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Neue Wege. Neue Méarkte.

Prof. Dr. Christian Rodl

Prof. Dr. Christian Rodl, Rechtsanwalt und Steuerbe-
rater, ist Vorsitzender der Geschéaftsleitung von RODL
und berat Familienunternehmen sowie deren Inhaber
vorwiegend zur grenziiberschreitenden Struktur von
Unternehmensgruppen als auch zur Unternehmens-
und Vermdégensnachfolge.

Er ist Honorarprofessor an der Rechts- und Wirt-
schaftswissenschaftlichen Fakultdt der Universitat
Erlangen-Nirnberg und lehrt Internationale Steuer-
planung und Besteuerung von Familienunternehmen.
Auf diesen Gebieten ist er Autor und Herausgeber
zahlreicher Bilicher und Fachaufsatze. Prof. Dr. R6dlI
ist Mitglied in mehreren Beiraten, Aufsichts- und Stif-
tungsréaten. Er ist Vizeprasident der IHK Niirnberg fiir
Mittelfranken. Der Finanzausschuss des Deutschen
Bundestags lud ihn wiederholt als Sachversténdigen
zu Gesetzgebungsverfahren im Steuerrecht.

Prof. Dr. Rodl absolvierte Jurastudium und Referenda-
riat in Wirzburg, Caen (Normandie), Nirnberg, Paris
und New York (Abschluss als Master of Laws
der Columbia University). Bevor er 1999 bei RODL ein-
trat, war er bei einer groBen amerikanischen Rechts-
anwaltsgesellschaft tatig.

99 Geopolitische Unsicherheiten
verlangen, dass Unternehmen
Expansion nicht langer priméar
nach Kostenvorteilen, sondern
nach Resilienz ausrichten. Neben
Kostenvorteilen sind qualifizierte
Fachkrafte, ein unternehmens-
freundliches Rechts- und Steuer-
umfeld sowie die Nahe zu den
Absatz- und Liefermarkten die
entscheidenden Kriterien flr
nachhaltige, wertschépfungs-
starke Standorte. £k

99 Die ErschlieBung neuer Markte
erfordert zunehmend digitale
Leistungsfahigkeit. Digitalisierung
ist kein Effizienzprojekt mehr,
sondern ein zentraler Wettbe-
werbsfaktor. Zu langsame
Digitalisierung wird fur
Unternehmen zum
Geschaftsrisiko. Pro-
zessverschlankung, Kli-
gestutzte Automati-
sierung und digitale
Losungen sind wichtige
Hebel, wirken jedoch
nur mit passenden
strukturellen Voraus-
setzungen. kf

99 Polen zeigt, wie Reform-
tempo, wettbewerbsfahige
Kosten und gut ausgebildete,
IT-affine Fachkrafte ein attrakti-
ves Investitionsumfeld schaffen.
Wenn Deutschland wieder auf-
holen will, braucht es Mut und
Reformkraft. Es gilt, Blrokratie
abzubauen, Genehmigungen

zu beschleunigen, Energiepreise
zu stabilisieren und Uberféllige
Sozialstaatsreformen voranzu-
treiben. Klare, stabile und unter-
nehmensfreundliche Rahmen-
bedingungen sind der Schlissel
fliir neue Wege und Markte. kb



Neue Wege. Neue Markte.

Prof. Dr. Lars P. Feld

99 Die deutsche Wirtschaft
kampft derzeit mit den geopoliti-
schen Herausforderungen -
genauso wie der Rest der Welt.
Sich daran anzupassen, bedeutet
nicht nur den richtigen Umgang
mit dem aktuellen Energiepreis-
schock, sondern die Entwicklung
langfristiger Strategien, um
Unternehmen und ihre Wert-
schopfungsketten resilient
aufzustellen. k&

99 Viele Probleme Deutsch-
lands sind hausgemacht. Die
Unternehmen sehen sich hier-
zulande einem toxischen Ge-
misch Uberhohter Kosten
gegenuber: Arbeitskosten,
Energiekosten, Regulierungs-
intensitat und Steuerbelastung
sind zu hoch. Die Wirtschafts-
politik muss parallel in allen
vier Bereichen ansetzen. £k

99 Die Bundesregierung hat bis-
her leider noch nicht sehr viel
zustande gebracht. Sie muss
die notwendigen Reformen ent-
schiedener anpacken.
Dies gilt vor allem fur
Reformen im Sozial-
bereich, insbesondere
Rente, Pflege und Ge-
sundheit. Gleichwohl
lasst sich allmahlich
erkennen, dass die

verstanden hat.

