiterent-
wickelt; die Marke ebenso wie die internationale Auf-
stellung sichern einen guten Marktzugang und »Made
in Germany« steht nach wie vor flir deutsche Ingenieurs-
kunst. Das Thema Digitalisierung wird ganzheitlich
betrachtet — das heil3t, dass sowohl die Erweiterung
des Kerngeschéfts, die ErschlieRung neuer Geschéfts-
felder wie auch die interne digitale Transformation Be-
standteile der Digitalisierungsstrategie sind. Dies setzt
TRUMPF mit aller Konsequenz in den Bereichen Tech-
nologie, Organisation und Mensch um. So zeigen uns
Erfolge in allen Dimensionen der Digitalstrategie zu-
gleich auf, wo wir Kurskorrekturen vornehmen missen.

Deutschen Mittelstand sichern

TRUMPEF stellt sich seiner Verantwortung fr den deut-
schen Mittelstand. Dieser muss gestarkt werden —dazu
gehdrt auch, die Digitalisierung voranzutreiben und nicht
getrieben zu werden; denn Letzteres ware existenz-
bedrohend. Der deutsche und der europaische Mittel-
stand miissen an einem Strang ziehen: Partnerschaften
bilden, Synergien heben und sich untereinander vernet-
zen, um gegen die grofden internationalen Anbieter be-
stehen zu kénnen.

Die Angst vor der Digitalisierung (»es kostet Arbeits-
platze« etc.) in Begeisterung umzuwandeln, ist unser
Ziel. Wir versuchen, Digitalisierung anschaulich und
positiv erlebbar zu machen — national in unserem Vor-
fihrzentrum in Ditzingen; international z. B. in der Smart
Factory in Chicago. Zusétzlich versuchen wir, unsere
Kunden dort abzuholen, wo sie aktuell mit ihren Heraus-
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forderungen stehen. Einige Kunden sind noch sehr weit
von einem »4.0« entfernt. Hier setzen wir teilweise Pro-
zessberater ein, die analysieren, welches die nachsten
Schritte sind, um den Kunden in die Richtung weiter-
zubringen, die er sich vorstellt. Dabei handelt es sich oft
nicht ausschlieRlich um Digitalisierung, sondern auch um
Prozess- und Steuerungsoptimierungen oder kleinere
Automatisierungsschritte, z. B. Einsatz von Tools statt
Excel oder bessere Auslastung von Maschinen (wie
z.B. durch Predictiv Maintenance).

Digitalisierter Maschinenbau -
im internationalen Vergleich

Die USA sind ein bedeutender Markt fur TRUMPF; es
war einer der ersten Standorte auRerhalb von Deutsch-
land, an denen wir eine eigene Entwicklung und Pro-
duktion hatten. Aktuell besteht dort eine groRe Nach-
frage nach unseren Produkten. Wir erhoffen uns auch
noch einiges fur die Zukunft. Was man nicht unter-
schatzen darf: Mogen die USA in puncto Digitalisierung
im B2C-Bereich auch fihrend sein — in der Produktion
sind sie oft noch vergleichsweise »konservativ«. Oft
wird abgewartet, bis die Anlagegtter wirklich komplett
abgeschrieben sind — dann aber machen die Unter-
nehmen oft durch Neuinvestitionen einen enormen
Entwicklungssprung. Wir hoffen natlrlich, dass wir an
diesem Sprung partizipieren kénnen.

Die Eroffnung der Smart Factory in Chicago ist fir
TRUMPF bedeutend — wir haben daflr auch begeis-
tertes (Kunden-)Feedback erhalten. In unserer Smart
Factory in Chicago zeigen wir anstelle von Einzelmaschi-
nen einen komplett vernetzten Produktionsprozess.
Hierdurch lassen sich einzelne Produkte und Services
in einem Live-Betrieb optimal vorfihren.

Nach ihren Studien der Volkswirtschaft und Kunstgeschichte
in Bonn, Berlin, Berkely (US) und Pavia (Italien) war Isabel
Hartung mehr als flinfzehn Jahre fiir McKinsey tatig. Als
Senior Practice Manager und spatere Director of Knowledge
fur die Global Operations Practice des Unternehmens
verantwortete sie u.a. das strategische Produktportfolio

als auch die Entwicklung zukunftsgerichteter Beratungs-
leistungen und die Innovationsstrategie. Seit Juli 2015 leitet
Isabel Hartung den Zentralbereich Unternehmensentwick-
lung des Familienunternehmens TRUMPF GmbH & Co.KG;
seit Juli 2017 ist sie Mitglied der erweiterten Geschéftsleitung.

Die politische Lage in den USA derzeit ist nicht einfach,
insbesondere die Unberechenbarkeit, fihrt aber zu
keiner Strategiednderung bezlglich unseres USA-Ge-
schafts.

China wird aktuell zu einem der wichtigsten Markte fur
den Maschinenbau — mit einer ungeheuren Dynamik.
Auch hier sind wir bereits mit einem Werk, aber auch
Uber Tochtergesellschaften wie JFY im Maschinenbau
oder SPI flr Laser vertreten. Themen wie Automatisie-
rung stehen dort enorm weit oben auf der Agenda, was
uns zeigt, dass wir auf die richtigen Themen gesetzt
haben.

Verantwortung: Mitarbeiter »mitnehmen«

Ob national oder international: TRUMPF ist sich der
Verantwortung fir die derzeit rund 12.000 Mitarbeiter
weltweit bewusst. Korrespondierend zu unserer Wachs-
tumsstrategie wird die Anzahl der Mitarbeiter in den
nachsten zehn Jahren nochmals stark ansteigen. Die
Transformation in die digitale Zukunft wollen wir gemein-
sam mit unseren Mitarbeitern angehen — das bedeutet
ein groRes Change Management. Wir wollen unsere
Mitarbeiter flr die Digitalisierung begeistern, TRUMPF
als Arbeitgeber starken und uns gemeinsam neue
Kompetenzen erarbeiten. Am Markt kénnen wir her-
vorragende Mitarbeiter fir TRUMPF gewinnen, weil
TRUMPF einerseits einen sehr guten Ruf als Arbeit-
geber hat und es andererseits einen besonderen Reiz
ausUbt, die »Maschinen sprechen zu lassen«. Das
Rickgrat bildet der starke Wertekanon, der nicht nur
auf dem Papier besteht, sondern im Unternehmen
gelebt wird. Identifikation mit dem Unternehmen, Be-
geisterung und das Streben nach Exzellenz zeichnen
die Belegschaft aus. Das ist extrem beeindruckend.
Unser Motto fir die Digitalstrategie lautet nicht um-
sonst »Digital fihrend«. Das zeigt unseren Anspruch,
ganz vorne dabei zu sein. «
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Dirk Nawe und Gillian van der Schelling

Chinesischer Investor
bekundet Interesse
an meinem Unternehnmen — was tun?

In den zurlickliegenden Jahren hat die Zahl getatigter
Unternehmenskaufe in Deutschland durch chinesische
Investoren kontinuierlich zugenommen. Allein 246 Trans-
aktionen sind von 2006 bis 2016 zu verzeichnen, Uber
Dirk Nawe, Partner Transaction 40 Transaktionen hatten in den Jahren 2014 bis 2016 ein

Services, Deal Advisory der Familienunternehmen als Zielgesellschaft'.
KPMG AG Wirtschaftspriifungs-

gesellschaft Erst jiingst sind politische Zeichen fiir einen restriktive-

ren Transaktionsmarkt gesetzt worden, darunter die von
EU-Kommissionsprasident Juncker vorgeschlagene
einheitliche européische Investitionskontrolle, die 9. Ver-
ordnung zur Anderung der AuRenwirtschaftsverordnung
durch die deutsche Bundesregierung und verschérfte
Kapitalverkehrskontrollen durch China, um die Kapital-
flucht aus dem Land der Mitte zu reduzieren. Wenn-
gleich die deutsche Wirtschaft gegeniber den chinesi-
schen Investitionsaktivitaten eher positiv eingestellt ist,
wachst bei den politischen Instanzen und in der Offent-

Gillian van der Schelling, Senior lichkeit die Sorge, dass es zu einem Ausverkauf der
Associate Transaction Services, deutschen Industrie kommen konnte. Welche Sorgen
Deal Advisory der KPMG AG und Vorbehalte schwingen bei Aufsichtsraten und An-

Wirtschaftsprifungsgesellschaft teilseignern von mittelstandischen Familienunterneh-

men mit, wenn Interesse am Unternehmen bekundet
wird, und konnen chinesische Investoren diese entkréaf-
ten? Eine Annaherung.

a) Abfluss von Technologie und Wissen und Stand-
ortverlagerung — ein, wenn nicht das klassische Argu-
ment in Bezug auf chinesische Kaufer. Wissensaus-
tausch und Technologietransfer sind oftmals im Fokus
der Transaktion. Deutsches technologisches Know-how
wird in China sehr geschatzt.

Unsere Einschétzung: Historische Transaktionen haben
beim deutschen Zielunternehmen haufiger sogar zu
hoheren Investitionen — insbesondere in Forschungs-
und Entwicklungstatigkeiten — sowie einem Ausbau der
heimischen Produktionskapazitaten geflihrt. Die Sorge
einer Standortverlagerung zulasten des Standorts
Deutschland erscheint eher unbegrindet.

1 Schéatzung auf Basis der 1410 gréf3ten Familienunternehmen in Deutschland
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b) Stérung des Unternehmensfriedens — Unterneh-
menstransaktionen rufen Gewerkschaften auf den Plan
und das Tagesgeschaft leidet. Personelle Konsequenzen
wie Umstrukturierungen und Mitarbeiterentlassungen
sind vorprogrammiert —von maoglichen kulturellen Diffe-
renzen einmal ganz abgesehen.

Unsere Einschéatzung: Derartige Bedenken sind insbe-
sondere in Kommunikationsproblemen begriindet. Ver-
stehen Sie, wer |hr Verhandlungspartner ist. Versuchen
Sie das Machtgeflige, den Verhandlungsstil und Ent-
scheidungsprozess beim Kaufer zu verstehen. Machen
Sie sich dartber hinaus ein Bild von der Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage des potenziellen Kaufers.

c) Ansehen des VerauBerers leidet — VVorstande, Auf-
sichtsrate und insbesondere Anteilseigner stehen mit
Veroffentlichung eines geplanten Unternehmensver-
kaufs im Kreuzfeuer der Kritik. Nicht zuletzt in der
Gemeinde, in der der Unternehmenssitz liegt, sinken
Sympathiewerte.

Unsere Einschétzung: Neben der sorgfaltigen Investo-
renauswahl sind das friihzeitige Abholen lhrer Mitarbei-
ter und die transparente Gestaltung des Transaktions-
prozesses essenziell. Gehen Sie dabei auf Belange der
Mitarbeiter ein. Greifen Sie Bedenken und Fragen Ihrer
Mitarbeiter in Gesprachen mit dem potenziellen Kaufer
auf. Bestehen Sie in den Verhandlungen auf essenziel-
len Forderungen (bspw. keine Mitarbeiterentlassung,
Standortsicherung).

d) Verzogerung und Abschlussrisiko durch biiro-
kratische Hiirden — die eingangs beschriebene zuneh-
mende Regulierung auf beiden Seiten verhindert einen
erfolgreichen Verkauf an chinesische Investoren.

Unsere Einschétzung: Uberpriifen Sie die anvisierte
Deal-Struktur in Bezug auf regulatorische Anforderungen
(z.B. MOFCOM, NDRC, SAFE und MAR auf chinesi-
scher Seite und Bundesministerium fur Wirtschaft und
Energie auf deutscher Seite) und adressieren Sie diese
maoglichst frihzeitig. Insbesondere mittelstdndische

© 2017 Audit Committee Institute e.V., assoziiert mit der KPMG

Familienunternehmen mit begrenzten personellen und
technischen Ressourcen sollten eine langere Transak-
tionsphase einplanen. Eine proaktive Kooperation mit
Behorden ist der Schllssel flr einen erfolgreichen
Transaktionsabschluss.

