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Ilhre Referenten

Dr. Lars Franken Dr. Alexander Brunner
Vorstand Vorstand

Dr. Lars Franken ist Grindungspartner der IVC und seit mehr als 25 Jahren in den Alexander Brunner betreut Mandaten insbesondere bei gesellschaftsrechtlichen (Squeeze-
Bereichen Financial Advisory, Data Analytics und Transactions tatig. : Outs, Unternehmensvertrage), transaktionsorientierten und rechnungslegungsorientierten
(Purchase Price Allocations und Impairment Tests) Bewertungsanlassen. Daneben berat er
bei Spezialfragen im Bereich Rechnungslegung (Bewertung von Mitarbeiter-
inzentivierungsprogrammen) und Betriebswirtschaft (Bewertung von Liquidations-
préferenzen).

Er unterstiitzt seine Mandanten z.B. durch die Erstellung von Bewertungsgutachten
(Objektivierter Untemehmenswert gemaB IDW S1, Kaufpreisverteilungen, Impairment Test,
etc.), durch die Erstellung von betriebswirtschaftlichen Sondergutachten (Kartellschaden,
sonstige Schadensersatzanspriiche, Insolvenzeintritt, etc.) sowie durch die Begleitung von

" w M&A-Prozessen und Finanzierungen. Dariiber hinaus ist er als Financial Expert in Alexander Brunner war Mitglied der IDW-Arbeitsgruppe ,Basiszinssatz" und ist Mitglied der
q — Aufsichtsraten tatig und begleitet Gerichts- und Schiedsgerichtsverfahren. Prifungskommission  fir Wirtschaftspriifer sowie im Fachbeirat der Zeitschrift
,Bewertungspraktiker”.
& ( ﬂ.__ ) Dr. Lars Franken ist Mitglied des IDW Fachausschusses fiir Unternehmensbewertung und
Betriebswirtschaft (FAUB). Weiterhin ist Alexander Brunner Ansprechpartner fiir Spezialfragen bei der Ermittlung von
Kapitalkosten und fiir komplexe 6konometrische und statistische Analysen.
Branchenschwerpunkte liegen im Bereich Life Sciences, Engineering & IT, Energy und
‘ Real Estate.
T  +49(201)/310483-85 Berufstatigkeit T +49(201)/310483-72 Berufstatigkeit
M +49 (151) /16 30 10 — 85 /- IVC Independent Valuation & Consulting AG WPG, Essen M +49 (151) /16 301072 /' IVC Independent Valuation & Consulting AG WPG, Essen
56 Kontakt per Microsoft Teams /| PricewaterhouseCoopers GmbH WPG, Diisseldorf Eﬁ Kontakt per Microsoft Teams | Geschéftsfihrer der IVC Financial Services GmbH, Essen (seit 2022)
< lars.franken@ivc-wpg.com ] alexander.brunner@ivc-wpg.com |+ dullus Maximillans-Universitat, Worzburg
Ausbildung Ausbildung
/- Wirtschaftsprifer /- Wirtschaftspriifer, Steuerberater
| CFA-Charterholder /| Certified Valuation Analyst (CVA)
/" Dr. rer. oec. / Diplom-Okonom (Ruhr-Universitat Bochum) /- Dr. rer. pol. (Julius-Maximilians-Universitat Wurzburg)
/- Diplom-Kaufmann / Diplom-Volkswirt (Julius-Maximilians-Universitat Wiirzburg)
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Immer auf dem Laufenden sein ... IVC

Independent
Valuation & Consulting
Deutschlandweite Transaktions- und Finanzberatung fur
KMU, Konzerne, Start-Ups und Investoren.

Hier geht es zur Newsletter-Anmeldung
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Auswirkung des Nahost-Kriegs auf die Unternehmensbewertung / Aktuelles Kapitalkostenupdate / IDW S 1i.d.F. 2026 / IDW S 17 / Back-up / ///////

1 Aktuelle Themen in der Unternehmensbewertung

Ifo: Iran-Krieg trifft 9Q Prozent Auswirkungen des Kriegs im Iran auf
der deutschen Industrie Unternehmensbewertungen

Steigende Energiepreise, unsichere Lieferketten und ‘9) Von: Mishoot tombacer ma um.mea cva @)
wachsende Risiken: Wie der Iran-Krieg deutsche e
Unternehmen in Alarmbereitschaft versetzt.

31.03.2026 - 08:13 Uhr

KAMPFE IN NAHOST

Der Iran-Krieg erfasst Nahost-Krieg: IDW zu Auswirkungen auf die Unternehmensberichterstattung i o

immer mehr Firmen und Reglerung warnt vor nur 0,5%

Verbraucher 7um 31.12.2025 Wachstum bei langerem
Nahostkonflikt: Kreise

Die Kdmpfe im Iran haben lingst Folgen fiir Deutschland.

‘Welche Branchen besonders betroffen sind — und wo es

Lichtblicke gibt. Der Ausbruch des Nahost-Kriegs am 28.02.2026 kann weitreichende Folgen sowohl fiir die
finanzielle als auch fiir die nichtfinanzielle Unternehmensberichterstattung bereits zum

22032026 s Une 31.12.2025 haben. Der neue Fachliche Hinweis des IDW gibt Unternehmen und Wirtschaftspriifern March 26, 2026 at 2:25 PM GMT+1
erste Orientierungshinweise fiir die Abschlussaufstellung, die Lageberichterstattung und

Von Kamil Kowalcze

nichtfinanzielle Berichterstattung.

Iran—!(l:ieg kostet Deutfchland Wer nicht mit der Zeit geht, geht mit der Zeit — das IDW
50 Milliarden Wertschopfung modernisiert den IDW S 1 zur Unternehmensbewertung

Neue Wirtschaftsprognose der Institute fiir die
Bundesregierung: Der Irankrieg halbiert das
Wirtschaftswachstum. Das Handelsblatt kennt die genauen

Zahlen - und die MaBnahmen, die Berlin jetzt plant. Neuau-ﬂage des IDW S1- Mehr Klarheit
Martin Greive, Julian Olk im Rahmen von M&A-Prozessen

30.03.2026 - 16:13 Uhr aktualisiert

Verbffentlicht am 28. Januar 2025 Lesedauer ca. 4 Minuten
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Auswirkung auf den Flugverkehr
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Auswirkungen des Nahost-Kriegs auf die Unternehmensbewertung und Berichterstattung
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Fachlicher Hinweis des IDW vom 5. Méarz 2026

/

/

Das IDW hat einen Fachlichen Hinweis zu den Auswirkungen des Nahost-Kriegs auf die Rechnungslegung und
deren Priifung erarbeitet.

Inhaltlich beleuchtet der Hinweis unter anderem, auf welche Weise die Folgen des Nahost-Kriegs ab dem 28.
Februar 2026 in der finanziellen und nichtfinanziellen Berichterstattung zum Abschlussstichtag 31. Dezember 2025
zu berlicksichtigen sind.
Da der Krieg erst nach dem Bilanzstichtag 31. Dezember 2025 begonnen hat, ist er gemalt dem Stichtagsprinzip als
wertbegriindendes Ereignis einzuordnen. Eine Berticksichtigung in Bilanz und Gewinn- und Verlustrechnung erfolgt
daher grundsétzlich erst bei Abschlissen mit Stichtagen nach dem 27. Februar 2026.
Weitere Ausfihrungen sind wie folgt:
/| Finanzberichterstattung (HGB / IFRS):

/- Angaben als Ereignis nach dem Abschlussstichtag im Anhang erforderlich, wenn wesentlich.

| Qualitative Darstellung ausreichend, quantitative Angaben nicht zwingend.

/| Fortflihrungsannahme ggf. neu zu beurteilen.
| Lagebericht:

| Berlicksichtigung v. a. im Risikobericht.

/- Prognosen ggf. nur qualitativ/szenariobasiert bei aufergewohnlich hoher Unsicherheit.

/- Vollstandiger Verzicht auf Prognosen unzuldssig.

| Bereits testierte, aber noch nicht festgestellte Abschliisse:

| Anderungsbedarf méglich vor Feststellung/Billigung, ggf. ist eine Nachtragspriifung erforderlich.

Auswirkungen auf die Unternehmensbewertung

/

Hinweise zum Umgang des Nahost-Kriegs mit Blick auf die Unternehmensbewertung enthélt der Fachliche Hinweis
nicht. Grundsétzlich kann aber auf den Fachlichen Hinweis ,Auswirkungen von Russlands Krieg gegen die Ukraine
auf Unternehmensbewertungen® vom 22. Marz 2022 zuriickgegriffen werden. Dieser enthalt folgende Ausflihrungen:

| Einschatzung zu den kiinftigen finanziellen Uberschiissen:

/" In der konkreten Auswirkung auf das zu bewertende Unternehmen ist zunachst zu differenzieren, inwieweit
dieses ein direktes Engagement in Form von Produktionstatigkeiten bzw. rechtlichen Beteiligungen in der
Region oder Geschéftsbeziehungen im Bereich der Beschaffungs- bzw. Absatzmarkte hat.

| Soweit ein direktes Engagement in der Region vorliegt, ist zu analysieren, inwieweit zum
Bewertungsstichtag Einschrankungen bzw. Ausfalle von Absatz bzw. Produktion erkennbar sind. Zudem
konnen weitere Folgen wie Wertminderungen von Beteiligungen, Kapitalverkehrskontrollen, eingeschrankte
Dividendenausschittungsmdglichkeiten, eingeschrankte Finanzierungsmdglichkeiten,
Zahlungsschwierigkeiten bzw. Zahlungsausfalle bis hin zu Enteignungen oder nicht versicherten
Vermdgenswertvernichtungen durch den Krieg eintreten.

| Auch soweit kein direktes Engagement in der Region vorliegt, sondern ausschlieBlich
Geschiftsbeziehungen im Bereich der Beschaffungs- bzw. Absatzmarkte bestehen, ist im Einzelfall zu
untersuchen, welche Restriktionen in den direkten Zuliefererstrdmen und Absatzkanélen bestehen bzw.
welche Auswirkungen sich auf die Kosten- und Umsatzentwicklung ergeben.

| Dariiber hinaus kénnen sich u.a. aufgrund steigender Rohstoff- und Energiepreise inkl. Effekte auf die
Inflation, durch Verz6gerung und Ausfall erweiterter Lieferketten oder durch ein veréndertes
Konsumentenverhalten substanzielle Auswirkungen auf die Geschaftsentwicklung des Bewertungsobjektes
ergeben.

| Einschatzung zu den Kapitalkosten:
/" In der Folge steigender Rohstoff- und Energiepreise sowie der damit einhergehenden Inflationsdynamik sind
insb. die Entwicklung der Rendite risikofreier Verzinsungen sowie die Implikationen auf Basiszinssatz,

Fremdkapitalkosten und Wachstumsabschlag weiter zu verfolgen.