Bundesregierung es

Prof. Dr. Dr. h.c. Lars P. Feld, geboren 1966 in Saarbri-
cken, hat seit 2010 den Lehrstuhl fiir Wirtschaftspoli-
tik und Ordnungsdkonomik an der Albert-Ludwigs-
Universitat Freiburg inne und ist Direktor des Walter
Eucken Instituts. Nach dem Studium der Volkswirt-
schaftslehre an der Universitét des Saarlandes wurde
er 1999 an der Universitat St. Gallen promoviert und
habilitierte sich dort im Jahr 2002. Es folgten Statio-
nen an der Philipps-Universitat Marburg und der Rup-
recht-Karls-Universitat Heidelberg. Seit 2003 ist er
Mitglied des Wissenschaftlichen Beirats beim Bun-
desministerium der Finanzen. 2007 wurde er zum
Sachversténdigen fiir die Kommission zur Moderni-
sierung der Bund-Lander-Finanzbeziehungen be-
nannt und wirkte beratend an der deutschen Schul-
denbremse mit. Zum Januar 2020 wurde er als
wissenschaftliches Mitglied in die Mindestlohnkom-
mission berufen. Er war von 2011 bis 2021 Mitglied so-
wie im abschlieBenden Jahr Vorsitzender des Sach-
verstandigenrats zur Begutachtung der gesamt-
wirtschaftlichen Entwicklung und vertrat diesen von
2013 bis 2021 im Unabhangigen Beirat des Stabili-
tatsrats. Von 2022 bis 2024 war Feld Beauftragter
des Bundesministers der Finanzen fiir die gesamt-
wirtschaftliche Entwicklung.

Highlight unseres Forum Globals 2026, einem der
groBten AuBenhandels-Events in Deutschland, am
23. Juni 2026 in Nirnberg: In seiner Keynote ,Licht
am Ende des Tunnels? — Zur Lage der deutschen Wirt-
schaft® analysiert er die aktuellen wirtschaftlichen
Entwicklungen und zeigt, was sie konkret flir Unter-
nehmen bedeuten.



Neue Wege.
Neue Markte.

Die Welt verandert sich schneller, als viele von uns es je erlebt haben.
Markte verschieben sich, entstehen neu oder gewinnen unter ver-
anderten Rahmenbedingungen an Bedeutung. Was gestern als stabil
galt, steht heute zur Disposition — und was lange als Randthema er-
schien, rlickt plotzlich ins Zentrum strategischer Entscheidungen. Fir
Unternehmen bedeutet das: Der Blick nach vorn ist komplexer und
zugleich unverzichtbar.

Das ErschlieBen neuer Markte war schon immer Teil unternehmerischer Entwicklung. Doch heutzutage geht es nicht
mehr allein um Expansion. Es geht um Orientierung und Resilienz in einem Umfeld, das sich gleichzeitig globalisiert und
fragmentiert. Handelsstréme verlagern sich, geopolitische Konstellationen verdandern den Zugang zu Regionen, Liefer-
ketten miissen neu gedacht werden, und regulatorische Anforderungen werden zum strategischen Faktor. Wachstum
entsteht nicht mehr automatisch dort, wo Méarkte groB sind, sondern dort, wo Handel Perspektiven eréffnet.

Trade Bridges

Genau hier setzt die erste Rubrik dieser Ausgabe an. Trade Bridges widmet sich der Frage, welche wirtschaftlichen
Briicken aktuell entstehen und wie Unternehmen sie fiir sich nutzen kdnnen. Mehr als nur ein Markteintritt steht im
Fokus. Das reine Betreten neuer Markte reicht nicht aus. Es wird ein neues Verstdndnis sich stetig andernder wirt-
schaftlicher Achsen und Abhangigkeiten bendtigt, um sich in dynamischen Markten belastbar zu positionieren.

Market Movements

Diese Perspektive erweitert Market Movements. Denn Markte lassen sich nicht losgeldst von ihrem Umfeld betrachten.
Regionen entwickeln eigene Geschwindigkeiten, Logiken und Chancenrdume. Wer sie verstehen will, muss genauer
hinschauen: auf politische Stabilitat wie auch auf technologische Entwicklungen, auf wirtschaftliche Dynamik ebenso
wie auf kulturelle Faktoren. Erst im Zusammenspiel entsteht ein Bild, das fundierte Entscheidungen tragt.

Road to Board Effectiveness

Parallel dazu ist eine weitere Dimension fiir den langfristigen Erfolg bedeutend: die Féhigkeit, das eigene Unternehmen
in dieser neuen Realitdt gezielt zu steuern. Denn je komplexer das Umfeld wird, desto héher sind die Anforderungen an
interne Klarheit. Wachstum, Resilienz und Handlungsféhigkeit sind keine Gegenséatze — sie miissen zusammen gedacht
werden. Finanzielle Stabilitat bleibt eine Grundlage, doch sie allein reicht nicht mehr aus. Gefragt ist eine Steuerung,
die Unsicherheit einbezieht, die Transparenz schafft und die Entscheidungen auch unter volatilen Bedingungen belast-
bar macht. Governance wird dabei nicht als formale Struktur verstanden, sondern als aktives Element unternehmeri-
scher Fihrung — als Rahmen, der Orientierung gibt und zugleich Flexibilitdt ermdglicht.