In der Breite zeigen Verkaufe an chinesische Investoren
den Mehrwert auf, der aus den Ubernahmen hervorge-
hen kann. Beiden Parteien wird der Markteintritt in das
jeweils andere Land ermaoglicht. Darlber hinaus bleibt
in sehr vielen Fallen das bestehende Management erhal-
ten. Erfahrung und Wissen, welches von chinesischen
Investoren sehr geschatzt wird, soll auch nach Uber-
nahme im Unternehmen bleiben — nicht zuletzt erschlie-
Ren sich hieraus Synergien. Gegebenenfalls werden
zusatzliche Managementkrafte vom Kéaufer dem eta-
blierten Management zur Seite gestellt, um Schnittstel-
len der neu geschaffenen Unternehmensbeziehung
optimal miteinander verbinden zu kénnen.

Im Rahmen von politischen, wirtschaftlichen und sozia-
len Leitlinien, wie sie mitunter im 13. Funfjahresplan
(2016-2020) und der »Made in China 2025«-Strategie
wiederzufinden sind, hat sich die chinesische Wirt-
schaft eine steigende Anzahl von Unternehmenstrans-
aktionen zum Ziel gesetzt. Zudem wird dem chinesi-
schen Verhandlungsstil nachgesagt, einen jeden Ver-
handlungspartner von der Transaktion zu Uberzeugen,
um unberechtigten Beflirchtungen friihzeitig die Kehr-
seite darzulegen. Die Erfahrung zeigt, dass anfangliche
Sorgen und Vorbehalte gegeniber chinesischen Inves-
toren haufig ungerechtfertigt sind. Eine proaktive Zusam-
menarbeit, offene Kommunikation mit allen Beteiligten
im Transaktionsprozess zum Aufbau eines gegenseiti-
gen Vertrauensverhéltnisses und frihzeitiges Ausein-
andersetzen mit Kernthemen gelten als entscheidende
Kriterien fUr eine zufriedenstellende Klarung an beiden
Seiten des Verhandlungstisches. «
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Schwerpunkt: Familienunternehmen

Interview mit Prof. Dr. Heinz-Walter GroRRe

B. Braun Melsungen
in Afrika

|L

ACI: Seit wann und in welchen Landern ist B. Braun in
Afrika aktiv und wie hat sich das Unternehmen auf dem
afrikanischen Kontinent unternehmerisch entwickelt?

Prof. Dr. Heinz-Walter GroBe: B. Braun ist bereits seit
mehr als 60 Jahren auf dem Kontinent aktiv und expor-
tiert Medizinprodukte in nahezu alle Lander Afrikas.
Zudem haben wir Tochtergesellschaften mit insgesamt
780 Mitarbeitern in Stdafrika, Simbabwe, Algerien und
Kenia. Derzeit erzielen wir rund 100 Mio. EUR Umsatz
in Afrika, das entspricht etwa 1,5 Prozent unseres Kon-
zernumsatzes. Erfolgreiche Zusammenarbeit bedeutet
flr uns aber auch immer, Verantwortung zu tUberneh-
men und Perspektiven zu geben. Die Ausbildung von
Schwestern, Pflegern und Technikern oder unser Ge-
meinschaftsprojekt »B. Braun for Africa«, das wir von
2011 bis 2015 mit der Deutschen Gesellschaft fir Inter-
nationale Zusammenarbeit in Kenia durchgefiihrt haben,
sind wichtige Beispiele dafdir.

Bei 54 Landern auf dem afrikanischen Kontinent sowie
unterschiedlichsten politischen und kulturellen Gege-
benheiten wird der Markteintritt nicht stets nach dem
gleichen Muster abgelaufen sein. Welche Herausforde-
rungen und Besonderheiten gab es hierbei zu beachten?

Wir haben mit all unseren »B. Braun«-Sparten schnell in
Afrika FulR gefasst. Dabei stand anfangs vor allem das
Lernen von den lokalen Partnern im Mittelpunkt. Spater
wurde das durch intensiven Austausch sowohl zwi-
schen den Sparten als auch mit »Afrika-erfahrenen«
Unternehmen erganzt. So konnten wir Wissen Uber die
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unterschiedlichen Markte teilen und Ziele entwickeln,
gleichzeitig aber in der Marktbearbeitung unterschied-
lich vorgehen. Mit der Griindung unserer Landesgesell-
schaft in Kenia 2014 haben wir ein weiteres regiona-
les Zentrum in Subsahara-Afrika geschaffen, das den
Ausbau der Aktivitaten von B. Braun in der gesamten
ostafrikanischen Region unterstitzen soll. Ziel ist, auf
Dauer ein Netzwerk von »B. Braun«-Strukturen fir die
Region sldlich der Sahara zu etablieren.

Ein Markteintritt kann bspw. Uber Vertriebsburos, Pro-
duktionsstatten oder Kooperationen erfolgen. Welche
Formen hat B. Braun gewahlt und was empfehlen Sie
anderen Unternehmen an dieser Stelle?

Wir haben schon frih versucht, der Komplexitat des
Kontinents Rechnung zu tragen. Daher arbeiten wir
seit Beginn in einem Grofsteil der Markte mit lokalen
Partnern zusammen. Ich gebe anderen Unternehmen
ungern Ratschlage, sondern kann nur aufzeigen, wel-
cher Weg fir uns richtig ist: Clevere regionale Struktu-
ren schaffen, Risiken ausbalancieren, sich vor Ort enga-
gieren und lokale Partner einbinden. Um dauerhaft Fuf3
zu fassen, spielen aber immer auch Werte wie Integri-
tat, Verlasslichkeit und Vertrauen eine wichtige Rolle.

Unterscheiden sich Ihre unternehmerischen Aktivitaten
(u.a. die operative Geschéftsflihrung sowie Kontroll- und
Uberwachungsmechanismen) in afrikanischen Landern
von jenen in Asien oder Amerika und haben sich diese
in den letzten Jahren verandert?
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B. Braun agiert in allen Markten in seinen Geschafts-
prozessen gleich. Diese beruhen auf den Prinzipien der
Transparenz und Nachhaltigkeit. Der afrikanische Konti-
nent nimmt daher keine Sonderrolle ein.

Wie gehen Sie bei B. Braun mit den tradierten Vorurtei-
len (die drei »K« — Korruption, Krankheiten, Kriege) ge-
geniber dem Kontinent um und welche Gegenargu-
mente konnen Sie aus Ihrer langjahrigen Erfahrung vor
Ort liefern?

Afrika ist flr deutsche Unternehmen ein Chancenkonti-
nent, trotz aller Herausforderungen, die Sie — vollkom-
men berechtigt — nennen. 2050 werden ca. 2,4 Mrd.
Menschen auf diesem Kontinent leben. Damit wird er
voraussichtlich 25 Prozent der Weltbevolkerung ausma-
chen. Allein diese Zahlen sind ein Argument flr deut-
sche Unternehmen, aktiv zu werden. In der 6ffentlichen
Wahrnehmung werden zudem zu haufig die Erfolge
des afrikanischen Kontinents in Bezug auf Einddmmung
der »communicable diseases«, Reduktion der Kinder-
sterblichkeit und der Armut vergessen und damit die
Chancen auf eine wachsende Mittelschicht Ubersehen.
Naturlich erschweren Themen wie politische Instabili-
tat, intransparente Vergabepraxis bei Ausschreibungen
oder auch der Mangel an Fachkraften eine schnelle
Marktdurchdringung. Ich bin aber lberzeugt, dass wir
diese Herausforderungen nur gemeinsam durch die
Entwicklung des wirtschaftlichen Potenzials Afrikas
anpacken und I6sen kdnnen.
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Im konstruktiven Austausch mit Kunden und
Partnern treibt B. Braun wirkungsvolle L6sungen
voran, um Gesundheit zu schiitzen und das
Leben von Menschen nachhaltig zu verbessern.

Afrika wurde auch im Rahmen des diesjahrigen G20-
Gipfels in Deutschland thematisiert. Sind die beschlos-
senen Programme (u.a. Marshallplan mit Afrika oder
Compact with Africa) ausreichend, um unternehmeri-
sches Engagement deutscher Unternehmen auf dem
Kontinent zu férdern und mehr Investitionssicherheit zu
schaffen?

Ich denke, dass der Marshallplan mit Afrika die Themen-
felder schon sehr strukturiert zusammenfasst, die wir
in Bezug auf Afrika abzuarbeiten haben. Aber wir mis-
sen in den einzelnen Punkten zu konkreten MalRnahmen
kommen. Finanzierungsmaoglichkeiten und Absicherun-
gen, gerade in Grof3projekten, sollten auch weiterhin
sichergestellt werden. Schauen Sie sich bspw. die
Export- und Investitionsabsicherungen durch Hermes-
Birgschaften an, wo es in der Deckungspolitik in den
letzten Jahren Erweiterungen gegeben hat. Das ist
eine positive Entwicklung, jedoch glaube ich, dass wir
daran noch weiter arbeiten mussen, z.B. um Equity und
Eigenkapitalfinanzierungen abzusichern, insbesondere
fr kleine Unternehmen.

Die Erfolgsgeschichte von B. Braun auf dem afrikani-
schen Kontinent ist auch eine Erfolgsgeschichte eines
Familienunternehmens. Warum trauen sich aber nach
wie vor so wenige Familienunternehmen nach Afrika
und was muss sich hierflr andern?

Die Problematik betrifft nicht nur Familienunternehmen,
sondern den gesamten deutschen Handel: Es gibt kaum
ein deutsches Unternehmen, das mehr als 2 Prozent »
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seines Umsatzes in Afrika erzielt. Hier sehe ich enormen
Nachholbedarf. Initiativen wie der Marshallplan kénnen
Anreize bieten, jedoch sind deutsche Unternehmen nicht
in der Lage, die Moglichkeiten der afrikanischen Markte
im Alleingang zu entwickeln. Hier missen wir auf ver-
trauensvolle, die eigenen Fahigkeiten komplementie-
rende, lokale Partnerschaften bauen.

Welche Kernthemen und welche unternehmerischen
Argumente sollte die Unternehmensfihrung mit dem
Aufsichtsrat diskutieren, um die Markteintrittsentschei-
dung auf dem afrikanischen Kontinent fundiert treffen
zu kbnnen?

Ein Unternehmen, das verstarkt auf dem afrikanischen
Kontinent wachsen mdchte, bendtigt an erster Stelle
eine kleine Anzahl fur Afrika freigestellter Mitarbeiter,
die auf ihren Reisen die Begeisterung fur Afrika mit sich
tragen. Alle weiteren Schritte ergeben sich beinahe
zwangslaufig daraus, dass deutsche Unternehmen und
deren Produkte von afrikanischen Geschéaftspartnern
und deren Kunden geschatzt werden.

Inwieweit und wie haufig unterrichtet die Unterneh-
mensfihrung der B. Braun ihren Aufsichtsrat tber die
Aktivitaten in Afrika und mit welchen Rickfragen wird
die Unternehmensfihrung hierbei konfrontiert?

Wir haben im Vorstand und im Aufsichtsrat im Februar
2017 eine eigene Afrikastrategie verabschiedet. Im
Rahmen der normalen Berichtspflicht informieren wir
den Aufsichtsrat regelmal3ig Uber den Fortgang der
Geschaftsentwicklung. Die dort diskutierten Themen
ahneln denen, die auch hier im Interview angesprochen
worden sind.

Mit deutschen Familienunternehmen verbindet man
haufig Nachhaltigkeit, Langfristigkeit, soziales Engage-
ment sowie Flexibilitdt und Pragmatismus. Sind dies
nicht gerade auch Eigenschaften, die auf dem afrikani-
schen Kontinent gebraucht werden und wie hat sich
B. Braun diese Eigenschaften vor Ort zunutze gemacht?

Wichtig ist es, langfristige Perspektiven zu schaffen
sowie Markte und Menschen zu entwickeln. Es geht
dabei um Arbeitsplatze, es geht um Wertschopfung,
und es geht darum, die gesamte Wertschopfungskette
nach Afrika zu bringen. B. Braun setzt dabei auf lokale
Partnerschaften und —im Einklang mit unserer Philoso-
phie Sharing Expertise —auf die Aus- und Weiterbildung
von Fachkraften.
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Kénnen es sich deutsche (Familien-)Unternehmen mit-
tel- bis langfristig Uberhaupt noch leisten, Afrika nicht
als Absatzmarkt oder Produktionsstandort zu erschlie-
Ren?