/| Die erhdhte Unsicherheit aufgrund des Krieges ist in der Planung zu bericksichtigen und nicht durch
pauschal erhéhte Risikopramien abzubilden.

© IVC Independent Valuation & Consulting
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2 Entwicklung der Kapitalkostenparameter

Entwicklung der Rohstoffpreise Aktuelle Entwicklungen am Kapitalmarkt Steigende Volatilitat im Markt
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| Der Goldpreis ist seit Beginn 2025 angestiegen und gilt grundsatzlich als | Die deutsche Regierung legte im Marz 2025 ein 500-Mrd.-€- /| Seit Jahresbeginn ist der VDAX fiir kiirzere Laufzeiten stark angestiegen;
stabiler Wertspeicher, der unabhangig von Wahrungen oder Zinsen ist. Der Sondervermogen fiir Infrastruktur, Klimaschutz und Digitalisierung auf. ein Hinweis auf die hohere Unsicherheit im Markt.
Nahost-Konflikt bewirkt nun jedoch das Gegenteil: starkere Spriinge bei Ol
und Gas erhGhen die Sorge, dass die Inflationslage langer belastet. /[ Am 2. April 2025 kiindigte die US-Regierung reziproke Zolle an: Am | Auch die langfristige Volatilitdt hat zugenommen, aber bei Weitem nicht so
Dadurch riickt die Erwartung in den Vordergrund, dass Notenbanken 1. August 2025 traten die ,reciprocal tariffs* in Kraft: ein Basistarif von dramatisch.
weniger Spielraum fiir schnelle Zinssenkungen haben. Gold wirft keine 10 % plus landerspezifische Aufschlége, sodass u. a. fiir die EU ein
laufenden Zinsen ab. Sobald Anleger deshalb fiir Staatsanleihen wieder Mindestzoll von 15 % auf viele Produkte gilt.
hdhere Renditen einpreisen, sinkt die relative Attraktivitat von Edelmetallen
als Anlage. /" Im Juni 2025 beschloss der Bundestag ein Programm mit steuerlichen
. Abschreibungsanreizen fiir Unternehmensinvestitionen und sukzessiver
/- Der Olpreis ist seit Beginn 2025 im Durchschnitt gesunken. Der Senkung der Korperschaftsteuer. Es soll Investitionen ab Juli 2025 bis
Nahostkonflikt treibt die Olpreise durch Versorgungsangste in die Hohe. 2027 ankurbeln und die Wettbewerbsfahigkeit starken.

Dies flhrt zu spirbar héheren Sprit- und Heizdlpreisen. Angesichts der
stockenden Verhandlungen zwischen dem Iran und den USA ist der Preis
nach zeitweisen Senkungen wieder merklich gestiegen.
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2 Entwicklung der Kapitalkostenparameter

Basiszinssatz
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Inflationserwartungen

Inflationsspread in %

Inflationserwartungen
357 Inflationsspread Anleihe 2046 2
— — — Inflationsspread Anleihe 2033 i i
- H TR
30 Inflationsspread Anleihe 2026 v g
—— Inflationsspread Anleihe 2030 i
2,5
2,01
1,54
1,0
0,5
0,0

T T T T T T
111116 11/18 111120 11122 111724 1/1/26

Quelle: Deutsche Bundesbank; [VC-Analysen.
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2 Analyse historischer Kapitalmarktdaten
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Durchschnittliche reale Aktienrendite

Reale Aktienrendite
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*) Berechnung auf Basis der jeweils durchschnittlichen historischen realen Aktienrendite inflationiert mit den

Inflationserwartungen von 2,1% und Abzug des Basiszinssatzes von 3,5% (Stand: 24. April 2026).

Quelle: Stehle, Deutsche Bundesbank; IVC-Analysen.
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2 Betrachtung aktueller impliziter Aktienrenditen fur Deutschland, Europa und Welt

Verlauf der impliziten Aktienrenditen
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Auswertung der Grafik

/

Seit Juli 2020 zeigt sich fiir alle betrachteten Indizes ein Anstieg der impliziten Aktienrenditen. Im Jahr 2023
gingen die impliziten Marktrisikoprdmien zunéchst zurlick und stiegen im Weiteren ab Mitte des Jahres wieder
deutlich an. Im Jahr 2024 ist ein Riickgang der impliziten Aktienrendite zu beobachten.

Im Zeitraum Mitte 2020 bis 2021 lagen die impliziten Aktienrenditen unterhalb des vom FAUB verlautbarten
Korridors fiir die Aktienrenditen.

Seit Etwa Mitte des Jahres 2025 liegen die deutschen und europdischen Aktienrenditen am unteren Ende bzw.
unter dem vom FAUB verlautbarten Korridor fir die Aktienrenditen; die globalen Aktienrenditen liegen etwa 2%-
Punkte darunter.

Quelle: Capital IQ; IVC-Analysen.
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2 Anpassung der Kapitalkostenempfehlung des FAUB vom 22. September 2025

Anpassung der Bandbreite fiir die Marktrisikopramie Ableitung der Marktrisikopramie und Griinde fiir die Anpassung durch den FAUB

Der FAUB verfolgt zur Ableitung der Marktrisikopramie einen pluralistischen Ansatz:
/| Betrachtung von historischen Kapitalmarktdaten, insbesondere von historisch
gemessenen Aktienrenditen und langfristigen realen Aktienrenditen.
Verwendung von durch ex-ante-Analysen ermittelten impliziten Kapitalkosten.

Grundsatz: Pluralistischer
Ansatz zur Ableitung der
Marktrisikopramie /

Der FAUB hat seine Empfehlung flir die Marktrisikoprdmie angepasst. Zuvor lag diese seit dem 22. Oktober 2019 bei

6,00 bis 8,00% vor personlichen Steuern. Mit der Aktualisierung vom 22. September 2025 liegt die neue Bandbreite
nun bei 5,25 bis 6,75%.

— Veranderung der Gesamtaktienrendite durch Basiszins und FAUB Empfehlungen

Wahrend vor einigen Jahren der Basiszinssatz noch bei nahezu null lag, ist seit
dem Jahr 2022 ein deutlicher Anstieg des Basiszinssatzes bei einer teilweise
s - inversen Zinsstrukturkurve zu beobachten. Im Jahr 2025 hat sich das Zinsniveau
nochmals erhoht — verbunden mit einer Normalisierung der Zinsstrukturkurve.

12%

Die impliziten Renditeerwartungen am Aktienmarkt haben sich im laufenden Jahr
deutlich verringert.

Marktrisikopramie

6% = —

10%
— P —

4% -
Durch eine unverénderte Anwendung der bisherigen Empfehlung von 6,00 bis
2% 8,00 % wirde die Gesamtaktienrendite oberhalb der vom FAUB erwarteten

Bandbreite liegen.

Basiszins & Gesamtrendite in %
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FAUB MRP Bandbreite (22. Okt. 2019 - 21. Sep. 2025) Basiszinssatz (Dreimonatsdurchschnitt gerundet)

Basiszins + MRP (obere Bandbreite) Basiszins + MRP (untere Bandbreite)

Total Market Return i.H.v. 9,00 % Basiszins + MRP (neue untere Bandbreite)
—— Basiszins + MRP (neue obere Bandbreite) —— FAUB MRP Bandbreite (22. Sep. 2025) Entsprechend hat der FAUB in seiner Sitzung am 16. September 2025
Anpassung der MRP beschlossen, seine Empfehlung fiir die Marktrisikopramie vor personlichen

Steuern auf 5,25 % bis 6,75 % anzupassen.
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2 Anpassung der Kapitalkostenempfehlung des FAUB vom 22. September 2025

Inflations- und Basiszinsregime iiber die Zeit

10 -

—— 7 I BZ nominal
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Zusammenfassung

) /
#22 Alte Bandbreite

B vRrRP

I inflation
BZ real

I inflation

Reale Aktienrendite

In einem ersten Schritt stiegen zwischen dem 19. Dezember 2019 dem 31. Dezember 2023 im Zusammenhang mit
dem Russland- und Ukrainekrieg zunéchst die Energiepreise an und die Notenbank erhéhte die Zinssétze.

In einem zweiten Schritt stiegen bei weiterhin héheren Zentralbankzinssatzen der reale Zinssatz weiter an, wahrend
sich die Inflationsrate wieder normalisierte.

Seit dem 1. Oktober 2025 beobachten wir weiterhin steigende Zinsséatze und zuletzt zunehmende Inflationsraten.
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3.1 Funktionen und Wertkonzepte

:@: ¥

()

Der IDW S 1 i.d.F. 2026 stellt neue Funktionen des Wirtschaftspriifers vor. Neben der Beauftragung als neutraler Gutachter und Berater kann eine weitere Funktion als neutraler Sachverstandiger eingenommen werden.