Al in Depth

Auch die Rolle von Technologie verschiebt sich. Was lange als unterstiitzende Funktion betrachtet wurde, wird zuneh-

mend zum integralen Bestandteil von Steuerung. Kiinstliche Intelligenz, datenbasierte Systeme und digitale Infrastruk-
turen veréndern nicht nur Prozesse, sondern auch die Art, wie Entscheidungen vorbereitet und getroffen werden.
Geschwindigkeit entsteht nicht mehr allein durch Erfahrung, sondern durch die Fahigkeit, Informationen nutzbar zu
machen und daraus Handlungsspielrdume abzuleiten.

Verbindung schafft Zukunft

Zwischen diesen vier Blickwinkeln spannt sich ein Handlungsspielraum, der fiir viele Unternehmen zum entscheiden-
den Erfolgsfaktor wird. Die ErschlieBung neuer Mérkte und die Steuerung des eigenen Unternehmens lassen sich nicht
mehr getrennt denken. Der AuBenblick erdffnet Moglichkeiten — der Innenblick entscheidet dariiber, ob und wie sie
genutzt werden kdonnen. So entsteht ein Spannungsfeld, das nicht aufzuldsen ist, sondern gestaltet werden muss.
Unternehmen, die heute erfolgreich sind, bewegen sich genau darin: Sie verbinden strategische Offenheit mit operati-
ver Klarheit. Sie erkennen Chancen, ohne Risiken auszublenden. Und sie schaffen Strukturen, die nicht auf Stabilitat
allein ausgelegt sind, sondern auf Anpassungsfahigkeit.

Neue Wege entstehen vor diesem Hintergrund nicht zufallig. Sie sind das Ergebnis bewusster unternehmerischer
Entscheidungen — getragen von einem Verstandnis der Markte ebenso wie von der Fahigkeit, das eigene Unterneh-
men darauf auszurichten. Neue Markte wiederum sind nicht nur geografische Rdume. Sie sind Moglichkeitsraume,
die sich dort 6ffnen, wo Unternehmen bereit sind, sich weiterzuentwickeln. Diese Ausgabe ladt dazu ein, genau
diese Verbindung neu zu denken: zwischen auBen und innen, zwischen Expansion und Steuerung, zwischen Orien-
tierung und Umsetzung. Denn in einer Welt, die sich permanent verdndert, entsteht Zukunft dort, wo beides zusam-
menkommt.



Trade Bridges

Das EU-MERCOSUR-
Abkommen: Potenziale
und Auswirkungen

Das EU-MERCOSUR-Abkommen verdndert die Rahmenbedingungen
fir deutsche Unternehmen in Stidamerika grundlegend. Mit der vor-
laufigen Anwendung seit dem 1. Mai 2026 beginnt die operative Phase
und damit die eigentliche Umsetzung in den Unternehmen.

Nach mehr als 25 Jahren Verhandlungen entsteht da-
mit erstmals ein verldsslicher Rahmen fir die wirt-
schaftlichen Beziehungen zwischen der Européischen
Union und den MERCOSUR-Staaten Brasilien, Argen-
tinien, Paraguay und Uruguay. Entsprechend verlagert
sich auch der Fokus vieler Unternehmen: Im Mittel-
punkt steht nicht mehr die grundsétzliche Relevanz
Stidamerikas, sondern die konkrete Ausgestaltung
von Markteintritt, Lieferketten und lokaler Prasenz.

Politischer Rahmen und
Handelskomponente

Das Abkommen besteht aus zwei miteinander ver-
zahnten, rechtlich jedoch getrennten Elementen. Der
politische Teil — das EU-MERCOSUR Partnership Ag-
reement (EMPA) — definiert die Ubergeordneten Rah-
menbedingungen der Zusammenarbeit, darunter Fra-

gen der Nachhaltigkeit, regulatorische Grundséatze
sowie den institutionellen Dialog.

Fir Unternehmen entscheidend ist hingegen das Inte-
rim Trade Agreement (iTA). Es umfasst die handelsre-
levanten Regelungen, insbesondere zu Zoéllen, Ur-
sprungsbestimmungen, Marktzugang und 6ffentlicher
Beschaffung. Da dieser Teil in die Zustandigkeit der
EU fallt, kann er bereits vor vollstédndiger Ratifizierung
angewendet werden.

Zollabbau: Schrittweise Off-
nung statt Soforteffekt

Ein haufiges Missverstéandnis besteht in der Annah-
me, das Abkommen fiihrt unmittelbar zu einer voll-
standigen Marktoffnung. Tatsachlich erfolgt der Zoll-
abbau stufenweise und produktspezifisch.