Jedes Unternehmen muss fur sich die Marktchancen
evaluieren und eine Entscheidung treffen. Ein Austausch
mit anderen Unternehmen, die bereits in Afrika aktiv
sind, und den Verbanden der deutschen Wirtschaft
kann hier sehr hilfreich sein.

Welche drei Hauptargumente gibt es flr ein unterneh-
merisches Engagement auf dem »Chancenkontinent«
Afrika?

Zusammenfassend wirde ich sagen: die demografische
Entwicklung des Kontinents, der Ressourcenreichtum
im Boden und in den Képfen und die wachsende Mittel-
schicht. Deutschland kann sowohl politisch als auch
wirtschaftlich von dieser Dynamik profitieren und mit
seiner Technologie und seinem Wissen afrikanischen
Partnern wichtige Instrumente an die Hand geben, um
lokale Entwicklungsherausforderungen in Chancen zu
verwandeln — diese Moglichkeit sollten wir uns nicht
entgehen lassen. «

ftsprifungsgesellschaft, einem Mitglied des KPMG-
ve (»KPMG International«), einer juristischen Person




Stefan Heidbreder war nach
dem Studium der Betriebswirt-
schaftslehre in leitender bzw.
beratender Funktion fir fiih-
rende Familienunternehmen
tatig. Seit 2005 ist er Geschafts-
fihrer der gemeinnitzigen Stif-
tung Familienunternehmen. Er
hat verschiedene Lehrauftrage.

Stefan Heidbreder

Transparenzregister —
eine kritische Bestandsaufnahme durch
die Stiftung Familienunternehmen

Friher stand noch der Datenschutz im Zentrum politi-
scher Debatten. Heute erleben wir, wie die Summe an
Offenlegungsverpflichtungen, die Familienunternehmen
von Brlssel und Berlin auferlegt werden, ein bemer-
kenswertes Ausmald angenommen hat. Hierzu zahlen
u.a. das Country-by-Country-Reporting, die Corporate
Social Responsibility-Richtlinie und auch die 4. EU-Geld-
wascherichtlinie, mit der ein neues Transparenzregister
geschaffen wurde.

Es ist erstrebenswert, einen entschiedenen Kampf
gegen Geldwasche, Terrorfinanzierung und Steuerflucht
zu fUhren. Allerdings sollte darauf geachtet werden,
dass die politischen MalRnahmen auch wirklich diesem
Ziel dienen und nicht nur den Familienunternehmen
Belastungen auferlegen. Das gilt vor allem, wenn die
personliche Sicherheit von Gesellschaftern durch Verdf-
fentlichungen geféhrdet wird — wie im Fall des Trans-
parenzregisters.

Das neu geschaffene Transparenzregister schief3t Gber
das Ziel hinaus, Geldwasche zu bekampfen. Denn wah-
rend nahezu alle deutschen Familienunternehmen auf-
grund ihres Sitzes in Deutschland betroffen sein konnen,
haben es die angesprochenen Kriminellen leicht, durch
Sitzverlegung oder Umstrukturierung ihrer Beteiligung
die Offenlegungspflichten zu umgehen.

Der Einwand, die im Transparenzregister geforderten
Daten stlinden bereits im Handelsregister, greift in vielen
Fallen nicht. Wer in Familienunternehmen die Kontroll-
macht hat, steht regelmafig nur im Gesellschafter-
vertrag oder in gesonderten Stimmpoolvertragen. Auch
Informationen ber die sukzessive Ubertragung von
Anteilen im Sinne einer geregelten Nachfolge innerhalb
eines Familienzweigs sind keinesfalls fiir die Offentlich-
keit bestimmt.

Eine zusétzliche Gefahr bietet sich durch die unterschied-
liche Umsetzung der 4. EU-Geldwascherichtlinie. In eini-
gen EU-Mitgliedstaaten missen Familienunternehmen,
die dort Tochtergesellschaften unterhalten, detailliertere
personliche Angaben zu den wirtschaftlich berechtig-
ten Personen machen. In manch anderen EU-Mitglied-
staaten kann zudem jeder das Register einsehen und
nicht nur Personen mit berechtigtem Interesse. Wer
Boses plant, wird sich dieser Informationen bedienen.

Weitere Veroffentlichungspflichten sind im Zuge des
offentlichen Country-by-Country-Reportings im Inter-
net geplant. Die Européische Kommission will, dass
Unternehmen mit mehr als 750 Mio. EUR Umsatz sen-
sible Steuerdaten im Internet 6ffentlich machen. Das
Europaparlament hat sich dieser Forderung angeschlos-
sen. Allein in Deutschland waren 250 grofse Familien-
unternehmen von dieser Auflage betroffen.

Wettbewerber kdnnen aus diesen Veroffentlichungen
Geschaftsgeheimnisse ableiten und sich zulasten des
veroffentlichenden Unternehmens einen Vorteil ver-
schaffen. Uberdies gefahrdet die Verdffentlichung die im
Rahmen der OECD vereinbarten internationalen Bemu-
hungen im Kampf gegen Steuerflucht. Die Europaische
Union gibt doch das letzte Druckmittel aus der Hand, mit
dem sie Staaten Uberzeugen kann, am vertraulichen
Datenaustausch der Finanzbehorden teilzunehmen.

Es droht angesichts der zunehmenden Offenlegungs-
pflichten eine geféhrliche Vermischung unterschiedlichs-
ter Informationen. Was wird mit den erhobenen Infor-
mationen gemacht? Wer stellt sicher, dass die Daten
nicht aus dem Zusammenhang gerissen oder falsch
verknUpft werden? Es kann ein schwerer Schaden fiir
Unternehmen die Folge sein. Im Verhaltnis zum erwar-
teten Gewinn wird er nicht stehen. «
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Mark Pawlytta

Was Aufsichtsrate Uber das neue
Transparenzregister wissen mussen

Das neue, im Juni 2017 in Kraft getretene Geldwa-
schegesetz (»GwG«) enthélt einige Aspekte, die nach
ersten praktischen Erfahrungen flr zahlreiche (Familien-)
Unternehmen, die vom Thema Geldwasche scheinbar
nur am Rande betroffen sind, eine erhebliche Relevanz
haben. Dies betrifft insbesondere das neu eingeflihrte
Transparenzregister. In diesem elektronischen Regis-
ter sollen Angaben Uber die sog. wirtschaftlich Berech-
tigten —also natlrliche Personen, die hinter Gesellschaf-
ten und Stiftungen stehen und diese kontrollieren—erfasst
und zuganglich gemacht werden.

B. Mitteilungen an das Transparenz-
register

Seit 1.10.2017 mUssen insbesondere alle inlandischen
Kapitalgesellschaften, eingetragenen Personengesell-
schaften und Stiftungen Angaben zum »wirtschaftlich
Berechtigten« (Vor- und Nachname, Geburtsmonat
und -jahr, Wohnort sowie Art und Umfang des wirt-
schaftlichen Interesses) zur Eintragung in das Trans-
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parenzregister mitteilen. Die Mitteilungspflichten beste-
hen fortlaufend, also auch bei jeder Anderung der
mitteilungspflichtigen Informationen.

Grundséatzlich ist dabei jede naturliche Person, die unmit-
telbar oder mittelbar (i) mehr als 25 Prozent der Kapi-
talanteile halt oder (i) mehr als 25 Prozent der
Stimmrechte kontrolliert oder (i) auf vergleichbare
Weise Kontrolle auslbt, wirtschaftlich berechtigt.

VerstdRe konnen in einfachen Fallen mit einem BuRgeld
bis zu 100.000 EUR, bei schwerwiegenden, wiederhol-
ten oder systematischen Verstof3en bis zu 1 Mio. EUR
bzw. 5 Mio. EUR (Kredit- und Finanzinstitute) geahndet
werden.

BN. Praktische Herausforderungen
Die neue Mitteilungspflicht hat deshalb eine beson-

dere Brisanz, weil bspw. auch kontrollvermittelnde
Absprachen, wie sie insbesondere haufig bei Familien-




unternehmen anzutreffen sind, an das Transparenz-
register mitzuteilen sind. Hiervon kdnnen insbesondere
Stimmbindungs-, Konsortial-, NieRbrauchs- oder Pool-
vereinbarungen erfasst sein. Dadurch entsteht gerade
bei Familienunternehmen und Fondsbeteiligungen eine
Transparenz, die aus wirtschaftlichen oder personlichen
Grlnden in der Vergangenheit so oft nicht gewollt war.
Gleiches gilt im Fall von Treuhandvertragen. Mdglicher-
weise ist dies Anlass dazu, die gesellschaftsrechtliche
Struktur zu Gberdenken.

Die vom Gesetzgeber geregelte Mitteilungspflicht stellt
insbesondere fir Unternehmen mit komplexen Gesell-
schaftsstrukturen bzw. mit auslandischen Anteilseignern
eine Herausforderung dar. In diesem Kontext missen
zeitnah Informationen zu den Gesellschaftern einge-
holt, erfasst und aktualisiert werden.

Gegebenenfalls muss sorgféltig geprift werden, ob
Uberhaupt ein wirtschaftlich Berechtigter vorliegt, der
dem Transparenzregister mitzuteilen ist. Die Pflicht zur
Mitteilung an das Transparenzregister gilt zwar dann
als erfiillt, wenn sich die Angaben zum wirtschaftlich
Berechtigten bereits aus bestehenden und elektronisch
abrufbaren Registern — bspw. dem Handelsregister —
ergeben (sog. Mitteilungsfiktion). Die Mitteilungsfik-
tion greift jedoch nicht, wenn Art und Umfang des
wirtschaftlichen Interesses eines Berechtigten von den
Angaben des einschlagigen Registers abweichen, was
gerade bei nicht eintragungspflichtigen Tatsachen wie
bspw. Niefsbrauchsrechten, Stimmbindungs- oder Treu-
handvertragen der Fall ist.

Zuletzt ist dafiir Sorge zu tragen, dass fortlaufend sicher-
gestellt ist, dass Verdnderungen in der Gesellschafter-
struktur Uberprift und ggf. kommuniziert werden und
die in verschiedenen Quellen (Banken, Kunden, andere
offentliche Register) im Umlauf befindlichen Daten kon-
sistent sind, um Geldwascheverdachtsmeldungen auf-
grund widersprichlicher Datenbestande zu vermeiden.
Das gilt z.B. auch fir Tochter- und Enkelgesellschaften
im EU-Ausland, da die Geschaftsflihrer dort eigene
Mitteilungspflichten haben. Es liegt auf der Hand, dass
dies ohne Abstimmung im Konzern zu widerspruchli-
chen Angaben fihren kann.

nittee Institute e.V., assoziiert mit der KPMG AG Wirtschaftspriifungsgesellschaft, e

Mark Pawlytta ist Rechtsanwalt und fiir den Bereich »Familienunternehmen,
Nachfolge & Stiftungen« bei KPMG Law verantwortlich. Er berat Familien-
unternehmer und vermdgende Privatpersonen zu allen rechtlichen Fragen des
Vermdgensschutzes.

BlN. Transparenzregister moglicherweise
offentlich einsehbar

Das neue GwG sieht zwar vor, dass das Transparenz-
register nicht offentlich einsehbar ist, sondern ein
»nberechtigtes Interesse an der Einsichtnahme« fir
eine Auskunft bestehen muss. Einsichtsrechte stehen
damit aber grundsatzlich jedermann zu, der ein solches
berechtigtes Interesse glaubhaft machen kann. Das
Transparenzregister soll gerade der Wirtschaft dazu die-
nen, den wirtschaftlich Berechtigten eines potenziellen
Vertragspartners zu identifizieren.