— Erlauterungen

Funktionen (Umfang der Plausibilitdtsbeurteilung)

/| GemalR IDW S 1 id.F. 2008 war der Wirtschaftspriifer als

Neutraler Gutachter: Neutraler Sachverstandiger: Neutraler Gutachter, Berater und Schiedsgutachter tétig.
vollumfangliche ausreichende
Plausibilitdtsbeurteilung Plausibilitatsbeurteilung | Durch die Anpassung geméB IDW S 1 id.F. 2026 wird die
zusétzliche Funktion des neutralen Sachverstandigen
integriert.

/- Der WP nimmt eine ausreichende Plausibilitatsbeurteilung der
Typisierter Eigenkapitalgeber Objektivierter Wert Objektivierter Wert wesentlichen Annahmen sowie des Planungsmodells vor.
(Perspektive atomistischer
Anteilseigner) Ergebnis: Gutachten Ergebnis: Stellungnahme | Er leitet daraus einen in der Gesamtbeurteilung plausiblen
Unternehmens(gesamt)wert ab.

| Der Begriff des Sachverstandigen ist ebenfalls Gegenstand\
der Zivilprozessordnung (ZPO) und kénnte zu einer
Vermischung von rechtlichen Begrifflichkeiten fiihren.

Spezifischer | Internationalisierung verlangt klare Ubersetzungen. \

Entscheidungstrager als Plausibilisierter Plausibilisierter

Stellvertreter fiir Entscheidungswert Entscheidungswert S o o
Eigenkapitalgeber Die Einfiinrung der neuen Funktion dient als regulativ fiir

(Perspektive spezifischer Ergebnis: Gutachten Ergebnis: Stellungnahme die in der Praxis vorzufindenden vielféltigen
Bewertungssubjekte) Stellungnahmen zu Unternehmensbewertungen, die nicht

den vollumfanglichen Anforderungen der objektivierten

Unternehmensbewertung geméaR IDW S 1 entsprechen.

Wertkonzepte — Perspektive der Bewertung

© IVC Independent Valuation & Consulting .
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3.1 Funktionen und Wertkonzepte

Hinweis “

Anderung der Definition hat materielle Auswirkungen auf
die Erfassung zukiinftiger finanzieller Uberschiisse

? ]

Typisierter Spezifischer —
Eigenkapitalgeber Entscheidungstrager Definition

Anwendungsfall

Anwendung bei Interessensgegensétzen zwischen verschiedenen

e . /' Vermittler der Intersubjektiv nachvollziehbarer Zukunftserfolgswert aus der ' : ' e ¥
/ g;j::itll,‘i’;i‘:;eb:r&?t:iﬁg / f?:;lrfzkit;jz: fnsteresses jeweililgen Perspektive eines typisierten Eigenkapitalgebers. Parteien und wenn eine Gleichbehandlung bendtigt wird.
Bewertungsannahmen. eines spezifischen, Wertvorstellungen

Ersetzen von individuellen Bewertungsgrundlagen durch objektivierte
und auf Plausibilitat beurteilte Bewertungsannahmen.

bekannten mehrerer

| Typisierte Annahmen Bewertungssubjekts. Bewertungssubjekte.

liber umfassenden
Informationsstand Uber

/

Berlicksichtigung der

Berlicksichtigung von individuellen Bewertungsgrundlagen bei der

Anwendung, wenn eine unabhangige Plausibilitatsbeurteilung als

Unternehmens- und individuellen Bewertung (etwa eingeschrénkte subjektive Rechtfertigung gegeniiber Dritten fungiert (Gewahrleistung von
Marktverhaltnisse. Maglichkeiten und Unternehmensinformationen, Markt- und Wettbewerbsumfeld, oder Nachvollziehbarkeit und Konsistenz durch interne und externe
Erwartungen individuelle Mdglichkeiten, Erwartungen und finanzielle Interessen). Plausibilitatsbeurteilungen).
| AusschlieBlich beziiglich seiner
Interesse an finanziellen
finanzieller Leistungsfahigkeit.
Beteiligung
(individuelle
Verhéltnisse
unberlicksichtigt).
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3.1 Funktionen und Wertkonzepte

Objektivierter Wert

Perspektive des
atomistischen
Anteilseigners

IDW S 1Tz.19

Plausibilisierter
Entscheidungswert

Perspektive spezifischer
Bewertungssubjekte

IDW S 1 Tz. 21

Der objektivierte Unternehmenswert i.S. dieses IDW Standards stellt einen intersubjektiv nachvollziehbaren Zukunftserfolgswert aus der Perspektive von typisierten Eigenkapitalgebern dar,

/

/

/

die (iber die Verhaltnisse des Unternehmens und des Marktes umfassend informiert sind,
rein finanzielle Interessen verfolgen und

im Ergebnis keinen einseitigen Einfluss auf den Unternehmenswert haben.

Damit ist gemeint, dass sie allein

/

/

auf die erwartete Ertragskraft
des von einem im Unternehmensinteresse handelnden Management gefiihrten Unternehmens abstellen und

nicht weitere, in ihrer Person begriindete Interessen einbringen (Perspektive atomistischer Anteilseigner).

Bei einem subjektiven Entscheidungswert werden die finanziellen Interessen eines spezifischen, bekannten Bewertungssubjekts reflektiert.

Dieser Wert definiert, was ein Bewertungssubjekt unter Beriicksichtigung seiner vorhandenen individuellen Moglichkeiten und Erwartungen als Eigenkapitalgeber dem Bewertungsobjekt an
finanzieller Leistungsfahigkeit beimisst.

Beim Wertkonzept des plausibilisierten Entscheidungswerts i.S. dieses IDW Standards tritt hinzu, dass

die Mdglichkeiten und Erwartungen von spezifischen Eigenkapitalgebern als unmittelbare Entscheider (z.B. geschéaftsfiihrende Gesellschafter) oder von Entscheidern als deren Stellvertreter (z.B.
Vorstand) (im Folgenden: Entscheidungstréger) beziiglich des Bewertungsobjekts (Perspektive spezifischer Bewertungssubjekte)

internen und externen Plausibilitatsbeurteilungen unterzogen werden, sodass sie nachvollziehbar und konsistent sind.
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3.1 Funktionen und Wertkonzepte

Neutraler
Sachverstéandiger:
ausreichende
Plausibilitatsbeurteilung

Neutraler Gutachter:

vollumfangliche
Plausibilitatsbeurteilung

Berater:

keine (ausreichende)
Plausibilitédtsbeurteilung

Kommentare

Kernanforderungen des IDW PH 2/2017 werden nun
unmittelbar im IDW S 1i.d.F. 2026 dargestellt und deren
Verkniipfung durch explizite Verweise verstarkt

Wichtig

Die Beurteilung, ob angesichts der Beschrankungen
geniigend Informationen fiir eine ausreichende
Plausibilitatsbeurteilung gegeben sind, hat
eigenverantwortlich durch den Wirtschaftspriifer vor dem
Hintergrund des konkreten Bewertungsanlasses zu
erfolgen.

Eine ausreichende Gesamtbeurteilung ist nicht
gegeben, wenn der Wirtschaftspriifer davon ausgehen
muss, dass fiir die Gesamtbeurteilung erforderliche
Informationen oder Plausibilitatsbeurteilungen
unberticksichtigt bleiben

v

Vollumfangliche
Plausibilitatsbeurteilung

Ausreichende
Plausibilitatsbeurteilung

Ergebnis

Vollumfangliche N
Plausibilittsbeurteilung

Umfang der Plausibilitatsbeurteilung

Die Plausibilisierung der Zukunftserfolge anhand interner und externer Daten werden gemaR IDW S 1 i.d.F. 2026 starker in den Vordergrund gestellt.

9

52

Verfiigbarkeit der Informationen

Zugriff auf samtliche fiir die Beurteilung
der wesentlichen Annahmen
notwendigen Informationen

Bestimmte Informationen fiir die
Beurteilung der wesentlichen
Annahmen nicht zuganglich oder
Beurteilung nicht Auftragsgegenstand

Umfang Plausibilitatsbeurteilung

Vollumfangliche Plausibilitatsbeurtei-
lung der wesentlichen Annahmen
sowie des Planungsmodells/Ableitung
eines plausiblen
Unternehmens(gesamt)werts.

Ausreichende Plausibilitatsbeurteilung
der wesentlichen Annahmen sowie des
Planungsmodells / Ableitung eines
plausiblen
Unternehmens(gesamt)werts

Ergebnis des WP

Typisierter Eigenkapitalgeber:
Objektivierter Unternehmenswert

Spezifischer Entscheidungstrager:
Plausibilisierter Entscheidungswert

Typisierter Eigenkapitalgeber:
Objektivierter Unternehmenswert

Spezifischer Entscheidungstréager:
Plausibilisierter Entscheidungswert

Gutachten zur Bewertung als neutraler
Gutachter

Stellungnahme zur Bewertung als
neutraler Sachverstandiger
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3.1 Funktionen und Wertkonzepte

Vollumfangliche
Plausibilitatsbeurteilung

Ausreichende
Plausibilitatsbeurteilung

Der Wirtschaftspriifer hat zu beurteilen, ob die relevanten und wesentlichen kiinftigen Entwicklungen mit ihren Chancen und Risiken adaquat in der Zukunftserfolgsplanung berticksichtigt sind. Eine
vollumfangliche Plausibilitdtsbeurteilung hat sich auf folgende Plausibilitatsmafistabe und Analysehandlungen zu erstrecken:

rechnerische und formelle Plausibilitat, bestehend aus der Beurteilung der rechnerischen Richtigkeit des Planungsmodells sowie der Konsistenz der Annahmen innerhalb der Zukunftserfolgsplanung,

materielle, interne Plausibilitat, bestehend aus der Gewinnung eines Versténdnisses des Planungserstellungsprozesses sowie der Beurteilung der Nachvollziehbarkeit und Konsistenz der Annahmen der
Zukunftserfolgsplanung mit den Erluterungen des Managements sowie mit der Ist-Entwicklung in der Vergangenheit und den Unternehmenspotenzialen zum Stichtag, und

materielle, externe Plausibilitat, bestehend aus der Beurteilung der Nachvollziehbarkeit und Konsistenz der Annahmen der Zukunftserfolgsplanung auf Basis von Marktanalysen und
Wettbewerbsanalysen.