MaBgeblich sind dabei die sogenannten Staging-Ka-
tegorien, die festlegen, Uber welchen Zeitraum Zélle
reduziert oder vollstédndig abgebaut werden. Diese
Bandbreite reicht von sofortiger Zollfreiheit bis zu
Ubergangszeitrdumen von bis zu 15 Jahren oder I&n-
ger. Ergdnzt wird das System durch mengenmaBig
begrenzte Zollkontingente (Tariff Rate Quotas — TRQ),
innerhalb derer Waren zu reduzierten oder zollfreien
Satzen eingefiihrt werden kénnen, sowie durch den
sogenannten MFN-Freeze (Most-Favoured-Nation-
Freeze), der eine nachtrigliche Erh6hung bestehen-

der Zollsétze verhindert.

Fiir Unternehmen bedeutet das: Der wirtschaftliche
Vorteil ergibt sich nicht automatisch, sondern hangt
maBgeblich von der konkreten Produktstruktur, den
jeweiligen Staging-Kategorien und der Einbindung in
die Lieferkette ab.

Ursprungsregeln als

zentraler Hebel

Ein entscheidender Faktor fiir die Nutzung der Zoll-
vorteile ist der Warenursprung. Praferenzielle Bedin-
gungen gelten ausschlieBlich fiir Produkte, die die im
Abkommen definierten Ursprungsregeln erfiillen.
Diese Anforderungen sind je nach Produkt unter-
schiedlich ausgestaltet und beziehen sich entweder
auf bestimmte Verarbeitungsschritte oder auf den
Anteil der Wertschopfung innerhalb der beteiligten
Regionen. In der Praxis kommt es dabei vorrangig auf
die Abgrenzung an: Einfache Téatigkeiten wie Monta-
ge, Verpackung oder Etikettierung reichen in der Re-
gel nicht aus, um einen préferenziellen Ursprung zu
begriinden.

Mit der Einflihrung von Selbstzertifizierungen steigt
zudem die Verantwortung der Unternehmen. Der kor-
rekte Nachweis wird zu einem integralen Bestandteil
der operativen Abldufe und kann im Fehlerfall direkte
finanzielle Auswirkungen haben.

Branchenfokus: Chancen fir
deutsche Unternehmen

Das Abkommen entfaltet seine Wirkung je nach Bran-
che unterschiedlich. Im industriellen Sektor entste-
hen insbesondere im Maschinen- und Anlagenbau
spurbare Vorteile. Zahlreiche Produkte kénnen kiinf-
tig deutlich glinstiger exportiert werden, was die
Wettbewerbsposition deutscher Unternehmen stérkt.

Deutlich langfristiger wirkt das Abkommen in der Au-
tomobilindustrie. Beispielsweise bleibt der derzeitige
brasilianische Importzoll von 35 Prozent zundchst fiir
einen Zeitraum von sechs Jahren unverédndert und
wird anschlieBend schrittweise bis zum 15. Jahr voll-
standig abgebaut (Staging-Kategorie 15V). Fir Elekt-
rofahrzeuge gelten nochmals verlingerte Ubergangs-
fristen von bis zu 18 Jahren.

Auch die chemische Industrie profitiert vom schritt-
weisen Zollabbau. Gleichzeitig bleibt der Marktzu-
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Trade Bridges

gang im Pharma- und Medizintechnikbereich weiter-
hin stark durch regulatorische Anforderungen gepragt,
insbesondere durch Zulassungsverfahren und natio-
nale Beschaffungsstrukturen.

Fazit

Das EU-MERCOSUR-Abkommen markiert einen
wichtigen Schritt fiir die wirtschaftlichen Beziehun-
gen zwischen Europa und Siidamerika. Es verbessert
den Marktzugang, reduziert Zolle und schafft neue
wirtschaftliche Perspektiven. Entscheidend wird je-
doch sein, wie konsequent Unternehmen die neuen
Rahmenbedingungen in operative Strategien liber-
flhren. Wer friihzeitig handelt und die Mechanismen
des Abkommens versteht, kann sich nachhaltig
Wettbewerbsvorteile sichern.

Partner

CIA, CISA, CPA, MBA
T +55 11 5094 6060
phil.klose@roedl.com

Associate Partnerin
T +55 11 5094 6060 1290
arife.erkan@roedl.com

Nordamerika:
Perspektiven im
neuen Handelsgeflge

Wahrend der WM-Ball durch die Stadien in Kanada, den USA und
Mexiko rollt, wird hinter den Kulissen um die Zukunft des USMCA ge-
rungen. Wie bei der Spielverteilung — mit nur je 13 Spielen in Mexiko
und Kanada und der Mehrheit in den USA - zeigt sich auch am Ver-
handlungstisch ein klares Machtgefalle. Diese Asymmetrie pragt die
Verhandlungen und beeinflusst die Standortentscheidungen vieler
Unternehmen in Nordamerika maBgeblich.