Daruber hinaus haben die Ausschisse des EU-Parla-
ments bereits im Februar 2017 eine weitere Richtlinien-
Initiative gestartet, mit der eine Absenkung der Mindest-
schwellenwerte auf 10 Prozent, ein 6ffentlicher Einblick
in die Register sowie die Abschaffung der Beschran-
kung auf ein berechtigtes Interesse angestrebt wird. Es
kann daher nicht ausgeschlossen werden, dass das
Transparenzregister zuklnftig auch offentlich ohne Ein-
schrankungen einsehbar wird.

BN\/. Handlungsbedarf

Sofern eine Mitteilung an das Transparenzregister noch
nicht erfolgt ist, sollte (auch zur Vermeidung von BuR-
geldern und einer persénlichen Haftung der Geschafts-
fahrung) geprift werden, ob im Rahmen der bestehen-
den Gesellschaftsstrukturen Handlungsbedarf mit Blick
auf die Erfullung (formaler) geldwéascherechtlicher Pflich-
ten besteht. In Konzernen ist dabei insbesondere zu
beachten, dass die Pflichten flir jede einzelne Konzern-
gesellschaft gesondert gelten und die Ermittlung des
wirtschaftlich Berechtigten haufig komplex ist.

Die vorsorglichen Priifungen sollten auch gemeinntitzige
Stiftungen, Familienstiftungen, Vereine und Treuhand-
stiftungen (= nicht rechtsfahige Stiftungen) vornehmen,
da auch flr sie die neuen Mitteilungspflichten gelten.
So mussen selbst gemeinnltzige Stiftungen ihre wirt-
schaftlich Berechtigten im Sinne des neuen GwG mit-
teilen, was im Zweifel mindestens die Vorstandsmit-
glieder sind. «
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Fir Deutschland stellt das Vereinigte Konigreich einen
wichtigen Handelspartner dar: Selbst im Jahr des Brexit-
Votums (2016) wurden 86 Mrd. EUR in das Vereinigte
Konigreich exportiert. Dies macht 12 Prozent aller EU-
Exporte aus, und mit keinem anderen Land hat
Deutschland einen hoheren Exportliberschuss (2016:
ca. 50 Mrd. EUR).! Aus diesem Grund wird — seit der
Abstimmung fir den EU-Austritt am 23.6.2016 — in der
Fachliteratur versucht, die kurz-, mittel- und langfristigen
bilanziellen Herausforderungen zu quantifizieren. Da die
mittel- bis langfristigen Implikationen aktuell sehr schwer
abzuschatzen sind und groRtenteils auf Spekulationen
und Mutmafiungen basieren, soll im Folgenden der
Fokus auf den kurzfristigen Implikationen liegen.

Die kurzfristigen bilanziellen Implika-
tionen

Unmittelbar nach dem Brexit-Votum wurden in der Fach-
literatur flr die Geschéftsberichte 2016 bereits negative
Auswirkungen auf die (Konzern-)Bilanz erwartet.? Es
wurde argumentiert, dass sich auf der Aktivseite der
Konzernbilanz ein Wertminderungsbedarf (IAS 36) auf-
grund des Umrechnungskursverfalls insbesondere flir
die folgenden Positionen ergeben konnte: Beteiligun-
gen bzw. Geschafts- oder Firmenwerte, materielle und
immaterielle Vermogensgegenstande des Anlagever-
mogens, Vorrate, Forderungen und Finanzanlagen. Dem-
zufolge wurde erwartet, dass Konzerne bereits fir das
Geschaftsjahr 2016 ihre Bilanzpositionen aufgrund der
Brexit-Entscheidung anpassen.

1 Vgl. Pressemitteilung (Nr. 147) des Statistischen Bundesamts vom 5.5.2017

2 Siehe hierzu bspw. Barckow, in: IRZ 2016, S. 297 (298); Zwirner/Zimny, in:
IRZ 2016, S. 492 (494) und Zwirner/Lindmayr, in: BC 2016, S. 546 (547)
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Eine deskriptive Analyse der oben genannten Bilanz-
positionen flr die 30 DAX-Konzerne zeigt allerdings,
dass die zeitliche Entwicklung dieser Bilanzpositionen
zwischen den Berichtsjahren 2015 und 2016 anders ver-
lauft, als es in der Fachliteratur prognostiziert wurde.®
Bei fast allen untersuchten Bilanzpositionen ist ein Wert-
zuwachs vom Berichtsjahr 2015 zum Berichtsjahr 2016
zu erkennen. Bei einer Mittelwert- und Median-Betrach-
tung zeigt sich die deutlichste positive Wertverande-
rung bei den langfristigen Finanzanlagen (+29,71 Pro-
zent bzw. +16 Prozent). Ein deutlicher Anstieg ist auch
bei den Vorraten ersichtlich: Dieser Bilanzposten ist bei
den 30 DAX-Konzernen von 2015 auf 2016 um 16 Pro-
zent (Mittelwert) bzw. 5 Prozent (Median) angestiegen.
Lediglich die Entwicklung des Geschafts- oder Firmen-
werts ist von 2015 auf 2016 mit einem Mittelwert von
—0,23 Prozent leicht negativ. Die prognostizierten \Wert-
verluste aufgrund von auRerplanméaRigen Abschreibun-
gen scheinen demnach ausgeblieben zu sein oder sind
von anderen positiven Effekten Uberlagert worden.

Eine Untersuchung, inwiefern und in welchem Ausmaf3
die Brexit-Thematik in den Geschéaftsberichten 2016
aufgegriffen wurde, zeigt tGberraschende Ergebnisse:
Die Brexit-Entscheidung scheint in den Lageberichten
nicht die zentrale Bedeutung eingenommen zu haben,
wie es zu vermuten gewesen ware. Einige Konzerne
haben den Brexit gar nicht erwahnt (Fresenius Medical
Care AG&Co. KGaA, Henkel AG&Co. KGaA, Infineon AG
und Volkswagen AG). Im Gegensatz dazu hat der Brexit
bei einigen Konzernen einen deutlich hoheren Stellen-
wert eingenommen. Im Lagebericht der Heidelberg-
Cement AG wurde an elf Textstellen auf den Brexit ver-
wiesen; die BMW AG bezieht sich sogar zwolf Mal auf
den Brexit. Im Durchschnitt wurde der Brexit 3,6 Mal
erwahnt.

3 Furdie vollstandige Analyse siehe hier und im Folgenden Thomsen, in:
WPg 2017, S.1191-1198
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Dr. Martin Thomsen ist Akademischer Rat
am Institut fir Unternehmensrechnung und
-besteuerung der Westfalischen Wilhelms-

Innerhalb der Lageberichte wird sehr haufig lediglich im
allgemeinen Wirtschaftsbericht auf den Brexit ver-
wiesen, wenn die gesamtwirtschaftliche Situation und
die Wertentwicklung des jeweiligen Konzerns am Kapi-
talmarkt wahrend des Geschéftsjahrs umschrieben
wird. Einige Konzerne haben jedoch auch deutlich detail-
lierter zu der Entwicklung in GroRbritannien Stellung
bezogen. Die BMW AG hat bspw. darauf hingewiesen,
dass trotz der Brexit-Entscheidung der Konsum in GroRR-
britannien als stabil eingestuft werden kann und auch
die Siemens AG gibt an, dass die Folgen des Brexit in
der zweiten Jahreshélfte geringer ausgefallen sind als
angenommen.

Acht Konzerne haben das britische EU-Referendum zum
Anlass genommen, Prognosen bzgl. der zukinftigen
Aussichten sowie Chancen und Risiken abzugeben.
Die BMW AG und die Daimler AG erwarten bspw. kurz-
bis mittelfristig aufgrund der allgemein herrschenden
zunehmenden Verunsicherung das Risiko einer Kauf-
zurtickhaltung. DarUber hinaus kdnnten negative \Wah-
rungseffekte die Wachstumsaussichten verringern.
Dies wird zum einen von der BMW AG, der Merck KGaA,
aber auch von der HeidelbergCement AG als Risiko

Prozentuale Veranderung ausgewahlter Bilanzpositionen

Universitat Munster.

gesehen. Langfristig kdnnte das Risiko von Handels-
hemmnissen (Z6lle etc.) zum europdischen Binnenmarkt
hinzukommen, sodass ein instabiler Wirtschafts- und
Wahrungsraum beflirchtet wird. Bei einigen Konzernen
lasst sich herauslesen, dass ihnen Vorsicht und Zurlck-
haltung hinsichtlich der zukinftigen britischen Entwick-
lungen geboten erscheint. Allerdings sind ernsthafte
Sorgen, die zu erheblichen bilanziellen Auswirkungen
fUhren konnten, nicht erkennbar.

Fazit und Ausblick

Das Ausmalf3 der Brexit-Entscheidung ist flir die betroffe-
nen Unternehmen schwer einzuschatzen. Eine Analyse
der Geschaftsberichte 2016 zeigt, dass bei den DAX-
Konzernen — entgegen der bisherigen Vermutung —
negative bilanzielle Auswirkungen aufgrund des Brexit
in der kurzen Frist nicht erkennbar sind. Inwiefern die
deutschen Unternehmen mittel- bis langfristig in ihren
Handlungsoptionen eingeschrankt werden, wird ent-
scheidend davon abhangen, auf welche Exit-Option
sich das Vereinigte Konigreich und die verbleibenden
EU-Mitgliedstaaten einigen konnen. «
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Geringeres BuRgeld aufgrund
eines Compliance Management-

Systems

Verstol3t ein Unternehmen gegen Rechtsvorschriften, so ist bei der Bul3geld-
bemessung zu berlicksichtigen, inwieweit das Unternehmen ein effizientes
Compliance Management-System etabliert hat. Dies hat der Strafsenat des
Bundesgerichtshofs nun in einem Fall klargestellt, in dem es um Steuerhinter-
ziehung eines Unternehmens im Zusammenhang mit Ristungsgeschaften in

Griechenland ging.

Sachverhalt

Das Landgericht Minchen | hatte in
erster Instanz einen Mitarbeiter eines
Unternehmens u.a. wegen Steuerhinter-
ziehung im Zusammenhang mit Beste-
chungszahlungen in Griechenland zu
einer Freiheitsstrafe verurteilt. Gegen
das Unternehmen selbst wurde eine
GeldbuRe verhangt (8 30 OWIG, siehe
Glossar).

Auf die Revision der Staatsanwaltschaft
hat der Bundesgerichtshof (BGH) die
Entscheidung teilweise aufgehoben und
zur neuen Entscheidung an das Land-
gericht zurlickverwiesen.

©2017 Audit Committee Institute e.V
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Compliance Management-System
und BulBgeldbemessung

Far die Neuverhandlung vor dem Land-
gericht hat der BGH auf zwei Punkte hin-
gewiesen, die im Rahmen der BuRgeld-
bemessung zu bericksichtigen sind:

e Zum einen ist von Bedeutung, inwie-
weit das Unternehmen ein effizientes
Compliance Management installiert
hat, das auf die Vermeidung von
RechtsverstoRen ausgelegt sein
muss.

e Zum anderen kann aber auch eine
Rolle spielen, ob das Unternehmen
infolge des Gerichtsverfahrens ent-
sprechende Regelungen optimiert
und betriebsinterne Ablaufe so gestal-
tet hat, dass vergleichbare Rechtsver-
letzungen zukinftig jedenfalls deutlich
erschwert wirden.
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¢ GLOSSAR
8 30 Abs.1 OWiG GeldbulB3e gegen juristische Personen und
Personenvereinigungen

»(1) Hat jemand

1. als vertretungsberechtigtes Organ einer juristischen Person oder

als Mitglied eines solchen Organs,

2. [..1

3. .1

4. als Generalbevollmachtigter oder in leitender Stellung als Proku-
rist oder Handlungsbevollmachtigter einer juristischen Person [...]
oder

5. als sonstige Person, die flr die Leitung des Betriebs oder Unter-

nehmens einer juristischen Person [...] verantwortlich handelt,
wozu auch die Uberwachung der Geschaftsfihrung oder die son-
stige Auslibung von Kontrollbefugnissen in leitender Stellung
gehort,

eine Straftat oder Ordnungswidrigkeit begangen, durch die Pflichten,
welche die juristische Person oder die Personenvereinigung treffen, ver-
letzt worden sind oder die juristische Person oder die Personenvereini-
gung bereichert worden ist oder werden sollte, so kann gegen diese eine

GeldbulR3e festgesetzt werden. «

Praxisrelevanz

In Deutschland ist gesetzlich nicht aus-
dricklich festgelegt, inwieweit ein Com-
pliance Management-System bei der
BuRgeldbemessung zu beriicksichtigen
ist. Die Entscheidung des BGH ist daher
zu begrifien. Sie ist auch auf andere
Rechtsverletzungen des Unternehmens,
insbesondere auch im Bereich des Kar-
tellrechts, Ubertragbar.