In Abh&ngigkeit vom Bewertungsanlass und -auftrag

kann bei einer ausreichenden Plausibilitatsbeurteilung

auf jeweils einzelne der in Tz. 75 genannten Analysehandlungen innerhalb der materiellen internen und externen Plausibilitat verzichtet werden (aber nicht rechnerische und formelle Plausibilitét)
oder ein geringerer Detaillierungsgrad zugrunde gelegt werden,

sofern auf Basis der vorgenommenen Analysehandlungen insgesamt ein fiir den konkreten Bewertungsanlass ausreichend plausibler Unternehmens(gesamt)wert abgeleitet werden kann.

Insoweit bestehen bei einer ausreichenden Plausibilitatsbeurteilung groRere Unsicherheiten im Hinblick auf das Bewertungsergebnis als bei einer vollumfénglichen Plausibilitatsbeurteilung.

© IVC Independent Valuation & Consulting
Aktiengesellschaft Wirtschaftspriifungsgesellschaft

29. April 2026/ 22



il
IVC

Agenda

16

17

23

26

© IVC Independent Valuation & Consulting

29. April 2026/ 23
Aktiengesellschaft Wirtschaftspriifungsgesellschaft pr



Auswirkung des Nahost-Kriegs auf die Unternehmensbewertung / Aktuelles Kapitalkostenupdate / IDW S 1i.d.F. 2026 / IDW S 17 / Back-up /

3.2 Anwendungsstichtag

/4
IVC

Grundlagen

/- Der neue IDW S 1 Standard ersetzt den bisherigen Standard: ,IDW S 1 i.d.F. 2008* (Fassung vom 4. Juli 2016) und /

wurde am 8. April 2026 veroffentlicht.

/- Anwendungspflicht gilt fiir alle Bewertungsstichtage nach Verdffentlichung des neuen Standards.

/- Fir Bewertungsstichtage vor Verdffentlichung gilt: Eine Anwendung ist nur zulassig bei expliziter Vereinbarung im /

Bewertungsauftrag (vgl. IDW S 1i.d.F. 2026 Tz. 7).

Riickwirkende Anwendung bei Tétigkeit als gerichtlicher Sachverstandiger

In der juristischen Literatur wird eine Pflicht zur riickwirkenden Anwendung besserer betriebswirtschaftlicher
Erkenntnisse betont (Holger Fleischer: Unternehmensbewertung zwischen Tat- und Rechtsfrage: der Stinnes-
Beschluss des BGH zur Anwendung neuer Bewertungsstandards auf vergangene Bewertungsstichtage in AG 2016,
S. 185-199, hier S. 196):

.In den Worten des BGH: ,Das Bewertungsziel einer dem wahren Wert moglichst nahekommenden Schatzung
spricht fir die Anwendung einer neuen Berechnungsmethode, wenn sie besser geeignet ist, also eine groRere
Anngherung an den ,wahren* Unternehmenswert verspricht.“ Aus diesem bewertungsrechtlichen Optimierungsgebot
folgt, dass es bei der Auswahl der Bewertungsmethode keine Denkverbote und keine Bindung an veraltete
Bewertungsstandards geben darf [Hervorhebung durch IVC]. Vielmehr gebietet der Normzweck des § 327a Abs. 1
Satz 1 AkG grundsatzlich die Beriicksichtigung der neuesten wissenschaftlichen Erkenntnisse tber die Bewertung
von Unternehmen. Es besteht mit anderen Worten eine richterliche Pflicht, jede nachvollziehbare
methodische Verbesserung sofort anzuwenden [Hervorhebung durch IVC].*

. Standard nach Wortlaut - A
Fallkonstellation IDW S 1 i.d.F. 2026 Ergédnzende Hinweise

Bewertungsstichtag 8. April
Beauftragung | DoWertungs- | Unterzeich- IDW S 11.d.F. 2008
stichtag nung
Bewertungs- i Unterzeich- ) Ggf. nachtragliche Anpassung des Auftragsverhéltnis und der
Beauftragung | i tag nung IDWS 11.0.F. 2008 Bewertung, dass der IDW S 1 i.d.F. 2026 angewendet wird.
Bewgrtungs- Beauftragung Unterzeich- IDW S 1 i.d.F. 2008/26 Empfehlung: Verembarung im Auftragsverhaltnis, dass der IDW S 1
stichtag nung i.d.F. 2026 angewendet wird.
Bewertungs- i Unterzeich- ) Empfehlung: nachtragliche Anpassung des Auftragsverhaltnis, dass
Beauftragung | i tag nung IDWS1id.F. 2026 der IDW S 1.d.F. 2026 angewendet wird.
Beauftragung | Cowvertungs- | Unterzeich- IDW S 1 i.d.F. 2026
stichtag nung

-l
1
1
-

Praxistipp IVC: Sowohl im ,normalen* Auftragsverhéltnis als auch in einer Beauftragung mit Gerichten empfehlen wir bei zurlickliegenden Bewertungsstichtagen eine Abstimmung, welche IDW-Fassung gelten soll. E
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3.2 Detailplanungsphase und Ewige Rente

Detailplanungsphase und ewige Rente als zentrale Elemente zur Ableitung der zukiinftigen finanziellen Uberschiisse i.R.d. Unternehmensbewertung.

Detailplanung Ewige Rente

Rechnerische und formelle Plausibilitat \ Wrdigung des
nachhaltigen Ergebnisses
Managementplanung
Ausgangsbasis)

(
‘ Starkerer Fokus auf Transformationsprozesse, Diskussion der Ubertragbaren Ertragskraft und

Zukunftserfolgsplanung (Branchen-)Trends und (zyklische) Entwicklungen Lebensdauer
(Bewertungsgrundlage)
/" Unterscheidung zwischen vorhandener Planung des Managements als Ausgangsbasis der Planung | GemaR IDW S 1 i.d.F. 2008: Zur Ableitung der ewigen Rente ist das Unternehmenskonzept mit den
der Zukunftserfolge und der Zukunftserfolgsplanung als Bewertungsgrundlage: erwarteten Rahmenbedingungen des Markts und Wettbewerbs und deren Veranderungen abzustimmen.
/| Eigenverantwortliche Beurteilung des Wirtschaftspriifers, ob Managementplanung fiir | Gemal IDW S 1i.d.F.: Ewige Rente als barwertaquivalente Ableitung (Annuitat).
Wertkonzept als Ausgangsbasis geeignet ist — Managementplanung als Grundlage einer
Plausibilitatsbeurteilung (§ 43 WPO). \ /" IDW S 1 hebt die Beurteilung langfristiger Erwartungen mit Fokus auf Transformationsprozesse und
) Trends sowie die Frage der Ubertragbaren Ertragskraft und Lebensdauer eines Unternehmens
| Einbezug zu erwartender MaBnahmen bei der Ableitung zukiinftiger finanzieller Uberschiisse hervor.

(i.V.z. IDW S 1i.d.F. 2008: Fokus auf vorhandene Ertragskraft i.S.d. Stichtagsprinzips):
| (Weiterhin) keine unreflektierte nachhaltige Fortschreibung eines letzten Planjahrs der
/| Objektivierter Unternehmenswert: Berticksichtigung der Verhaltnisse (Unternehmen und Markt) Detailplanphase zuléssig.

sowie darauf aufbauende Erwartungen.
/" (Weiterhin) Ableitung des nachhaltigen Ergebnisses i.F.v. langfristig erzielbaren Umsatzniveaus und

| Diese erfordern interne und externe Einschatzungen zum Geschaftsverlauf des Margenerwartungen unter Berlcksichtigung von Trends, Zyklen oder Transformationsprozessen
Bewertungsobjekts oder vergleichbarer Geschaftsmodelle. (»Truthahn-Paradox").
| Plausibilisierter Entscheidungswert: Starkere Beriicksichtigung der erwartbarere Ertragskraft aus | Grundsatze fiir den objektivierten Unternehmenswert und plausibilisierten Entscheidungswert
der Perspektive des spezifischen Entscheidungstragers. relevant, Betrachtung aus unterschiedlichen Perspektiven.
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3.3 Synergien

Verénderung der finanziellen Uberschiisse, die durch den wirtschaftlichen Verbund zweier oder mehrerer Unternehmen entstehen und von der Summe der isoliert entstehenden Uberschiisse abweichen.

Synergieeffekte i.R.d. Ermittlung des objektivierten Unternehmenswerts

IDW S 1i.d.F. 2008 IDW S 1 i.d.F. 2026

Beriicksichtigung von Synergieeffekten

Beriicksichtigung unechter Synergien

Unechte Synergien: lassen sich ohne
Durchfiihrung der dem Bewertungsanlass
zugrunde liegenden MalRnahme realisieren
(Tz. 33).

Malnahmen miissen bereits eingeleitet
oder im Unternehmenskonzept
dokumentiert sein (Tz. 34).

Bei bereits verwirklichtem Verbund (zum
Bewertungsstichtag).

Bei beabsichtigten Verbiinden (abhangig
von Rahmenbedingungen) — Wiirdigung
und Plausibilisierung der Erwartbarkeit
notwendig.

Keine Beriicksichtigung echter
Synergien

Echte Synergien: Realisierung erst durch
die Manahme des Bewertungsanlasses.

Keine Beriicksichtigung von
Synergieeffekten

Aus Perspektive von Aktionéren ohne
einseitigen Einfluss auf den
Unternehmenswert nicht erwartbaren
Synergien.

Keine Beurteilung aller méglichen,
denkbaren Synergien (Tz. 82).

Synergieeffekte:

Anmerkungen

Fir die Ermittlung des objektivierten Unternehmenswerts ist gemaft IDW S 1 i.d.F. 2026 zu unterscheiden zwischen einem
bereits verwirklichten Verbund und der Absicht, einen solchen einzugehen, zu intensivieren oder zu erweitern.