Das United-States-Mexico-Canada-Agreement (USMCA)
Das USMCA bildet seit 2020 den handelspolitischen Rahmen fiir Nordamerika und ersetzt das NAFTA-Abkommen
von 1991. Damit wird Nordamerika zu einem einheitlichen Handelsraum.

. Zollfreiheit: Waren kdnnen innerhalb des Dreiecks USA-Mexiko—Kanada grundsétzlich zollfrei gehandelt werden,
sofern sie die Ursprungsregeln erfiillen.

Kein gemeinsamer AuBenzoll: Im Gegensatz zur EU verfliigt das USMCA nicht Uber einen gemeinsamen
AuBenzoll, das heiBt, die Mitgliedstaaten handeln auBenhandelspolitisch nicht einheitlich.

. Nationale Zollsatze: Jedes Land behalt seine eigenen Zollsatze gegenliber Drittstaaten bei. Gemeinsame Ur-
sprungsregeln verhindern den Umgehungshandel, indem sie vorschreiben, dass importierte Waren entweder einer
neuen Zolltarifklassifikation zugeordnet, ein bestimmter regionaler Wertschopfungsanteil hinzugefligt oder eine
Wertsteigerung nachgewiesen werden muss, damit sie als nordamerikanisch hergestellt gelten und somit fiir den
zollfreien Handel qualifiziert sind.

Die Sunset-Klausel

Das USMCA ist das einzige Freihandelsabkommen weltweit, das eine sogenannte Sunset-Klausel enthalt. Zum sechs-
ten Jahrestag, dem 1. Juli 2026, beginnt der formelle ,Joint Review*-Prozess. Alle drei Staaten miissen schriftlich be-
statigen, dass sie das Abkommen fortfiihren méchten, damit es um weitere 16 Jahre verlangert wird. Andernfalls folgen
jéhrliche Uberpriifungen. Kann bis dahin keine Einigung erzielt werden, 13uft das Abkommen spatestens im Jahr 2036
aus. Diese Regelung flihrt zu erheblichen Planungsunsicherheiten und macht einen erfolgreichen Abschluss der Ver-
handlungen zur Voraussetzung fiir sémtliche Investitionsentscheidungen.
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Trade Bridges

Die China-Klausel

Das USMCA untersagt es allen drei Mitgliedstaaten zudem, Freihandelsabkommen mit sogenannten Nicht-Marktwirt-
schaften, also Ldndern ohne freie Marktwirtschaft, abzuschlieBen. Diese Bestimmung richtet sich insbesondere gegen
China: Solange das USMCA in Kraft ist, wird es kein Freihandelsabkommen zwischen Kanada oder Mexiko und China
geben. In einem vorauseilenden Schritt, um den politischen Erwartungen aus den USA gerecht zu werden, erwéagt
Mexiko sogar ein vollstdndiges Verbot chinesischer Direktinvestitionen.

Nearshoring

Der globale Handel fragmentiert sich: Unternehmen diversifizieren ihre Lieferketten, um Abhéngigkeiten von langen
Seewegen und geopolitischen Schwachstellen zu reduzieren. Ein zentrales Konzept ist dabei das sogenannte Nears-
horing. Darunter versteht man den Aufbau von Produktions- und Wertschépfungsstrukturen in unmittelbarer Nahe
zum Absatzmarkt. Es wird zunehmend ,local for local” direkt im Absatzland oder in dessen Nahe produziert. Im Gegen-
satz zur Vergangenheit werden dabei hohere Arbeitskosten pro Einheit in Kauf ggnommen, um von kiirzeren Lieferket-
ten zu profitieren. Diese sind weniger anféllig fiir Stérungen, etwa infolge von Konflikten oder Kriegen, und erméglichen
somit eine hohere Steuerbarkeit.

Die Entstehung globaler Handelsblocke

Infolge des Nearshorings scheinen sich globale Regionen zunehmend zu Handelsblocken zu formieren: Nordamerika
bildet einen solchen Block; zugleich gewinnen China und Indien weiter an Bedeutung. In ihrem Rohstoffhandel mit
Russland flihlen sie sich nicht an Sanktionen gebunden.

Als neuer Akteur hat sich Siidamerika durch das Freihandelsabkommen zwischen MERCOSUR (vgl. Seite 9) und der
EU auf der globalen Landkarte positioniert. Europa befindet sich dabei in einer Zwickmihle: Die Region vereint zwar

weltweit fihrende Hochtechnologiekompetenz und qualifizierte Arbeitskrafte, kdmpft jedoch zugleich mit der Absi-
cherung bendtigter Rohstoffe und begrenztem zollfreien Marktzugang in China und den USA.