Der Fall zeigt zudem auf, dass es sich flr
Unternehmen auch dann noch »lohnen«
kann, ein Compliance Management-
System zu etablieren, wenn bereits ein
gerichtliches Verfahren wegen Rechts-
verstofien eingeleitet wurde.!

1 Zubeachten istin diesem Zusammenhang, dass
Unternehmen die vorzeitige Léschung von registrier-
ten VerstoRRen aus dem 2017 neu eingefihrten Wett-
bewerbsregister bspw. durch die Umsetzung von
Compliance-Mafnahmen erreichen kénnen, vgl. Audit
Committee Quarterly 11/2017, S. 43.

Der BGH stellt auf das Vorhandensein .\I. VERFAHRENSHINWEIS
eines effizienten Compliance Manage-
ment-Systems ab. Abgesehen davon
enthalt das Urteil leider keine konkreten
Anhaltspunkte dazu, wie ein solches
System ausgestaltet sein muss, um
buRgeldmindernd zu wirken. In anderen

Landern, wie z.B. den USA? oder dem

BGH, Urteil vom 9.5.2017-1 StR 265/16,
online abrufbar unter
www.bundesgerichtshof.de

Vorinstanz:
Landgericht Minchen I, Urteil vom
3.12.2015-7 KLs 565 Js 137 335/15

Vereinigten Konigreich®, wurden hierzu
bereits Leitlinien erlassen. Die Fach-
gruppe Compliance des Bundesver-
bands der Unternehmensjuristen hatte
2014 eine gesetzliche Konkretisierung
der Grundelemente eines funktionieren-
den Compliance-Systems vorgeschla-
gen.* «

Astrid Gundel

Leitfaden des US-amerikanischen Justizministeriums
»Evaluation of Corporate Compliance Programsc,
2017, online abrufbar unter www.justice.gov

Leitlinien des britischen Justizministeriums zum
UK Bribery Act 2010, online abrufbar unter
www.justice.gov.uk

Gesetzgebungsvorschlag fiir eine Anderung der

88 30, 130 des Ordnungswidrigkeitengesetzes (OWiG)
von der Fachgruppe Compliance im Bundesverband
der Unternehmensjuristen (BUJ) und Herrn Professor
Dr. Werner Beulke, April 2014, online abrufbar unter
www.buj.net
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CSR-Berichterstattung -
wie intensiv muss der Aufsichtsrat
die Rechtmal3igkeit prufen?

Der Aufsichtsrat muss die CSR-Berichterstattung — wie auch den Jah-
resabschluss und den (Ubrigen) Lagebericht — mit Blick auf die Zweck-
maRigkeit und die RechtmaRigkeit prifen (8 171 Abs. 1 S. 1, 4 AktG).
Wahrend flr die ZweckmaRigkeitsprifung keine rechtlichen Besonder-
heiten gelten, ist es fir die RechtmaRigkeitsprifung umstritten, wie
intensiv sie zu erfolgen hat. Mittlerweile zeichnen sich in der betriebs-
wirtschaftlichen und juristischen Literatur drei unterschiedliche Auffas-
sungen ab:

* Nach einer Auffassung muss der Aufsichtsrat eine Plausibilitatspri-
fung vornehmen !

* Nach anderer Ansicht steht dem Aufsichtsrat ein Ermessen bei der
Frage zu, ob er — im Sinne der entsprechenden Prifungsstandards
fur Wirtschaftsprifer (z.B. ISAE 3000) — mit begrenzter Sicherheit
(»limited assurance«) oder hinreichender Sicherheit (»reasonable
assurance«) prufe. Die Vertreter dieser Ansicht empfehlen eine
Prafung mit hinreichender Sicherheit, obgleich sie eine solche in
der Praxis fUr schwer realisierbar halten.?

* Eine dritte Meinung halt eine Plausibilitatsprifung angesichts der
Bedeutung der Prifungspflicht des Aufsichtsrats flir nicht ausrei-
chend. Gleichzeitig sei aber auch keine Priifung erforderlich, die der-
jenigen durch den Abschlusspriifer entspreche. Wesentliche Anga-
ben seien durch Einsicht in interne Dokumente und — in Absprache
mit dem Vorstand — durch Befragung von Unternehmensmitarbei-
tern zu verifizieren.®

Zu den Begriindungen der unterschiedlichen Auffassungen wird auf
die jeweiligen Fundstellen verwiesen. Hilfestellung fur die Prifung der
CSR-Berichterstattung bieten zudem die im November 2017 veroffent-
lichten Leitlinien der Financial Experts Association e.V. (FEA).*

Aufsichtsraten, die sich Uber die unterschiedliche Umsetzung der
CSR-Richtlinie in den EU-Staaten informieren mochten, kann aufer-
dem die u.a. von der Global Reporting Initiative (GRI) hierzu erstellte
Ubersicht empfohlen werden.®

Weitere Informationen zu den FEA-Leitlinien unter
www.financialexperts.eu

Weitere Informationen zur GRI-Ubersicht unter
www.globalreporting.org «

Vgl. Hennrichs, in: NZG 2017, S. 814 (845); siehe hierzu auch Pellens, in: Quarterly extra 2017, S. 28
Vgl. Kirsch/Huter, in: WPg 2017, S.1017,1022, 1024
Vgl. Gundel, in: WPg 2018 (im Druck)

FEA-Leitlinien zur Prifung der nichtfinanziellen Berichterstattung (» CSR-Bericht«) durch den Aufsichtsrat

g hA W N =

GRI, CSR Europe, Accountancy Europe: Member State Implementation of Directive 2014/95/EU

62 Audit Committee Quarterly IV/2017

© 2017 Audit Committee Institute e.V., assoziiert mit der KPMG AG Wirtschaftsp!

fungsgesellschaft, einem Mitglied des KPMG



VORSCHLAG ZUR UBERARBEITUNG
DES DEUTSCHEN CORPORATE GOVERNANCE KODEX

Im Juni 2017 hatte der Vorsitzende der Regierungskommission
Deutscher Corporate Governance Kodex Rolf Nonnenmacher
angeklndigt, den Kodex umfassend Uberarbeiten zu wollen.®
Ein Vorschlag fiir eine umfassende Uberarbeitung wurde nun
im November 2017 von Peter H. Dehnen, dem Vorsitzenden
der Vereinigung der Aufsichtsréte in Deutschland e.V. (VARD),
veroffentlicht. Der Entwurf des sog. KODEX2018 beinhaltet
im Wesentlichen folgende Neuerungen:

¢ Der Kodex soll in Zukunft zwei unterschiedliche Regelungs-
kategorien aufweisen, die sich in ihrer Bindungswirkung
unterscheiden:

— sehr allgemein gehaltene Prinzipien, deren Befolgung
verpflichtend sein soll und Uber die die Unternehmen
berichten sollen, wie sie diese umgesetzt haben, sowie

— Empfehlungen, fir die das Comply or Explain-Prinzip gilt.

Der Autor scheint sich hierbei auch an auslandischen Regel-
werken zu orientieren.” Der Kodex soll durch einen Aufsichts-
ratsbeschluss fir die Gesellschaft flir mindestens flinf Jahre
verbindlich sein, wobei auch die Nichtbeachtung einzelner
Prinzipien erklart werden kann.

¢ Der Kodex soll sich nicht mehr nur an bérsennotierte Gesell-
schaften richten. Zielgruppe sollen vielmehr alle deutschen
Unternehmen sein, die Uber ein Gremium verfligen, »flr das
kraft Gesetz oder Satzung die aktienrechtlichen Regelun-
gen gelten«. Zudem soll der Kodex auch auf Unternehmen
»mit monistischer Corporate Governance Struktur« Anwen-
dung finden.

¢ Die 18 Prinzipien, die teilweise zwingendes Recht wieder-
geben, richten sich neben dem Vorstand und dem Auf-
sichtsrat auch an Aktionare, ohne dass diese jedoch nach
dem Gesetz oder dem Kodex-Vorschlag selbst zu einer
Berichterstattung Uber die Befolgung verpflichtet waren.

Es bleibt spannend, wie der Vorschlag die Diskussion beein-
flussen wird.

Weitere Informationen unter www.peterdehnen.de «

6 Siehe Quarterly I11/2017, S. 61

7 Vgl. etwa Nr. 2 Comply or Explain UK Corporate Governance Code, Tz. 9.8.6R para. 5,
6 Listing Rules; Disclosure of Corporate Governance Arrangements Code of Corpo-
rate Governance Singapore, Tz. 710 Listing Manuals

Isolierte Verlegung des Satzungssitzes
innerhalb der EU moglich

Eine polnische Gesellschaft, die Polbud-Wykonawstwo
sp.z.0.0. wollte ihren Satzungssitz nach Luxemburg verle-
gen, um in den Anwendungsbereich des fur sie glinstigeren
luxemburgischen Gesellschaftsrechts zu kommen; ihre
wirtschaftliche Tatigkeit wollte sie weiterhin in Polen aus-
Uben. Die Gesellschafter beschlossen hierzu die Umwand-
lung in eine Gesellschaft mit beschrankter Haftung nach
luxemburgischem Recht unter \Wahrung ihrer Rechtsperson-
lichkeit. Die Gesellschaft wurde in der Folge in das luxembur-
gische Gesellschaftsregister eingetragen. In Polen wurde die
Loschung der Gesellschaft allerdings verweigert, da nach
polnischem Recht hierfir eine Auflésung oder Liquidation
erforderlich ist.

Der Européische Gerichtshof hat nun entschieden: Die
europaische Niederlassungsfreiheit erfasst auch eine iso-
lierte Verlegung des Satzungssitzes in einen anderen
Mitgliedstaat, bei der die Gesellschaft — ohne ihre wirt-
schaftliche Aktivitat zu verlagern — in eine Gesellschafts-
form dieses anderen EU-Mitgliedstaats umgewandelt wird.

© 2017 Audit Committee Institute e.V., assoziiert mit der KPMG AG Wirtschaftsp!

Voraussetzung hierfur ist, dass die im Zielstaat geltenden
Bestimmungen eine solche Umwandlung fir zuléssig
erachten. Folglich hat der Gerichtshof es als mit der Nieder-
lassungsfreiheit unvereinbar angesehen, dass der polni-
schen Gesellschaft die Loschung aus dem polnischen Han-
delsregister nur bei einer vorherigen Liquidation maoglich
sein sollte.

Das Urteil wird teilweise kritisch gesehen, da es auch nach
der Griindung der Gesellschaft eine Wahl des Gesellschafts-
rechts erlaubt, was zu einem »Rosinenpicken« flihre und
erhebliche Missbrauchsgefahren mit sich bringe (siehe Ver-
tiefungshinweis).

Quelle: Europdischer Gerichtshof, Urteil vom 25.10.2017,
C-106/16, online abrufbar unter www.curia.europa.eu

Vertiefungshinweis: Teichmann, in: GmbHR 2017, Blick-
punkt 23/2017, online abrufbar unter www.gmbhr.de «
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Digitalisierung

und Finanzbericht-
erstattung -

IDW Positionspapier
veroffentlicht

Das Institut der Wirtschaftsprtfer (IDVW) hat
Mitte Oktober 2017 ein »Positionspapier zu
den Auswirkungen der digitalen Transforma-
tion auf die Finanzberichterstattung und Unter-
nehmensbewertung« veroffentlicht. Neben
den Auswirkungen der Digitalisierung auf
Geschaftsmodelle werden ihre Folgen auf die
Aussagekraft von Jahresabschlissen, Lage-
bericht und Steuerungskennzahlen beleuch-
tet. Zudem wird hinterfragt, wie die gangigen
Verfahren zur Unternehmensbewertung kinf-
tigen Anforderungen standhalten.