Der WP nimmt eine Wiirdigung der Synergien vor, mit besonderem Fokus auf deren Plausibilitat und Erwartbarkeit.
Ort des Anfalls der Synergien im Verbund ist unbeachtlich, da eine Aufteilung nach nachvollziehbaren Kriterien erfolgt.

Eine Abweichung von der Vorgehensweise durch den Wirtschaftspriifer aufgrund rechtlicher Rahmenbedingungen erfordert die
Offenlegung und Begriindung der Abweichungen.

Fir die Ermittlung des plausibilisierten Entscheidungswert sind samtliche als plausibel einzuschatzende MalRnahmen und
Synergien zu berticksichtigen, die der spezifische Entscheidungstrager erwartet.

| Zu berucksichtigende MaBnahmen und Synergien sind nicht notwendigerweise durch die in der Managementplanung
berticksichtigten Mainahmen und Synergien festgelegt.

/- WP hat - sofern erforderlich — Effekte in der Zukunftserfolgsplanung zu ergénzen oder bei nicht ausreichender Plausibilitat
zu eliminieren.

Im Rahmen der Unternehmensbewertung ist das Thema der Synergieeffekte umstritten. Ob die erweiterte Moglichkeit zur Wiirdigung und Beriicksichtigung von Synergien das Konfliktpotenzial reduzieren wird, ist abzuwarten.
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3.3 Synergien

/4
IVC

Fallkonstellation |

Synergieeffekte ...
... aus einem zum Bewertungsstichtag bereits verwirklichten wirtschaftlichem Verbund
Kriterium IDW S 1 - neu ..., deren Zukunftserfolge zum Bewertungsstichtag erwartbar sind. -+, deren Zukunftserfolge Zum Bewertungsstichtag mCht§
erwartbar sind, oder !
..., deren Zukunftserfolge aus zum Bewertungsstichtag plausibel sind. -+, deren Zukunitserfolge ;um Eewertungsshchtag mChtE
plausibel sind.
>
7 ..., die sich ohne die Durchfiihrung der dem Bewertungsanlass zugrundelliegende Mafinahme realisieren lassen (Kriterium ist subsidiér immer erfilllt, da die Synergien aus |
E ergénzender Abgleich mit IDW S 1 dem bereits verwirklichten Verbund resultieren). |
alt -Kriterium !
..., deren - die Synergie stiftenden - MaRnahmen ..., deren die Synergie stiftenden - Manahmen noch
bereits eingeleitet oder im Unternehmenskonzept nicht eingeleitet und/oder noch nicht im n.a.
dokumentiert sind. Unternehmenskonzept dokumentiert sind.
Ansatz der Synergien gemaR IDW S 1-neu
Ergebnis | Ansatzpflichtige Synergien Ansatzpflichtige Synergien Keine Ansatzpflichtigen Synergien
Vergleich IDW S 1 alt und neu unverandertes Ergebnis Betriebswirtschaftliche Verbesserung unverandertes Ergebnis
) | - . bei wortlicher Auslegung nicht anzusetzende . - )
Ergebnis Ansatzpflichtige, unechte Synergien unechte Synergien Keine Ansatzpflichtigen Synergien
= Ansatz der Synergien gemaR IDW S 1-alt
j’ ..., die sich ohne die Durchfiihrung der dem Bewertungsanlass zugrundelliegende MaRnahme realisieren lassen.
E Kriterium IDW S 1-alt o Qerep i dle_ Synerg|§ stiftenden - Malinahmen ..., deren - die Synergie stiftenden - Mainahmen sind noch nicht eingeleitet und/oder noch nicht im !
= bereits eingeleitet oder im Unternehmenskonzept o |
o Unternehmenskonzept dokumentiert sind. i
dokumentiert sind. i
Synergieeffekte, ...
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Fallkonstellation \' V' Vi Vil
...aus einen Verbund, zu dem zum Bewertungsstichtag die konkrete Maglichkeit und Erwartung besteht, ihn neu einzugehen, zu intensivieren oder zu erweitern
..., deren Realisierung aus Perspektive umfassend informierter Eigenkapitalgeber mit mit ausschlielich finanzieller Zielsetzung ohne Einfluss auf die Geschéftspolitik zu
Kriterium IDW S 1 - neu ! ..., deren Zukunftserfolge zum Bewertungsstichtag erwartbar sind. Zukunftserfolge aus den .Maﬁnahmen sind zum
! Bewertungsstichtag nicht erwartbar oder
... , deren Zukunftserfolge aus zum Bewertungsstichtag plausibel sind. Zukunftserfolge aus'den Malﬁnahmenl sind zum
Bewertungsstichtag nicht plausibel
@ i ..., die mit einer Mehrzahl von Partnern auch ohne Durchfiihrung, der dem Bewertungsanlass zugrundeliegenden MaRnahme realisiert werden. i . L -
= . ) ) ..., die nur mit einem spezifischen Partner und nur nach
=] ergénzender Abgleich mit IDW S 1 .
b Durchfiihrung der dem Bewertungsanlass
alt -Kriterium ! ! A - "
- e - - v -zugrundeliegenden MalRnahme realisiert werden konnen.
, deren - die Synergie stiftenden - MaBnahmen bereits ..., deren die Synergie stiftenden - Mafinahmen noch !
- eingeleitet oder im Unternehmenskonzept dokumentiert nicht eingeleitet und/oder noch nicht im n.a.
sind. Unternehmenskonzept dokumentiert sind.
Ansatz der Synergien gemaR IDW S 1-neu
Ergebnis Ansatzpflichtige Synergien Ansatzpflichtige Synergien Keine Ansatzpflichtigen Synergien :\gwt: :?:thzende echte" Synergien im Sinne
Vergleich IDW S 1 alt und neu unverandertes Ergebnis Betriebswirtschaftliche Verbesserung unverandertes Ergebnis ‘unverandertes Ergebnis
Ergebnis Ansatzpfichtige, unechts Synergien bei wortlicher Auslegung nlcht anzusetzende Keine Ansatzpflichtigen Synergien Nicht anzusetzende, echte Synergien im Sinne des IDW
unechte Synergien S 1-alt
= Ansatz der Synergien gemaR IDW S 1-alt
- ! ..., die sich ohne die Durchfiih Bewert | {li M h lisi | . !
A — — s , dleNslch ohne dli urtc Uhrung der dem Bewertungsanlass zugrundelliegende Malnahme realisieren lassen .., die sich nicht ohne die Durchfiihrung der e
E Kriterium IDW S 1-alt -+, defen - die synergie stitenden - Mananmen bereits ..., deren - die Synergie stiftenden - Manahmen sind noch nicht eingeleitet und/oder noch nicht im Bewertungsanlass zugrundelliegende Mafnahme
= eingeleitet worden oder die noch nicht im o ..
i Lo Unternehmenskonzept dokumentiert sind. i realisieren lassen.
Unternehmenskonzept dokumentiert sind. |
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4  IDW S 17 - Preisuntergrenze IVC

Borsenkurs als Preisuntergrenze

| Der Fachausschuss fur Unternehmensbewertung und Betriebswirtschaft (FAUB) des IDW hat am 18. November 2025 den Standard S 17 zur Beurteilung der Angemessenheit
borsenkursbasierter Kompensationen verabschiedet.

| Der IDW S 17 legt dar, unter welchen Voraussetzungen aus beobachtbaren Borsenkursen auf eine angemessene Kompensation geschlossen werden kann und welche
Beurteilungshandlungen der Wirtschaftsprifer zur Beurteilung des Borsenkurses im Hinblick auf den rechtlich geforderten ,,wahren* Wert vorzunehmen hat (IDW S 17, Tz. 5).

| ,Diese Beurteilung ist zu trennen von der Frage, ob ein Bérsenkurs als Wertuntergrenze fiir eine Abfindung Relevanz hat. Aus dem rechtlichen Schutzgedanken heraus, dass
in einer 6konomisch dominierten Situation ein abzufindender Gesellschafter von einem Abfindung einem Mehrheitsgesellschafter nicht in eine schlechtere Vermégenslage als
vor der Abfindung gedréngt werden darf, hat die Rechtsprechung den Grundsatz entwickelt, dass der Bdrsenkurs, zu dem ein Aktiondr vor der die Abfindung auslésenden
Mallnahme seine Aktien in einer freien Desinvestitionsentscheidung hétte verkaufen kbnnen, die Untergrenze einer angemessenen kommt angemessenen Abfindung
darstellt. Fiir diese Untergrenzenfunktion des Bérsenkurses kommt es nur darauf an, ob eine VerduBerung zu diesem Kurs unter Abstraktion von der relevanten
Strukturmalinahme mdglich gewesen wére. Anders als beim ,wahren® Wert ist dagegen das Ausmald der Informationseffizienz oder eine richtige Informationsbewertung durch
den Markt fiir die Untergrenzenfunktion nicht von Bedeutung® (IDW S 17, Tz. 6).