Zugang zum US-Markt Gber Kanada und Mexiko

Ein transatlantisches Freihandelsabkommen zwischen den USA und Europa — und damit zollfreier Zugang — scheint
heute ferner denn je, selbst nach Donald Trump: TTIP scheiterte damals unter anderem am ,Chlorhdhnchen®, das sym-
bolisch im Jahr 2016 sein letztes Krahen vernehmen lieB. Europa verfiigt aber mit den Handelswegen tiber Mexiko und
Kanada seit Langem Uiber zwei verlassliche und bewahrte Zugdnge zum nordamerikanischen Markt:

Kanada: Das seit 2017 geltende Freihandelsabkommen CETA zwischen der EU und Kanada umfasst weitreichen-
de Zollsenkungen von 99 Prozent der zuvor bestehenden Zélle sowie erleichterten Marktzugang, was bereits zur
Ansiedlung zahlreicher deutscher Unternehmen gefiihrt hat.

Mexiko: Das gerade erneuerte Freihandelsabkommen zwischen der EU und Kanada sich seit seinem Inkrafttreten
im Jahr 2000 als bedeutender Wachstumstreiber erwiesen. Nach dem schon 2000 fast aller Z6lle auf Industrie-
glter weggefallen sind, werden jetzt auch die Zolle auf EU-Agrarprodukte deutlich sinken.

Uber den Umweg in die USA: Werden Waren unter praferenziellen Zollbedingungen nach Kanada oder
Mexiko eingeflihrt und dort so weiterverarbeitet, dass die Ursprungsregeln des USMCA erfiillt sind, kann das
daraus entstehende Produkt zollfrei in die USA exportiert werden. Uber diesen Umweg erhilt das Produkt somit
zollfreien Zugang zum zentralen US-Markt.

Handlungsempfehlungen

Ursprungsnachweise friihzeitig kléren: Je nach Route
« REX fir CETA oder
EUR. fur das EU-Mexiko-Freihandelsabkommen friihzeitig beantragen und Prozesse fiir Priifungen/
Verifizierungen etablieren.
Landerspezifische Produktionsschwerpunkte:
Mexiko: geeignet fiir arbeitsintensive, kostengiinstige Produktion.
USA: ideal fiir marktorientierte F&E, Markteintritt (,Go-to-Market®) und Vertriebsgesellschaften.
Kanada: attraktiv in Bezug auf Rohstoffe (Bergbau, Holz), Fachkréaftepools sowie als Standort fiir High-
tech-Unternehmen.

. Investitionen skalierbar gestalten: Neue Investitionen sollten moglichst flexibel skalierbar sein, um die Produktion

bei Krisen in anderen Weltregionen verlagern zu kénnen.

Strategischer Ansatz: Wer Nordamerika nicht als einzelnen Markt, sondern als integrierten Handelsraum mit zwei
europdischen Zugangspunkten betrachtet, kann die USMCA-Uberpriifung 2026 von einer Bedrohung in einen
strategischen Vorteil verwandeln. Ursprung und Wertschopfung sollten von Beginn an fester Bestandteil der
Standort- und Produktstrategie sein.

Partner Associate Partner Associate Partnerin
Steuerberater, CPA Rechtsanwalt, Abogado CPA

T +1 312 8571 961 T +52 222 6894 518 T +1 226 499 4140
matthias.amberg@roedl.com moritz.deppe®@roedl.com ivana.karac@roedl.com
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Trade Bridges

Chancen des

EU-Indien-

Abkommens

Indien zahlt heute zu den dynamischsten Wachstumsmarkten welt-
weit. Mit rund 1,48 Milliarden Einwohnern und als eine der groBten
Volkswirtschaften riickt das Land zunehmend in den Fokus interna-
tional tatiger Unternehmen. Was lange als schwer zuganglicher Ein-
zelmarkt galt, wird damit zu einem zentralen Baustein internationaler

Wachstumsstrategien.

Mit dem Freihandelsabkommen zwischen der Euro-
paischen Union und Indien verschieben sich die wirt-
schaftlichen Rahmenbedingungen grundlegend. Das
Abkommen, das nach fast zwei Jahrzehnten Verhand-
lungen 2026 unterzeichnet wurde, schafft eine der
weltweit groBten Freihandelszonen mit rund zwei Mil-
liarden Menschen und einem erheblichen Anteil an
der globalen Wirtschaftsleistung.

Ein Abkommen mit splrbarer
Hebelwirkung

Im Kern zielt das Abkommen auf einen weitreichen-
den Abbau von Handelsbarrieren. Nach Angaben der
Europdischen Kommission sollen kiinftig mehr als
96 Prozent der EU-Exporte nach Indien von Zollsen-
kungen oder vollstandiger Liberalisierung profitieren.