Weitere Informationen unter www.idw.de «
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DSW-AUFSICHTSRATS-
STUDIE: SYNCHRONITAT
DER AMTSPERIODEN
IN DER KRITIK

Die Deutsche Schutzvereinigung flr Wertpapierbesitz e.V. (DSW) hat
auch 2017 wieder die Vergltung des Aufsichtsrats und ausgewahlte Fra-
gen zu seiner Besetzung flr das vergangene Geschaftsjahr untersucht.

Die Vergutung stieg 2016 im DAX30 demnach um 10 Prozent gegentiber
dem Vorjahr an. Die durchschnittliche Vergltung eines »normalen« Auf-
sichtsratsmitglieds betrug dabei knapp 114.000 EUR; das hochste Hono-
rar zahlte die Fresenius SE mit 250.000 EUR, das niedrigste Merck mit
50.000 EUR. Die Vergltung von Aufsichtsratsvorsitzenden bewegt sich
innerhalb einer Spanne von 800.000 EUR bei der Deutschen Bank und
97.000 EUR bei Merck und lag bei durchschnittlich rund 362.000 EUR.
Nur sechs Unternehmen im DAX30 zahlen noch eine variable Vergitung,
alle anderen haben mittlerweile eine reine Festvergltung eingeflhrt.

Das Durchschnittsalter der Aufsichtsrate liegt im DAX30 bei 58 Jahren,
wobei Anteilseignervertreter im Durchschnitt alter sind als Arbeitneh-
mervertreter (61 Jahre vs. 55 Jahre). Der jungste Anteilseignervertreter
ist 54 Jahre alt und sitzt im Aufsichtsgremium von ProSiebenSat1. Im
Hinblick auf die durchschnittliche Zugehdrigkeitsdauer lasst sich ein
leichter Anstieg von 5,5 auf 6 Jahre feststellen. Die DSW kritisiert in
diesem Zusammenhang die Synchronitdt der Amtsperioden, da so fri-
sche Impulse durch neue Mitglieder nur alle finf Jahre gesetzt werden
konnten.

Die DSW bemaéngelt darliber hinaus, dass bei der Besetzung von Auf-
sichtsrats-Ausschissen nicht die ganze Bandbreite der Leistungsfahig-
keit des Gremiums genutzt werde: Oft sdRen in den verschiedenen
Ausschissen immer dieselben Personen. Die Studie kommt des Wei-
teren zu dem Ergebnis, dass rund 80 Prozent der Ausschussmitglieder
im DAX30 mannlich sind.

Einen weiteren Kritikpunkt sieht die DSW in der ihrer Auffassung nach
mangelnden Transparenz Uber die Sitzungsteilnahme. Nur 15 der DAX30-
Unternehmen veroffentlichten vollstandig die Anzahl der Sitzungsteil-
nahmen einzelner Aufsichtsratsmitglieder.

Schlielich hat die DSW wieder eine Rangliste der einflussreichsten
DAX30-Aufsichtsrate erstellt, wobei der Einfluss anhand der Mandats-
anzahl und der jeweiligen Position (z.B. Vorsitzender) gemessen wurde.
Auf dem ersten Platz landete wie im vorherigen Jahr Ulrich Lehner, den
zweiten Platz belegte Michael Diekmann (Vorjahr Platz acht) und den
dritten Platz nimmt Werner Brandt (Vorjahr Platz zwei) ein. Unter den
Top 50 befinden sich sechs Frauen (Vorjahr fiinf), wobei die einfluss-
reichste Frau, Ann-Kristin Achleitner, auf Platz elf ist (Vorjahr Platz sech-
zehn).

Weitere Informationen unter www.dsw-info.de «
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DPR veroffentlicht Prafungsschwerpunkte
fur 2018 — u. a. Brexit im Fokus

Die Deutsche Prifstelle fiir Rechnungslegung e.V. (DPR)
hat Ende November 2017 die Prifungsschwerpunkte
fUr das Jahr 2018 bekannt gegeben:

1. Anhangangaben zu den erwarteten Auswirkungen
der Anwendung wesentlicher neuer Standards im
Erstanwendungsjahr

2. Ausgewahlte Aspekte zu Ansatz, Bewertung und
Angaben nach IFRS 3 Unternehmenszusammen-
schlisse

3. Ausgewahlte Aspekte zu IAS 7 Kapitalflussrechnun-
gen

4. Ansatz und Bewertung von Ruckstellungen gemaf
IAS 37 sowie zugehorige Anhangangaben

5. Konzernlagebericht und Konzernerklarungen

Bei den ersten drei genannten Prifungsschwerpunk-
ten handelt es sich um die Ende Oktober 2017 von der
Europaischen Wertpapier- und Marktaufsichtsbehorde
(ESMA) veroffentlichten Prifungsschwerpunkte. Diese
sind von den nationalen Aufsichtsbehorden —in Deutsch-
land der DPR und der BaFin — bei ihrer Prifung im
Enforcement-Verfahren zu beachten.

Zum rein nationalen Prifungsschwerpunkt Nr. 4 (des
Ansatzes und der Bewertung von Rickstellungen ge-
maf3 IAS 37) nennt die DPR als Schwerpunkte:

e Verzicht auf Ansatz wegen Unmdglichkeit einer ver-
lasslichen Schatzung unter Beachtung der Angabe-
pflichten (IAS 37.26 und 37.86)

Audit Committee Institute e.V., assoziiert mit der KPMG AG

e Verzicht auf die reguldre Berichterstattung wegen
Inanspruchnahme der Schutzklausel unter Beach-
tung der Mindestangaben (IAS 37.92)

* Angaben zu Schatzungsunsicherheiten (IAS 37.85(b),
IAS 1125 und 1.129)

e Gruppierung der Rickstellungen (IAS 37.87)

e Angabe riickstellungsspezifischer Ertrags- und Auf-
wandsposten (IAS 1.97 und 1.98[bl], [f] sowie [g])

Schwerpunkte zum rein nationalen Prifungsschwer-
punkt Nr. 5 (Konzernlagebericht und Konzernerklarun-
gen) sind laut DPR:

e Berichterstattung Uber alternative Leistungskennzif-
fern als bedeutsamste finanzielle Leistungsindikato-
ren (8§ 315 Abs. 1 Satz 3 HGB)

e Darstellung potenzieller Auswirkungen des Brexits
auf die kiinftige Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage
des Konzerns (8 315 Abs. 1 HGB)

¢ Vorhandensein der Angaben zum Diversitatskonzept
im Rahmen der Konzernerklarung zur Unternehmens-
fihrung (8 315d HGB i.V.m. & 289f Abs. 2 Nr. 6 HGB)
und Vorhandensein der nichtfinanziellen Konzerner-
klédrung (8 315b HGB)

Weitere Informationen zu den Prifungsschwerpunkten
der ESMA unter www.esma.europa.eu

Die Prufungsschwerpunkte der DPR sind auch online
abrufbar unter www.frep.info «

Zusammengestellt von Astrid Gundel
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Canadian Coalition for Good
Governance (CCGG)
The CCGG is a non-profit corporation
whose members are institutional invest-
ors that together manage more than
C$3 trillion in assets. CCGG promotes
good governance practices in Canadian
public companies and the improvement
of the regulatory environment to best
W align the interests of boards and
N g management with those of their share-
W holders and to promote the efficiency
\ and effectiveness of the Canadian
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Stephen Erlichman
(LLM, NYU; MBA, Harvard),
CCGG's Executive Director

Corporate Gover-
nance Developments
in Canada

In the last 18 months there have been
several very important developments
in corporate governance in Canada.
This article focuses on three key devel-
opments:

» majority voting;

« shareholder involvement in the direc-
tor nomination process; and

« the intervention by the Canadian
Coalition for Good Governance
(CCGQG) at the Supreme Court of
Canada in the Livent v Deloitte case.

Majority Voting

For over 10 years CCGG has been a
key voice working towards bringing to
Canada a majority voting rule (i.e., arule
that a director is not elected unless he
receives a majority of the votes cast at
a shareholder meeting) for uncontested
director elections.

By way of background, Canadian cor-
porate statutes provide for plurality
voting for directors, which means that
in an uncontested director election a
director is elected even if there is only 1
vote in his favour. CCGG first consid-
ered trying to convince the relevant
federal and provincial governments to
change Canada’s corporate legislation
to utilize a majority voting standard in
uncontested director elections, but
CCGG also realized that legislative
change takes many, many years. In
2006 CCGG first issued its majority
voting policy, which was a "“work
around” the existing Canadian legis-
lation. The CCGG policy included the
key provision that if a director has 50 %
plus 1 of the total votes cast at the share-
holder meeting “withheld” from him,
the withheld votes would be considered
“no"” votes and the director was ex-
pected to immediately tender his resig-
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nation to the board. The board was
required to accept the resignation within
90 days unless it determined that there
were extraordinary circumstances relat-
ing to the composition of the board or
the voting results that should delay the
acceptance of the resignation or, in very
rare cases, justify rejecting it. The board
was required to make its decision and
reasons available to the public.

Since CCGG issued its model majority
voting policy in 2006, many of Canada’s
largest public companies voluntarily
adopted a version of CCGG's majority
voting policy, then other mid-sized com-
panies began to follow. Most of the
adopted policies, however, did not have
the important CCGG provision which
required the board to accept a resig-
nation absent extraordinary circum-
stances. With the number of companies
adopting majority voting policies in
Canada plateauing and with many of
the adopted policies not having the
important CCGG provision, in early 2012
CCGG made a strategic decision to urge
the Toronto Stock Exchange (“TSX"),
as well as the TSX's primary regulator
the Ontario Securities Commission, to
create a listing requirement which would
require TSX issuers to adopt a majority
voting policy. In 2014 the TSX estab-
lished a listing requirement pursuant to
which TSX-listed companies (other than
those which are majority controlled)
must adopt a majority voting policy
which requires each director of a TSX-
listed issuer to be elected at uncon-
tested meetings by a majority of the
votes cast.

The 2014 TSX rule was a great win for
shareholder rights, however: the rule is
merely a work-around the problem that
majority voting is not a legal require-
ment in Canada; the rule does not apply
to the approximately 1,600 smaller pub-
lic companies listed on the TSX Venture
Exchange; and the TSX in the future
might wish to change the rule.

Accordingly, CCGG also has been trying
to have laws changed to enshrine major-
ity voting in Canada’s corporate statutes.
In 2016 the federal government intro-
duced Bill C-25 which, among other
things, willamend the Canada Business

uristi

Corporations Act to mandate majority
voting for uncontested director elec-
tions. The bill has passed through the
House of Commons and now is before
the Senate.

In 2017 TSX issued a notice providing
guidance with respect to the majority
voting rule it introduced in 2014. The
TSXidentified a number of deficiencies
in the 200 randomly selected majority
voting policies adopted by TSX-listed
issuers which the exchange had re-
viewed and advised its non-compliant
companies to amend their majority vot-
ing policies promptly.

In summary, the implementation of
majority voting in Canada is still a work
in progress. CCGG is continuing to work
on having majority voting in Bill C-25
become the law and thereafter also
work on trying to have the corporate
statutes of the provinces and territories
of Canada similarly amended.

Shareholder
Involvement in the
Director Nomination
Process

In 2015 CCGG published a paper en-
titled “Shareholder Involvement in the
Director Nomination Process: Enhanced
Engagement and Proxy Access” to start
a dialogue in Canada about providing
meaningful rights to shareholders to
nominate directors. No Canadian com-
pany adopted the principles in the paper
and thus CCGG established a com-
mittee in 2016 to review the paper and
recommend whether any changes
should be made to it. »
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While this process was going on at
CCGG, the 2017 proxy circulars for both
Toronto Dominion Bank (TD) and Royal
Bank of Canada (RBC) were published,
disclosing that an individual sharehold-
er had put forward a shareholder pro-
posal at both banks asking that they
adopt a proxy access by-law similar to
what has become the U.S. norm (i.e.,
3% shareholding/3 year hold period/
nominate up to 25 % of the board). In
their proxy circulars, both banks recom-
mended voting against the shareholder
proposal. The two major proxy advisory
firms took opposite paths: Glass Lewis
recommended voting against the share-
holder proposal, while ISS recommend-
ed voting in favour. Following the ISS
and Glass Lewis recommendations, the
banks publicly stated that they were
committed to continuing the dialogue
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with stakeholders, including CCGG, to
consider how best to give effect to an
enhanced regime for proxy access at
the banks.