/- Von der mdglichen Angemessenheit des Borsenkurses im Hinblick auf den ,wahren* Wert ist dessen Funktion als Untergrenze fiir eine angemessene Abfindung abzugrenzen.
/- Fur die Untergrenzenbestimmung ist der Desinvestitionspreis maRgeblich.

|/ Desinvestitionspreis: Preis, zu dem die Aktie unter Abstraktion von der StrukturmaBnahme am Markt hatte veraulRert werden kdnnen.
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4 Relevanz von Borsenkursen fir die Abfindung von Minderheitsaktionaren

Historische Entwicklung der Relevanz des Bérsenkurses Aktuelle Urteile des BGH IDW S 17
| Der Borsenkurs war bis zum ,DAT/Altana“ Urteil (1999)
fir die Bestimmung der Entschadigung weitgehend | Borsenkurs ist grundsétzlich eine geeignete Methode | Es st also eine Priifung notwendig, ob der
irrelevant zur Schatzung des Unternehmenswertes und kann als Borsenkurs den ,vollen wirtschaftlichen Wert* des
— BVerfG entschied, dass Abfindung nicht niedriger alleiniger AngemessenheitsmaRstab herangezogen Unternehmens widerspiegelt
als der Borsenkurs sein darf (Untergrenze) werden
| Der IDW S 17 wurde entwickelt um einheitliche und
| Ergebnis: Meistbegiinstigungsprinzip | Zugrundeliegende Annahme: Markiteilnehmer nachvollziehbare Methoden fir diese Priifung

— Vergleich von Borsenkurs und Ertragswert, der
hohere Wert bestimmt die Abfindung

Auch weiterhin gab es bei bérsenkursbasierten
Kompensationen historisch groRe Uneinheitlichkeit
in Gutachten, haufige gerichtliche
Auseinandersetzungen und Kritik an Intransparenz

Ist der Bdrsenkurs eine geeignete Methode zur Ermittlung

der Angemessenheit borsenkursbasierter Kompensation?

2. Ebene: Tatfrage

bewerten die Ertragskraft zutreffend und dies schlagt
sich auch im Borsenkurs der Aktie nieder

Wenn ein funktionierender Kapitalmarkt nicht

gegeben ist, scheidet der Borsenkurs zur Schatzung
des Unternehmenswertes aus

Durch BGH-Urteile entschieden

festzulegen

Der IDW S 17 legt vor dem Hintergrund der aktuellen
Rechtsprechung Grundsitze fiir die
Angemessenheitsbeurteilung borsenkursbasierter
Kompensation dar

Durch BGH-Urteile entschieden

Ist der Borsenkurs im vorliegenden Einzelfall nach

betriebswirtschaftlichen Gesichtspunkten eine geeignete
Bewertungsmethode?

Im Einzelfall zu iiberpriifen

Kriterien des IDW S 17
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4 Kriterien des IDW S17

g:ggfs:gm “:’nﬁ ds;:iiezgse:;t:;:? ar h | r Die Kriterien sind jeweils nach einem Ampelsystem
. gung g . b | r mit rot (,Ausschluss®), gelb (,kritisch“) oder griin
R R————n  horsenkursbasierter Kompensation zu 1 r (,unkritisch®) zu bewerten
berticksichtigen. " '
Anteilseignerstruktur Liquiditat Marktabdeckung
Beim Vorliegen einer Anteilseignerstruktur mit (einzeln oder Bewertung der Markteffizienz und Belastbarkeit der Marktabdeckung: Publikationen tber Markteinschétzungen
gemeinsam) kontrollierenden oder ékonomisch Marktdaten (Tz. 37) von Analysten, Ratingagenturen efc. (Tz. 38)
dominierenden Anteilseignern besteht das Risiko b HE
okonomisch einseitig beeinflusster Preise [ Liquider Markt: neue Informationen werden schnell in den /' Vielzahl von Meinungen
. . NIEE re.ﬂektlert . . — effektiver Informationsverarbeitung/-bewertung
| Betrachtung der Stimmrechtsmehrheit (Tz. 36) — effektive Informationsverarbeitung/-bewertung

Umfang der Berichterstattung Stichtagsprinzip Kursbeeinflussung

Berlicksichtigung der Verhaltnisse des Unternehmens im

/| Ein hoher Grad an Informationsbereitstellung durch das Zeitpunkt der Beschlussfassung der Hauptversammlung | Der Betrachtungszeitraum ist auf Anhaltspunkte fiir eine
Unternehmen ist eine zwingende Voraussetzung fiir eine nicht durch die erwartete Ertragskraft oder die
effektive Informationsverarbeitung und -bewertung | Beurteilung ob Bérsenkurs zum Bérsenkursstichtag die Renditeerwartungen der Investoren beeinflusste
(Tz. 39) Verhiltnisse zum Bewertungsstichtag angemessen Badrsenkursentwicklung hin zu beurteilen (Tz. 41)

reprasentiert (Tz. 40)
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4 IDW S 17 — Ampelsystem

IDW S 17: Das Ampelsystem

[ Nur griine Auspragungen:
Sofern die Auspragungen aller Beurteilungskriterien als griin beurteilt werden,
kann der Borsenkurs ohne zwingenden Vergleich mit dem objektivierten
Unternehmenswert als Indikation fiir den ,wahren“ Wert herangezogen
werden (Tz. 35).

Py
TN

[ Mindestens eine gelbe Auspragung:
Ermittlung des objektivierten Unternehmenswerts ist zwingend notwendig.
Wirtschaftsprifer muss beurteilen, ob der Borsenkurs oder der
objektivierte Unternehmenswert als ,wahrer“ Wert heranzuziehen ist. Je
mehr gelbe Auspragungen vorliegen, desto kritischer ist die Frage zu
betrachten (Tz. 34).

Y
N

I Mindestens eine rote Auspragung:
Bdrsenkurs darf nicht als alleiniger MaRstab fiir den ,wahren® Wert
herangezogen werden. Es ist maBgeblich auf den objektivierten
Unternehmenswert nach IDW S 1i.d.F. 2026 abzustellen (Tz. 33).

Yy
NN
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5 IDW S 17 — Ampelsystem

Anteilseignerstrukutur Liquiditat

/ Die Liquiditat des Wertpapiers des Unternehmens liegt im relevanten
Zeitraum im Bereich der tiblichen Liquiditat von Unternehmen des
Aktienindex MDAX. Beurteilung anhand von unterschiedlichen
Liquiditatskennziffern — z.B. relative Geld-Brief-Spanne, relatives und
absolutes Handelsvolumen pro Tag, Handelsumsatz pro Tag, Anzahl
Handelstage oder Streubesitz (Tz. 37).

| Kein Anteilseigner und keine Gruppe von Anteilseignern, der oder die einen
beherrschenden Einfluss auf das Unternehmen austiben kénnen (sog.
atomistische Anteilseignerstruktur). Ausnahme: beherrschender Einfluss ist
zeitnah z.B. durch ein 6ffentliches Ubernahmeangebot entstanden (Tz. 36).

Y
NN
Y
NN

Unter Heranziehung obiger Liquiditatskennziffern liegt keine zu den
Unternehmen des Aktienindex MDAX vergleichbare Liquiditat vor (Tz. 37).

Ein Anteilseigner oder eine Gruppe von Anteilseignern verfligt liber einen
(faktisch) beherrschenden Einfluss auf das Unternehmen (Tz. 36).

Y
NN
Y
NN

/ An weniger als einem Drittel der Borsentage wurden Borsenkurse
festgestellt und mehrere nacheinander festgestellte Borsenkurse weichen um
mehr als 5 % voneinander ab (§ 39 Abs. 3 Satz 4 BorsG bzw. § 5 Abs. 4
WpUG-AngebotsVO) (Tz. 37).

Das Unternehmen ist vertraglich beherrscht gemaR § 291 AkiG
(Beherrschungsvertrag oder Gewinnabfiihrungsvertrag) (Tz. 36).

Y
NN
Y
NN
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5 IDW S 17 — Ampelsystem

Marktabdeckung Umfang der Berichterstattung

| Wertpapier des Unternehmens ist im regulierten Markt oder in einem
auslandischen vergleichbaren Bérsensegment notiert und kommt dessen
Berichtspflichten vollumfanglich nach.

/| Breite und aktuelle Marktabdeckung mit geeigneten Informationen zur
Einschatzung des wirtschaftlichen Werts.

Y
NN
Y
NN

| Prognosen weisen untereinander eine relativ geringe Spannweite auf (Tz.

38) [ Alternativ: freiwillige Berichterstattung in vergleichbarem Umfang und

zeitlicher Nahe (Tz. 39).

| Wertpapier des Unternehmens wird nach Antrag und Zustimmung des
Emittenten im Freiverkehr gehandelt (eingeschréankte
Berichterstattungspflichten).

| Marktabdeckung liegt vor.

Prognosen weichen deutlich voneinander ab oder sind von vom
wirtschaftlichen Wert unabhéngigen Faktoren bestimmt (Tz. 38).

Y
NN
Y
NN

/- UND verdffentlicht nicht freiwillig Informationen nach den héchsten
Rechnungslegungsstandards (Tz. 39).

| keine aktuellen Publikationen von professionellen Marktbeobachtern mit
geeigneten Informationen in Bezug die Einschatzung des vollen
wirtschaftlichen Werts (Tz. 38).

| Wertpapier des Unternehmens wird ohne Antrag und Zustimmung des
Emittenten im Freiverkehr gehandelt (keine spezifischen
Berichterstattungspflichten) (Tz. 39).

Y
NN
Y
NN
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5 IDW S 17 — Ampelsystem

Stichtagsprinzip Kursbeeinflussung

| operative und finanzielle Struktur des Unternehmens und die
wirtschaftlichen Rahmenbedingungen haben sich zwischen dem
Referenzzeitraum fiir den Borsenkurs und dem Bewertungsstichtag nicht
deutlich verandert (Tz. 40).

' /| keine offensichtlichen Anhaltspunkte fiir eine nicht durch die erwartete
Ertragskraft des Unternehmens oder die Renditeerwartung der Investoren
beeinflusste Borsenkursentwicklung (Tz. 41).

Y
NN
Y
N

| offensichtliche Anhaltspunkte fiir eine nicht durch die erwartete
Ertragskraft des Unternehmens oder die Renditeerwartung der Investoren
beeinflusste Bérsenkursentwicklung, z.B. Kursausschlage tiber 5 % (nicht
durch neue Informationen erklarbar) und eingeleitete Ermittlungen zu
Bérsenkursmanipulation (Tz. 41).