Fir europadische Unternehmen bedeutet das nicht nur
einen leichteren Marktzugang, sondern auch konkrete
finanzielle Effekte. Schatzungen gehen davon aus,
dass sich die jahrlichen Einsparungen bei Zéllen und
Abgaben auf rund vier Milliarden Euro belaufen konn-
ten. Besonders relevant ist das fiir Industrien, die bis-
lang durch hohe Importabgaben eingeschréankt waren.
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Insbesondere im Automobilbereich galt Indien lange
als sehr stark abgeschotteter Markt. Mit dem Abkom-
men verdndert sich diese Ausgangslage deutlich: Im-
portzolle auf Fahrzeuge, die bislang bei bis zu 110 Pro-
zent lagen, sollen schrittweise auf ein deutlich
niedrigeres Niveau reduziert werden. Damit entsteht
erstmals ein realer Zugang zu Marktsegmenten, die
bisher wirtschaftlich wenig lohnend waren.

Planbarkeit, der entscheidende
Faktor

Gleichzeitig greift das Abkommen Uber reine Kosten-
vorteile hinaus. Entscheidend ist die zunehmende Ver-
lasslichkeit der Rahmenbedingungen. Die angestrebte
starkere Abstimmung technischer Standards und die
Vereinfachung von Zulassungsverfahren reduzieren
die operative Komplexitat — ein Faktor, der im Indien-
geschaft bislang haufig ausschlaggebender war als die
Hohe einzelner Zolle. Investitionsentscheidungen las-
sen sich kinftig auf einer solideren Basis treffen. Risi-
ken werden klarer bewertbar und Prozesse transparen-
ter. Gerade fiir europdische Unternehmen kann das
den Unterschied zwischen punktuellen Exportgeschaf-
ten und einem strukturierten Markteintritt ausmachen.

Marktzugang bleibt
anspruchsvoll
Trotz dieser Fortschritte bleibt Indien ein anspruchs-

volles Umfeld. Die féderale Struktur des Landes flihrt
weiterhin zu unterschiedlichen regulatorischen Aus-
legungen und administrative Prozesse erfordern hau-
fig detaillierte Abstimmung auf regionaler Ebene. Hin-
zukommt, dass das Abkommen nicht alle strukturellen
Besonderheiten aufhebt. In einigen Marktsegmenten
bleiben Anforderungen an lokale Wertschopfung be-
stehen. Produktion, Entwicklung oder Teile der Liefer-
kette miissen zunehmend vor Ort angesiedelt wer-
den, um langfristig wettbewerbsfahig zu bleiben.
Damit verédndert sich die Logik des Markteintritts.
Nicht mehr der reine Export steht im Mittelpunkt,
sondern die Frage, wie Unternehmen ihre Wertschop-
fung sinnvoll in den Markt integrieren.

Vom Exportmarkt zur
strategischen Prasenz

Diese Entwicklung verlangt von vielen Unternehmen
einen Perspektivwechsel. Indien wird zunehmend zu
einem Markt, der nur mit lokaler Prasenz nachhaltig
erschlossen werden kann. Eigene Gesellschaften, Ko-
operationen oder Joint Ventures gewinnen an Bedeu-
tung - nicht nur aus regulatorischer Sicht, sondern
auch, um ndher an Kunden, Méarkten und Entschei-
dungsprozessen zu sein. Das Freihandelsabkommen
erleichtert diesen Schritt, ersetzt ihn aber nicht. Viel-
mehr verstdrkt es den Druck, friihzeitig tragfahige
Strukturen aufzubauen.

Zeitfenster fiir strategische
Positionierung

Ein wesentlicher Faktor wird dabei das Timing sein.
Zwischen politischer Einigung und vollstandiger Um-
setzung des Abkommens liegt ein Zeitraum, in dem
sich die Marktbedingungen bereits verandern. In die-
ser Ubergangsphase entstehen Spielrdume fiir Unter-

nehmen, die friihzeitig handeln. Wer Marktkenntnisse
nutzt und erste Projekte vorbereitet, kann sich Wett-
bewerbsvorteile sichern, bevor zusétzliche Anbieter
verstarkt in den Markt dréangen.

Fazit

Das Freihandelsabkommen schafft splirbare Entlas-
tungen, offnet Markte und erhoht die Planungs-
sicherheit fir Unternehmen. Gleichzeitig bleibt Indien
ein Markt, der ein differenziertes Vorgehen erfordert.
Der Erfolg wird nicht allein durch verbesserte Rah-
menbedingungen bestimmt, sondern durch die Fa-
higkeit, diese strategisch zu nutzen und in belastbare
Geschéaftsmodelle zu libersetzen. Fiir deutsche Un-
ternehmen ergibt sich daraus eine klare Perspektive:
Indien entwickelt sich zunehmend zu einem langfris-
tigen Wachstumspfeiler mit erheblichem Potenzial
flr diejenigen, die friihzeitig und strukturiert in die-
sen Markt investieren.