At the TD annual meeting 52.2 % of the
shares voted in favour of the sharehold-
er proposal, while at the RBC annual
meeting 46.8 % voted in favour. Both
results are extremely high considering
that these shareholder proposals were
the first ones put forward in Canada
requesting that companies adopt a
proxy access by-law.

At the end of September, both TD and
RBC adopted proxy access policies,
which were the first such policies
adopted by any Canadian pubic com-
pany. As at the date of writing this
article, Bank of Montreal, Bank of Nova
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Scotia, Canadian Imperial Bank of
Commerce and National Bank have
followed suit.

CCGG hopes that the adoption of proxy
access policies by the major Canadian
banks and the upcoming release of
CCGG's revised proxy access paper
will prompt more Canadian public
companies to adopt proxy access
going forward.

CCGG’s Intervention
at the Supreme
Court of Canada in
the Livent v Deloitte
Case

In February 2017, the Supreme Court
of Canada heard an appeal by Deloitte
from the decision of the Ontario Court
of Appeal which had upheld the judg-
ment of the trial judge in favour of
Livent's receiver. The trial judge had
awarded damages against Deloitte in
the amount of C$85 million (with
interest, now well over C$ 130 million)
in connection with several years of
Deloitte's audits of Livent. CCGG
decided to seek to intervene at the
Supreme Court of Canada for several
reasons: this case raised important
issues for the Canadian capital markets
in relation to the role of auditors of
Canadian public companies (including
what constitutes negligence in the con-
text of an audit, who can be compen-
sated if there is a negligent audit, and
what is the quantum of damages for a
negligent audit); this case was the first
time the Supreme Court of Canada
considered such issues in the last 20
years; and no one else was stepping up
to provide the shareholder perspective
to the court.

The court granted CCGG's request to
intervene and as a result CCGG was
able to raise public policy issues for the
court to consider. The Supreme Court
of Canada’s decision is expected to
be issued by the end of 2017 and will
become the precedent for auditors lia-
bility in Canada. «

sprifungsgesellschaft, einem Mitg
e (»KPMG International«), einer jur

ddes KPMG-
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FINANCIAL REPORTING UPDATE | TAX

Ursula Slapio

EU-Plane zur Neustrukturierung
der Mehrwertsteuer

Zertifizierung als Voraussetzung der Inanspruchnahme steuerlicher Vergtnstigungen

zentrale Anlaufstelle: Eine zentrale
Anlaufstelle soll es den Unternehmen
einfacher machen, die Mehrwertsteu-
er korrekt abzuflhren.

Die Europaische Kommission hat Anfang Oktober °
2017 Plane fir eine weitreichende Reform des
Mehrwertsteuersystems vorgestellt.' Die Neue-
rungen sollen u.a. grenziiberschreitenden Mehr-
wertsteuerbetrug verhindern. Ein wesentlicher
Kernpunkt ist dabei die Einfliihrung eines sog. zer- °
tifizierten Steuerpflichtigen. Hierunter sind ver-
trauenswiirdige Unternehmen zu verstehen, die
Vereinfachungen in der Besteuerung in Anspruch
nehmen diirfen. Erste Anderungen sollen bereits

weniger Burokratie: Die Rechnungs-
legungsvorschriften bei grenziber-
schreitenden Transaktionen werden
erleichtert.

ab 1.1.2019 wirksam werden.

Das europaische Mehrwertsteuerrecht stammt noch
aus dem Jahr 1993 und war nur als Ubergangslésung
vorgesehen. Es ist nach der Auffassung der EU-Kom-
mission nicht mehr zeitgemal3, da es u.a. anfallig fur
Betrligereien war. Die Kommission will daher nun ein
neues und endgultiges Mehrwertsteuersystem fir die
EU schaffen: In Zukunft soll der grenziiberschreitende
Verkauf von Waren innerhalb der EU in gleicher Weise
wie der Verkauf innerhalb eines EU-Mitgliedstaats be-
steuert werden.

Die Reform soll auf vier grundlegenden Prinzipien beru-
hen:

* Betrugsbekampfung: Derzeit ist der grenzlber-
schreitende Handel von der Mehrwertsteuer befreit,
sodass Unternehmen teilweise die Mehrwertsteuer
einzogen, ohne sie an den Fiskus abzufihren. In Zu-
kunft wird daher die Mehrwertsteuer auf den grenz-
Uberschreitenden Handel erhoben.

groRBere Koharenz: Das Steuersystem wird auf das
Bestimmungslandprinzip umgestellt: Der endgultige
Betrag der Mehrwertsteuer ist stets an den EU-Mit-
gliedstaat des Endverbrauchers zu entrichten und
wird in Héhe des nach dem in diesem Mitgliedstaat
geltenden Satzes erhoben.

1 Vgl. Kommunikationspapier COM(2017) 566 final
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Zentral fir Unternehmen ist zudem die
geplante Einflihrung eines sog. zertifizier-
ten Steuerpflichtigen, unter dem vertrau-
enswdirdige Unternehmen verstanden
werden, die ihre steuerliche Zuverlassig-
keit nachweisen kénnen.? Sie sollen von
Steuervereinfachungen und zeitsparen-
den Vorschriften profitieren. Fir interna-
tional tatige Unternehmen wird es daher
zukUnftig noch wichtiger, ihre steuerliche

Ursula Slapio ist Partner Tax,
Indirect Tax Services, der
KPMG AG Wirtschaftspri-
fungsgesellschaft. Als Spezia-
listin flir deutsches und
europaisches Umsatzsteuer-
recht betreut sie deutsche
und international ansassige
Unternehmen aller Branchen.

Zuverlassigkeit nachweislich sicherzu-

stellen. Hier kann ein steuerliches Com-
pliance Management-System hilfreich
sein. Das Zusammenwirken der mehrwertsteuerlich
relevanten Schnittstellen im Unternehmen, wie z.B. Ein-
kauf, Verkauf, Logistik, aber auch Personal- und Rechts-
abteilung, muss so organisiert werden, dass mehrwert-
steuerliche Risiken vermieden werden und eine ggf.
erforderliche Zertifizierung nicht gefahrdet wird. Der
Aufsichtsrat sollte sich schon jetzt vom Vorstand infor-
mieren lassen, ob und wenn ja welche Anderungen
die Neuerungen im Compliance Management-System
erforderlich machen und wie die Umsetzung der not-
wendigen MalRnahmen erfolgt. «

2 Wourde der Status eines zugelassenen Wirtschaftsbeteiligten fir Zollzwecke
(AEO) gewadhrt, sollen diese Kriterien als erfullt gelten.
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Julian Fey

L

Julian Fey ist Senior Manager
Tax, Department of Professio-
nal Practice Tax. Als Mitglied
der Grundsatzabteilung Steu-
ern der KPMG AG Wirtschafts-
prifungsgesellschaft verfolgt
und analysiert er aktuelle
Steuerrechtsentwicklungen.
Seine Beratungsschwerpunkte
sind das Unternehmensteuer-
recht und das internationale
Steuerrecht.

In vielen Landern gibt es besondere Praferenzregelun-
gen fur die Besteuerung von Einklinften aus Patenten,
Lizenzen oder Markenrechten — sog. IP-Boxen, Patent-
boxen oder Lizenzboxen. Diese Regelungen wurden von
der OECD im Rahmen des Projekts »Base Erosion and
Profit Shifting (BEPS)« jedoch als schadlich eingestuft,
soweit die Anwendung der Praferenzregelungen nicht
an ein Mindestmal an tatsachlicher Geschéftstatigkeit
in dem jeweiligen Land - also Forschungs- und Ent-
wicklungstéatigkeiten und effektive Ausgaben daflr —
geknlpft ist. Im Abschlussbericht des BEPS-Projekts
haben sich die beteiligten Staaten auf Rahmenbedin-
gungen eines Substanzerfordernisses in Form einer
substanziellen Geschaftstatigkeit verstandigt (sog.
Nexus-Approach). Bestehende Lizenzboxregelungen,
die diesen Anforderungen nicht entsprechen, missen
bis spatestens 30.6.2021 abgeschafft oder an den
Nexus-Ansatz angepasst werden. Die Einflihrung neuer
Praferenzregime, die nicht mit dem Nexus-Ansatz in
Einklang stehen, ist ebenfalls nicht mehr zulassig.

Ungeachtet dieser Vereinbarung auf internationaler
Ebene hat sich Deutschland entschieden, eine unilate-
rale Abzugsbeschrankung flr bestimmte Lizenzauf-
wendungen einzuflihren — die sog. Lizenzschranke (8 4]
EStG), die am 4.7.2017 im Bundesgesetzblatt verkiin-
det wurde. Die Regelung ist aus Sicht der Bundesregie-
rung notwendig, da sich nicht alle Staaten weltweit zur
Befolgung des Nexus-Approach verpflichtet haben und
das BEPS-Projekt der OECD eine Ubergangszeit bis
zum 30.6.2021 vorsieht.

Durch die neue Vorschrift soll die steuerliche Abzugs-

moglichkeit fir Lizenzaufwendungen und andere Auf-
wendungen flr Rechteliberlassungen eingeschrankt
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Die Lizenzschranke —
steuerliche Abzugsfahigkeit
von Lizenzaufwendungen

wird beschrankt

werden. Betroffen sind Zahlungen, die beim Empfanger
aufgrund eines entsprechend dem BEPS-Abschluss-
bericht als schadlich einzustufenden Praferenzregimes
nicht oder nur niedrig besteuert werden. Der Anwen-
dungsbereich ist jedoch auf Zahlungen zwischen nahe-
stehenden Personen, also insbesondere Konzernsach-
verhalte, beschrankt. AuRerdem mussen die Einnahmen
des Glaubigers einer niedrigen Besteuerung von weni-
ger als 25 Prozent unterliegen, wobei diese auf einer von
der Regelbesteuerung abweichenden Beglinstigung fir
die Lizenzeinnahmen beruhen.

Liegen die Voraussetzungen flr eine Beschrankung des
Betriebsausgabenabzugs in Deutschland vor, ist der
Prozentsatz des nicht abziehbaren Teils mittels folgen-
der Verhaltnisrechnung zu bestimmen: (25 Prozent —
Ertragsteuerbelastung in Prozent) / 25 Prozent. Die Hohe
des Betriebsausgabenabzugs richtet sich folglich nach
der Ertragsteuerbelastung beim Glaubiger der Zahlung.
Je niedriger die Lizenzeinnahmen beim Glaubiger besteu-
ert werden, desto niedriger ist der abziehbare Anteil der
Betriebsausgaben beim deutschen Schuldner.