Y
NN

| operative und finanzielle Struktur des Unternehmens oder die
wirtschaftlichen Rahmenbedingungen haben sich zwischen dem
Referenzzeitraum fiir den Borsenkurs und dem Bewertungsstichtag deutlich
verandert. Anhaltspunkt: Ad-hoc-Meldung zwischen Borsenkursstichtag
und Bewertungsstichtag (wenn Vermutung der kursbeeinflussenden Tatsache
besteht) (Tz. 40).

Es liegen behdrdlich oder gerichtlich festgestellte VerstoRe gegen die
Vorschriften der Marktmissbrauchsverordnung vor (Tz. 41).

Y
NN
Y
NN
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Allgemeine Auftragsbedingungen fur Wirtschaftspriferinnen, Wirtschaftsprifer und Wirtschaftsprufungsgesellschaften vom 1. Januar 2024 IVC

1. Geltungsbereich Rechnung zu tibernehmen.

(1) Die Auftragsbedingungen gelten fiir Vertrdge zwischen Wirtschaftspriiferinnen, Wirtschaftsprifern oder Wirtschaftspriifungsgesellschaften (im  (2) Sollte die Durchfiihrung des Auftrags die Unabhangigkeit des Wirtschaftspriifers, die der mit ihm verbundenen Unternehmen, seiner

Nachstehenden zusammenfassend ,Wirtschaftspriifer genannt) und ihren Auftraggebemn Uber Priifungen, Steuerberatung, Beratungen in Netzwerkunternehmen oder solcher mit ihm assoziierten Unternehmen, auf die die Unabhangigkeitsvorschriften in gleicher Weise Anwendung finden
wirtschaftlichen Angelegenheiten und sonstige Auftrage, soweit nicht etwas anderes ausdriicklich in Textform vereinbart oder gesetzlich zwingend wie auf den Wirtschaftspriifer, in anderen Auftragsverhaltnissen beeintrachtigen, ist der Wirtschaftspriifer zur auRerordentlichen Kiindigung des
vorgeschrieben ist. Auftrags berechtigt.

(2) Dritte konnen nur dann Anspriiche aus dem Vertrag zwischen Wirtschaftspriifer und Auftraggeber herleiten, wenn dies vereinbart ist oder sich aus 5.  Berichterstattung und miindliche Auskiinfte
zwingenden gesetzlichen Regelungen ergibt. Im Hinblick auf solche Anspriiche gelten diese Auftragsbedingungen auch diesen Dritten gegeniiber.

Einreden und Einwendungen aus dem Vertragsverhaltnis it dem Auftraggeber stehen dem Wirtschaftspriifer auch gegeniber Dritten zu. Soweit der Wirtschaftspriifer Ergebnisse im Rahmen der Bearbeitung des Auftrags in gesetzlicher Schriftform oder Textform darzustellen hat, ist
alleine diese Darstellung maRgebend. Entwiirfe solcher Darstellungen sind unverbindlich. Sofern nicht anders gesetzlicher vorgesehen oder
2. Umfang und Ausfiihrung des Auftrags vertraglich vereinbart, sind mindliche Erklarungen und Auskinfte des Wirtschaftspriifers nur dann verbindlich, wenn sie in Textform bestétigt

werden. Erklarungen und Auskiinfte des Wirtschaftspriifers auBerhalb des erteilten Auftrags sind stets unverbindlich.

(1) Gegenstand des Auftrags ist die vereinbarte Leistung, nicht ein bestimmter wirtschaftlicher Erfolg. Der Auftrag wird nach den Grundsatzen B
ordnungsmaRiger Berufsausiibung ausgefiihrt. Der Wirtschaftspriifer Gbernimmt im Zusammenhang mit seinen Leistungen keine Aufgaben der 6. Weitergabe einer beruflichen AuRerung des Wirtschaftspriifers
Geschaftsfihrung. Der Wirtschaftsprifer ist fiir die Nutzung oder Umsetzung der Ergebnisse seiner Leistungen nicht verantwortlich. Der

Wirtschaftspriifer ist berechtigt, sich zur Durchfiihrung des Auftrags sachverstandiger Personen zu bedienen. (1) Die Weitergabe beruflicher AuBerungen des Wirtschaftspriifers (Arbeitsergebnisse oder Ausziige von Arbeitsergebnissen — sei es im Entwurf oder in
der Endfassung) oder die Information Uber das Tatigwerden des Wirtschaftspriifers fiir den Auftraggeber an einen Dritten bedarf der in Textform
(2) Die Berlicksichtigung ausléandischen Rechts bedarf — auBer bei betriebswirtschaftlichen Priifungen — der ausdriicklichen Vereinbarung in Textform. erteilten Zustimmung des Wirtschaftspriifers, es sei denn, der Auftraggeber ist zur Weitergabe oder Information aufgrund eines Gesetzes oder einer

behordlichen Anordnung verpflichtet.

(3) Andert sich die Sach- oder Rechtslage nach Abgabe der abschlieRenden beruflichen AuBerung, so ist der Wirtschaftspriifer nicht verpflichtet, den .
Auftraggeber auf Anderungen oder sich daraus ergebende Folgerungen hinzuweisen. (2) Die Verwendung beruflicher AuRerungen des Wirtschaftspriifers und die Information (iber das Tétigwerden des Wirtschaftspriifers fiir den
Auftraggeber zu Werbezwecken durch den Auftraggeber sind unzuléssig.

3. Mitwirkungspflichten des Auftraggebers
7. Mangelbeseitigung

(1) Der Auftraggeber hat dafiir zu sorgen, dass dem Wirtschaftspriifer alle fiir die Ausfihrung des Auftrags notwendigen Unterlagen und weiteren
Informationen rechtzeitig Ubermittelt werden und ihm von allen Vorgangen und Umstinden Kenntnis gegeben wird, die fir die Ausfiihrung des (1) Bei etwaigen Mangeln hat der Auftraggeber Anspruch auf Nacherfiillung durch den Wirtschaftspriifer. Nur bei Fehlschlagen, Unterlassen bzw.
Auftrags von Bedeutung sein kdnnen. Dies gilt auch fir die Unterlagen und weiteren Informationen, Vorgange und Umstande, die erst wéahrend der unberechtigter Verweigerung, Unzumutbarkeit oder Unmdglichkeit der Nacherfiillung kann er die Vergltung mindern oder vom Vertrag zurtickreten;
Tatigkeit des Wirtschaftspriifers bekannt werden. Der Auftraggeber wird dem Wirtschaftspriifer geeignete Auskunftspersonen benennen. ist der Auftrag nicht von einem Verbraucher erteilt worden, so kann der Auftraggeber wegen eines Mangels nur dann vom Vertrag zurtickreten,
wenn die erbrachte Leistung wegen Fehlschlagens, Unterlassung, Unzumutbarkeit oder Unmdglichkeit der Nacherfiillung fir ihn ohne Interesse ist.

(2) Auf Verlangen des Wirtschaftspriifers hat der Auftraggeber die Vollstandigkeit der vorgelegten Unterlagen und der weiteren Informationen sowie der Soweit dariiber hinaus Schadensersatzanspriiche bestehen, gilt Nr. 9.

gegebenen Auskiinfte und Erklarungen in einer vom Wirtschaftspriifer formulierten Erklarung in gesetzlicher Schriftform oder einer sonstigen vom
Wirtschaftspriifer bestimmten Form zu bestatigen. (2) Ein Nacherfillungsanspruch aus Abs. 1 muss vom Auftraggeber unverzlglich in Textform geltend machen werden. Nacherfilllungsanspriiche nach
Abs. 1, die nicht auf einer vorsatzlichen Handlung beruhen, verjahren nach Ablauf eines Jahres ab dem gesetzlichen Verjahrungsbeginn.

4. Sicherung der Unabhéangigkeit 3

(3) Offenbare Unrichtigkeiten, wie z.B. Schreibfehler, Rechenfehler und formelle Méngel, die in einer beruflichen AuBerung (Bericht, Gutachten und dgl.)
des Wirtschaftspriifers enthalten sind, kénnen jederzeit vom Wirtschaftsprifer auch Dritten gegeniiber berichtigt werden. Unrichtigkeiten, die
geeignet sind, in der beruflichen Auerung des Wirtschaftspriifers enthaltene Ergebnisse infrage zu stellen, berechtigen diesen, die Auferung auch
Dritten gegentiber zuriickzunehmen. In den vorgenannten Féllen ist der Auftraggeber vom Wirtschaftspriifer tunlichst vorher zu héren.

(1) Der Auftraggeber hat alles zu unterlassen, was die Unabhéngigkeit der Mitarbeiter des Wirtschaftspriifers geféhrdet. Dies gilt fiir die Dauer des
Auftragsverhéltnisses insbesondere fiir Angebote auf Anstellung oder Ubemahme von Organfunktionen und fiir Angebote, Auftrdge auf eigene
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Schweigepflicht gegeniiber Dritten, Datenschutz

Der Wirtschaftspriifer ist nach MaRgabe der Gesetze (§ 323 Abs. 1 HGB, § 43 WPO, § 203 StGB) verpflichtet, iiber Tatsachen und Umstande, die
ihm bei seiner Berufstatigkeit anvertraut oder bekannt werden, Stillschweigen zu bewahren, es sei denn, dass der Auftraggeber ihn von dieser
Schweigepflicht entbindet.

Der Wirtschaftspriifer wird bei der Verarbeitung von personenbezogenen Daten die nationalen und europarechtlichen Regelungen zum Datenschutz
beachten.

Haftung

Fir gesetzlich vorgeschriebene Leistungen des Wirtschaftspriifers, insbesondere Prifungen, gelten die jeweils anzuwendenden gesetzlichen
Haftungsbeschrankungen, insbesondere die Haftungsbeschrankung des § 323 Abs. 2 HGB.