Die Neuregelung ist erstmals fir Aufwendungen anzu-
wenden, die nach dem 31.12.2017 entstehen. Dies zeigt
zum einen, dass Deutschland entgegen dem auf
OECD-/G20-Ebene vereinbarten Zeitplan friiher gegen
schadliche Lizenzboxen vorgeht, und zum anderen,
dass die Neuregelung zumindest in Bezug auf andere
OECD-/G20-Staaten nur einen begrenzten Anwen-
dungszeitraum haben dirfte. Entsprechend gering
werden die Auswirkungen auf das Steueraufkommen
eingeschatzt. Die Bundesregierung rechnet mit Steuer-
mehreinnahmen von insgesamt 100 Mio. EUR bis ein-
schlieRlich 2021. «
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AUSGEWAHLTE ZEITSCHRIFTENARTIKEL

Die Prifung der nicht-finanziellen
Erklarung

Hans-Jurgen Kirsch/Michael Huter

in: WPg 2017, S.1017-1024

Die durch das CSR-Richtlinie-Umset-
zungsgesetz eingeflhrte nichtfinanzielle
Erklarung und der nichtfinanzielle Bericht
mussen vom Aufsichtsrat geprift wer-
den (§171 Abs.1S.1, 4 AktQ). In der juris-
tischen und betriebswirtschaftlichen Lite-
ratur wird diskutiert, wie intensiv dabei
die Priifung der Rechtmafigkeit ausfallen
muss, da diese — anders als der (Ubrige)
Lagebericht — nicht vom Abschlussprifer
gepruft wird. Teilweise wird vertreten,
dass der Aufsichtsrat nur eine Plausibili-
tatsprifung vornehmen muss. Die Auto-
ren legen in ihrem Beitrag ihre Ansicht
zur Prifungspflicht dar. «

CSR-Vorstands- und -Aufsichtsrats-
pflichten

Peter Hommelhoff

in: NZG 2017, S.1361-1366

Die Pflichten des Vorstands und Auf-
sichtsrats aus dem CSR-Richtlinie-Um-
setzungsgesetz erschopfen sich nicht in
Berichts- und Prifpflichten. So muss sich
etwa der Aufsichtsrat betroffener Gesell-
schaften kinftig auch mit dem Vorstand
Uber die CSR-Politik beraten. Dieser Bei-
trag befasst sich ausflhrlich mit diesen
neuen Pflichten. «

Das neue Geldwascherecht in der
Nichtfinanzindustrie

Matthias Henke/

Konstantin von Busekist

in: DB 2017, S.1567-1575

Durch das Gesetz zur Umsetzung der
Vierten EU-Geldwaéscherichtlinie sind
die Anforderungen an die Geldwéasche-
Compliance von Unternehmen erheblich
gestiegen. Zugleich wurden die BuRgel-
der flr RegelverstoRe erhoht. Dieser
Beitrag fasst die Neuerungen zusammen
und geht dabei auch auf einen der um-
strittensten Bestandteile der Geldwa-
scherichtlinie, das Transparenzregister,
ein. «

Familiengesellschaften und Familien-
verfassungen: Eine historisch-
vergleichende Standortbestimmung
Holger Fleischer

in: NZG 2017, S.1201-1210

Dieser Beitrag stellt — beginnend mit der
Antike — dar, welcher rechtlichen Orga-
nisationsformen sich Familiengesell-
schaften Uber die Zeit betrachtet bedient
haben. Er untersucht sodann die jeweili-
gen Familienverfassungen, angefangen
mit den Hausgesetzen des Hochadels
und den Leitlinien des Geldadels bis zu
ihren modernen Auspragungen im In-
und Ausland. SchlieRlich geht der Autor
der Frage auf den Grund, inwieweit
Familienverfassungen Rechtswirkung
entfalten. «

Vorsicht oder Umsicht als versiche-
rungsaufsichtsrechtliche Pflicht der
Unternehmensorgane

Meinrad Dreher

in: WM 2017, S.1825-1835

Das Versicherungsaufsichtsrecht ver-
wendet haufig die Worter »Vorsicht« und
»Umsicht« bei der Beschreibung der
Pflichten von Versicherungen und ihrer
Organe. Der Beitrag zeigt zunachst auf,
wo die Begriffe berall eine Rolle spie-
len, und setzt sich dann ausfthrlich mit
ihrer Auslegung auseinander. «

Europaisches Konzernrecht:

Welche Wege fiihren nach Briissel?
Thomas SchiRler

in: NZG 2017, S.1046-1051

Das Forum Europaeum on Company
Groups und die Informal Company Law
Expert Group haben jeweils einen Re-
formvorschlag fur ein EU-Konzernrecht
vorgelegt. Der Beitrag stellt die Vor-
schléage vor und vergleicht sie. Er gibt
somit zugleich einen Uberblick Gber den
aktuellen Diskussionsstand zum euro-
paischen Konzernrecht. AnschlieRend
nimmt er Stellung zu den Vorschlagen,
indem er einzelne Elemente unter die
Lupe nimmt. Er schlie3t mit einem Pla-
doyer flr ein baldiges Tatigwerden des
europaischen Gesetzgebers auf Grund-
lage der Vorschlage. «

Die verschleierte Konzernrichtlinie
Andreas Tarde

in: ZGR 2017, S. 360-388

Infolge der EU-Aktionarsrechterichtlinie
kommen auf Unternehmen bedeutende
Anderungen bei wesentlichen Transaktio-
nen mit nahestehenden Unternehmen
und Personen zu. So mussen diese Trans-
aktionen veroffentlicht werden und die
Hauptversammlung oder der Aufsichts-
rat missen ihnen zustimmen. Dieser
Beitrag beschaftigt sich mit den Auswir-
kungen der Neuerungen auf deutsche
Konzerne. «

Zur privilegierenden Wirkung der
Business Judgement Rule bei
Schaffung einer angemessenen
Informationsgrundlage

Alexander Baur/Philipp Maximilian Holle
in: AG 2017, S. 597-606

Nach der Business Judgement Rule haf-
ten Vorstandsmitglieder dann nicht,
wenn sie bei unternehmerischen Ent-
scheidungen vernlnftigerweise anneh-
men durften, auf der Grundlage ange-
messener Information zum Wohle der
Gesellschaft zu handeln. Nach einer neu
vorgetragenen Ansicht soll die Business
Judgement Rule so verstanden werden,
dass unbefangene Vorstandsmitglieder
bei unternehmerischen Entscheidungen
nur flr grobe Fehler haften sollen. Die
Autoren dieses Beitrags unterziehen
diese Ansicht einer kritischen Wurdi-

gung. «

Corporate Governance von Finanz-
instituten

Klaus J. Hopt

in: ZGR 2017, S. 438-459

Der Autor beleuchtet die Besonderheiten
der Corporate Governance in Finanzinsti-
tuten, wonach u.a. die Interessen der
Glaubiger zumindest gleichwertig neben
denen der Aktionare stehen. Er diskutiert
zudem die sich hieraus ergebenden Fol-
gen fur Forschung und eventuelle Refor-
men, insbesondere auch im Hinblick auf
das Board und den Aufsichtsrat. «
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PUBLIKATIONEN

Der Aufsichtsrat
Eberhard Scheffler
Minchen 2017

Das in zweiter Auflage erscheinende
Mini-Handbuch (DIN AB) befasst sich
mit der wirksamen Unternehmensiber-
wachung durch den Aufsichtsrat. Auf nur
150 Seiten fasst der Autor das Wesentli-
che flr den Aufsichtsrat zusammen und
verzichtet hierbei — von wenigen Ausnah-
men abgesehen —bewusst auf das Zitie-
ren von Paragrafen oder Fachliteratur.
Das Werk eignet sich daher insbeson-
dere fir angehende und neue Aufsichts-
ratsmitglieder, die sich schnell einen
Uberblick tiber ihr Arbeitsgebiet verschaf-
fen mdchten. Die Darstellung mit Check-
listen, Beispielen und Ubungen sowie
Merkkésten vereinfacht zuséatzlich das
Verstandnis.

Das Werk gliedert sich in folgende Kapitel:

e Grundlagen der Aufsichtsratstatigkeit

e Berufung und Abberufung der Auf-
sichtsratsmitglieder

e QOrganisation der Aufsichtsrats-
tatigkeit

¢ Personalkompetenz fiir den Vorstand

 Uberwachung der Geschéftsfihrung

 Uberwachung und Priifung der Rech-
nungslegung

e Bericht des Aufsichtsrats an die
Hauptversammlung

Der Autor war u.a. Finanzvorstand zweier
internationaler Unternehmen; in mehre-
ren Unternehmen war er als Aufsichtsrat
tatig. «
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e und
\ufsichtsrane

Vertragsgestaltung flir Geschafts-
fiihrer, Vorstande und Aufsichtsrate
Joachim Holthausen/Reiner Kurschat
(Hrsg.)

Minchen 2017

Der Abschluss von Vertragen mit dem
Vorstand, z.B. der Abschluss eines
Dienstvertrags, fallt in den Aufgaben-
bereich des Aufsichtsrats. Auch wenn er
sich hierbei rechtlichen Beistand holen
kann, so sind weitgehende eigene Kennt-
nisse fur die Vertragsverhandlung von
Vorteil. So soll dieses Werk auch den
Aufsichtsrat beim Aushandeln und Uber-
prifen von Vertragen mit dem Vorstand
bzw. den Geschaftsflhrern unterstitzen,
indem es rechtliche Gestaltungsspiel-
raume und -grenzen aufzeigt.

Nach einer Einflihrung zur Gestaltung,
Verhandlung und zum Management von
Vorstands- und Geschéftsfihrervertra-
gen werden Mustervertrage mit Vorstan-
den und Geschaftsfihrern aufgefihrt.
Diese kdnnen auch mittels eines person-
lichen Zugangscodes online herunter-
geladen werden. In einem ausfihrlichen
dritten Kapitel werden schlief3lich in
alphabetischer Reihenfolge die einzelnen
Klauseln, wie z. B. zur Verglitung oder zu
Auskunftspflichten bei Internal Investiga-
tions, fundiert erldutert, Alternativklau-
seln aufgezeigt und Hinweise zur Ver-
handlungstaktik gegeben. Zudem wer-
den hier nicht geeignete Klauseln
dargestellt und die Griande fur ihre
Untauglichkeit erortert. «
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Praxisleitfaden
fiir die Haupt-
versammiung

Praxisleitfaden fiir die Haupt-
versammlung

Ralf Ek

Minchen 2018

Dieser Leitfaden widmet sich dem The-
ma Hauptversammlung und dabei ins-
besondere ihrer Vorbereitung und Durch-
fihrung. Themen sind hier u.a.

¢ die Tagesordnung, insbesondere auch
Beschlussvorschlage,

e die Versammlungsleitung,

¢ das Rede-, Auskunfts-und Stimm-
recht und

e die Protokollierung.

Darlber hinaus beleuchtet das Werk
auch die Rahmenbedingungen fir die
Hauptversammlung, wie etwa die Haupt-
versammlungspraxis, die einschlagigen
gesetzlichen Bestimmungen und Emp-
fehlungen des Deutschen Corporate
Governance Kodex sowie die Zustandig-
keiten der Hauptversammlung. Des Wei-
teren werden jeweils in eigenen Kapiteln
Anfechtbarkeit und Nichtigkeit von Haupt-
versammlungsbeschliissen sowie praxis-
relevante Einzelbeschllsse der Hauptver-
sammlung erortert. Abgerundet wird das
Werk durch Formulare, wie z.B. einen
Musterleitfaden flr die Hauptversamm-
lung.

Das Werk erscheint in 3. Auflage und
berlcksichtigt neben neuerer Rechtspre-
chung insbesondere auch die Aktien-
rechtsnovelle 2016 sowie die Neurege-
lung zum Delisting. Es richtet sich auch
an Aufsichtsrate. «

fungsgesellschaft, einem Mitglied des KPMG



Hermut Kormann

Governance

des Familien-
unternehmens

Governance des
Familienunternehmens
Hermut Kormann
Wiesbaden 2017

Nicht allein die Borsengesell-
schaften sehen sich mit steten
Diskussionen um die Unter-
nehmensflhrung und -tiberwa-
chung konfrontiert, sondern in
grundsatzlich gleicher Weise
die Familienunternehmen; seien
sie borsennotiert oder nicht.
»Family Governance« ist schon bald als Herausforde-
rung erkannt und aufgegriffen worden. Allerdings gilt
es stets und Uberall die Besonderheiten von Familien-
unternehmen fest im Blick zu behalten. Das ist Hermut
Kormann in doppelter Weise bemerkenswert (iberzeu-
gend und weiterflhrend in seinem Grundlagenwerk
»Governance des Familienunternehmens« gelungen.
Auf dem Fundament eines Betriebswirtschaftslehre
und Rechtswissenschaft, aber auch Familiensoziologie
und -psychologie umfassenden Ansatzes unterbreitet
Kormann vor dem Hintergrund jahrzehntelanger Praxis-
erfahrung fir die Governance-Gestaltungen in Familien-
unternehmen eine Flle hilfreicher Anregungen. Wer
sich in Unternehmenspraxis oder Wissenschaft mit
Familienunternehmen naher befasst, dem sei dieses
Buch mit Nachdruck empfohlen. «

Springer

GREVEREE
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