Sofern weder eine gesetzliche Haftungsbeschrankung Anwendung findet noch eine einzelvertragliche Haftungsbeschrankung besteht, ist der
Anspruch des Auftraggebers aus dem zwischen ihm und dem Wirtschaftsprifer bestehenden Vertragsverhéltnis auf Ersatz eines fahrlassig
verursachten Schadens, mit Ausnahme von Schaden aus der Verletzung von Leben, Kérper und Gesundheit sowie von Schaden, die eine
Ersatzpflicht des Herstellers nach § 1 ProdHaftG begriinden, gemaR § 54a Abs. 1 Nr. 2 WPO auf 4 Mio. € beschrankt. Gleiches gilt fiir Anspriiche,
die Dritte aus oderim Zusammenhang mit dem Vertragsverhaltnis gegentber dem Wirtschaftspriifer geltend machen.

Leiten mehrere Anspruchsteller aus dem mit dem Wirtschaftspriifer bestehenden Vertragsverhéltnis Anspriiche aus einer fahrlassigen
Pflichtverletzung des Wirtschaftspriifers her, gilt der in Abs. 2 genannte Hochstbetrag fiir die betreffenden Anspriiche aller Anspruchsteller
insgesamt.

Der Hochstbetrag nach Abs. 2 bezieht sich auf einen einzelnen Schadensfall. Ein einzelner Schadensfall ist auch beziiglich eines aus mehreren
Pflichtverletzungen stammenden einheitlichen Schadens gegeben. Der einzelne Schadensfall umfasst samtliche Folgen einer Pflichtverletzung ohne
Rcksicht darauf, ob Schéden in einem oder in mehreren aufeinanderfolgenden Jahren entstanden sind. Dabei gilt mehrfaches auf gleicher oder
gleichartiger Fehlerquelle beruhendes Tun oder Unterlassen als einheitliche Pflichtverletzung, wenn die betreffenden Angelegenheiten miteinander in
rechtlichem oder wirtschaftlichem Zusammenhang stehen. In diesem Fall kann der Wirtschaftspriifer nur bis zur Héhe von 5 Mio. € in Anspruch
genommen werden.

Ein Schadensersatzanspruch erlischt, wenn nicht innerhalb von sechs Monaten nach der in Textform erklarten Ablehnung der Ersatzleistung Klage
erhoben wird und der Auftraggeber auf diese Folge hingewiesen wurde. Dies gilt nicht fir Schadensersatzanspriiche, die auf vorsatzliches Verhalten
zurlickzufiihren sind, sowie bei einer schuldhaften Verletzung von Leben, Kérper oder Gesundheit sowie bei Schaden, die eine Ersatzpflicht des
Herstellers nach § 1 ProdHaftG begriinden. Das Recht, die Einrede der Verjahrung geltend zu machen, bleibt unberihrt.

§ 323 HGB bleibt von den Regelungen in Abs. 2 bis 5 unberihrt.

10.

Erganzende Bestimmungen fiir Priifungsauftrage

Andert der Auftraggeber nachtraglich den durch den Wirtschaftspriifer gepriiften und mit einem Bestatigungsvermerk versehenen Abschluss oder
Lagebericht, darf er diesen Bestétigungsvermerk nicht weiterverwenden. Hat der Wirtschaftspriifer einen Bestétigungsvermerk nicht erteilt, so ist ein
Hinweis auf die durch den Wirtschaftspriifer durchgefiihrte Priifung im Lagebericht oder an anderer fiir die Offentlichkeit bestimmter Stelle nur mit in
gesetzlicher Schriftform erteilter Einwilligung des Wirtschaftspriifers und mit dem von ihm genehmigten Wortlaut zulassig.

Widerruft der Wirtschaftspriifer den Bestétigungsvermerk, so darf der Bestatigungsvermerk nicht weiterverwendet werden. Hat der Auftraggeber den
Bestatigungsvermerk bereits verwendet, so hat er auf Verlangen des Wirtschaftspriifers den Widerruf bekanntzugeben.

Der Auftraggeber hat Anspruch auf fiinf Berichtsausfertigungen. Weitere Ausfertigungen werden besonders in Rechnung gestellt.

. Ergénzende Bestimmungen fiir Hilfeleistung in Steuersachen

Der Wirtschaftspriifer ist berechtigt, sowohl bei der Beratung in steuerlichen Einzelfragen als auch im Falle der Dauerberatung die vom Auftraggeber
genannten Tatsachen, insbesondere Zahlenangaben, als richtig und vollstandig zugrunde zu legen; dies gilt auch fiir Buchfiihrungsauftrége. Er hat
jedoch den Auftraggeber auf von ihm festgestellte Unrichtigkeiten hinzuweisen.

Der Steuerberatungsauftrag umfasst nicht die zur Wahrung von Fristen erforderlichen Handlungen, es sei denn, dass der Wirtschaftspriifer hierzu
ausdriicklich den Auftrag (ibernommen hat. In diesem Fall hat der Auftraggeber dem Wirtschaftspriifer alle fiir die Wahrung von Fristen wesentlich
Unterlagen, insbesondere Steuerbescheide, so rechtzeitig vorzulegen, dass dem Wirtschaftsprifer eine angemessene Bearbeitungszeit zur
Verfiigung steht.

Mangels einer anderweitigen Vereinbarung in Textform umfasst die laufende Steuerberatung folgende, in die Vertragsdauer fallenden Tétigkeiten:

a) Ausarbeitung und elektronische Ubermittelung der Jahressteuererkldrungen, einschlieBlich E-Bilanzen, fiir die Einkommensteuer,
Kdrperschaftsteuer und Gewerbesteuer, und zwar auf Grund der vom Auftraggeber vorzulegenden Jahresabschlliisse und sonstiger fiir die
Besteuerung erforderlicher Aufstellungen und Nachweise

b) Nachpriifung von Steuerbescheiden zu den unter a) genannten Steuern

¢) Verhandlungen mit den Finanzbehérden im Zusammenhang mit den unter a) und b) genannten Erkl&rungen und Bescheiden

d) Mitwirkung bei Betriebspriifungen und Auswertungen der Ergebnisse von Betriebsprifungen hinsichtlich der unter a) genannten Steuern
e) Mitwirkung in Einspruchs- und Beschwerdeverfahren hinsichtlich der unter a) genannten Steuern.

Der Wirtschaftspriifer berticksichtigt bei den vorgenannten Aufgaben die wesentliche verdffentlichte Rechtsprechung und Verwaltungsauffassung.
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(4) Erhalt der Wirtschaftspriifer fiir die laufende Steuerberatung ein Pauschalhonorar, so sind mangels anderweitiger Vereinbarungen in Textform die  14. Streitschlichtung
unter Abs. 3 Buchst. d) und e) genannten Tétigkeiten gesondert zu honorieren.
Der Wirtschaftspriifer ist nicht bereit, an Streitbeilegungsverfahren vor einer Verbraucherschlichtungsstelle im Sinne des § 2 des
(5) Sofern der Wirtschaftsprifer auch Steuerberater ist und die Steuerberatervergiitungsverordnung fiir die Bemessung der Vergiitung anzuwenden ist, ~ Verbraucherstreitbeilegungsgesetzes teilzunehmen.
kann eine héhere oder niedrigere als die gesetzliche Vergiitung in Textform vereinbart werden.
15. Anzuwendendes Recht
(6) Die Bearbeitung besonderer Ein;elfragen der Einkommensteuer, K6rperschafts_teuer, Gewerbesteuer und Einheitsbewedyng sowie aller Fragen der
Umsatzsteuer, Lohnsteuer, sonstigen Steuern und Abgaben erfolgt auf Grund eines besonderen Auftrags. Dies gilt auch fir Fiir den Auftrag, seine Durchfiihrung und die sich hieraus ergebenden Anspriiche gilt nur deutsches Recht.

a) die Bearbeitung einmalig anfallender Steuerangelegenheiten, z.B. auf dem Gebiet der Erbschafsteuer und Grunderwerbsteuer,
b) die Mitwirkung und Vertretung in Verfahren vor den Gerichten der Finanz- und der Verwaltungsgerichtsbarkeit sowie in Steuerstrafsachen,

c) die beratende und gutachtliche Tatigkeit im Zusammenhang mit Umwandlungen, Kapitalerhdhungen und -herabsetzung, Sanierung, Eintritt und
Ausscheiden eines Gesellschafters, Betriebsverauerung, Liquidation und dergleichen und

d) die Unterstiitzung bei der Erfiillung von Anzeige- und Dokumentationspflichten.

(7) Soweit auch die Ausarbeitung der Umsatzsteuerjahreserklarung als zusatzliche Tatigkeit bemommen wird, gehért dazu nicht die Uberpriifung
etwaiger besonderer buchmaRiger Voraussetzungen sowie die Frage, ob alle in Betracht kommenden umsatzsteuerrechtlichen Vergiinstigungen
wahrgenommen worden sind. Eine Gewéhr fir die vollstandige Erfassung der Unterlagen zur Geltendmachung des Vorsteuerabzugs wird nicht
ubernommen.

12. Elektronische Kommunikation

Die Kommunikation zwischen dem Wirtschaftspriifer und dem Auftraggeber kann auch per E-Mail erfolgen. Soweit der Auftraggeber eine Kommunikation
per E-Mail nicht wiinscht oder besondere Sicherheitsanforderungen stellt, wie etwa die Verschliisselung von E-Mails, wird der Auftraggeber den
Wirtschaftspriifer entsprechend in Textform informieren.

13. Vergiitung

(1) Der Wirtschaftspriifer hat neben seiner Geblihren- oder Honorarforderung Anspruch auf Erstattung seiner Auslagen; die Umsatzsteuer wird
zusatzlich berechnet. Er kann angemessene Vorschisse auf Verglitung und Auslagenersatz verlangen und die Auslieferung seiner Leistung von der
vollen Befriedigung seiner Anspriiche abhéngig machen. Mehrere Auftraggeber haften als Gesamtschuldner.

(2) Ist der Auftraggeber kein Verbraucher, so ist eine Aufrechnung gegen Forderungen des Wirtschaftspriifers auf Verglitung und Auslagenersatz nur
mit unbestrittenen oder rechtskrattig festgestellten Forderungen zuldssig.
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