Partner

Rechtsanwalt, Leiter Indien
T +9120 6625 7100
rahul.oza@roedl.com

Associate Partnerin
Rechtsanwaltin

T +49 221 9499 093 43
carla.everhardt@roedl.com
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Vietnam auf dem Weg
zum Schlusselmarkt in

Asien

Vietnam gewinnt rasant an Bedeutung als Investitionsstandort in Asien.
Umfangreiche Reformen seit 2025 starken die Wettbewerbsfahigkeit
und schaffen neue Chancen fiir internationale Unternehmen —
insbesondere in Produktion, Vertrieb und Infrastruktur.

Mit seinen tber 100 Millionen Einwohnern ist Vietham
ein attraktiver Investitionsstandort in Asien und hat
seine Integration in globale Lieferketten ausgebaut,
vor allem in der Produktion und im Export von Compu-
tern, Smartphones und anderen elektronischen G-
tern, Textilien, Agrarprodukten, Schuhen und Mébeln.
Um ein glinstigeres Geschaftsumfeld zu schaffen und
die Anziehungskraft des Landes fiir ausléandische Di-
rektinvestitionen (FDI) weiter zu steigern, setzt Viet-
nam seit Anfang 2025 umfassende regulatorische
Reformen um.

Diese MaBnahmen sind Teil einer Strategie, die wirt-
schaftliche Entwicklung zu fordern und die Wettbe-
werbsfahigkeit des Landes zu erhéhen. Besonders im
Bereich der Produktion, des Vertriebs und der Infra-
strukturprojekte wurden wichtige Schritte unternom-
men, die wesentliche Auswirkungen auf ausldndische
Direktinvestitionen sowie auf Vertriebs- und EPC-Pro-
jekte in Vietnam haben.

Liberalisierung von Investitions-

verfahren und Forderprogramme
Die vietnamesische Regierung hat die administrativen
Prozesse fiir die Registrierung und Genehmigung von
Investitionsprojekten deutlich vereinfacht. Digitale
Plattformen ermdglichen eine schnellere Bearbeitung
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von Antrdgen, wodurch die Blirokratie reduziert und
die Transparenz erhéht wird. Die Zahl der flir auslandi-
sche Investoren nicht zuganglichen Branchen sowie
der erforderlichen Lizenzen wurde verringert. ,Green
Lane*Verfahren zur Bilindelung von Genehmigungs-
prozessen stehen bereit.

Um Kapitalgeber anzuziehen, wurden neue steuerli-
che Verglinstigungen eingefiihrt. Dazu zdhlen redu-
zierte Korperschaftssteuersdtze fiir ausgewahlte
Sektoren wie Hightech, erneuerbare Energien und die
verarbeitende Industrie. Ergdnzend gibt es Forderpro-
gramme flir Unternehmen, die Forschung und Ent-
wicklung in Vietnam betreiben.

Infrastrukturentwicklung

und PPP-Modelle

Ein zentraler Bestandteil der Reformen ist die Férde-
rung von Infrastrukturprojekten durch Public-Private-
Partnerships (PPP). Neue rechtliche Rahmenbedin-
gungen fiir EPC-Vertrage (Engineering, Procurement,
Construction) schaffen mehr Transparenz und Si-
cherheit fiir Investoren und erleichtern die Finanzie-
rung groBer Vorhaben in den Bereichen Transport,
Energie und Versorgung.

Starkung des Finanzsektors

Die Regierung hat MaBnahmen ergriffen, um den Zu-
gang zu Kapital zu verbessern. Dazu gehdren die Libe-
ralisierung des Bankensektors, die Forderung von
Green Finance und die Einflihrung neuer Finanzinstru-
mente, die speziell auf auslandische Investoren zuge-
schnitten sind. Die neuen International Finance Cen-
tres in Ho-Chi-Minh-Stadt und Da Nang sollen zudem
den Zugang zu globalen Kapitalmarkten erleichtern.

Freihandel

Das 2020 in Kraft getretene EU-Vietnam Freihandels-
abkommen &ffnet den vietnamesischen Markt fiir eu-
ropaische Dienstleister und schafft zusétzliche
Rechtssicherheit. Davon profitieren unter anderem
die Bereiche Transport, Telekommunikation, Finanz-
dienstleistungen und E-Commerce. Das begleitende
Investitionsschutzabkommen wird nach seiner Ratifi-
zierung zusatzliche Garantien bieten. Verbesserte Lo-
gistikinfrastruktur und weitere regionale Handelsab-
kommen erleichtern den Zugang zu regionalen und
globalen Markten.

Fazit

Vietnam hat in den vergangenen zwei Jahren entschei-
dende Reformen umgesetzt, die das Land fiir auslandi-
sche Direktinvestitionen noch interessanter machen.
Durch die Kombination aus administrativer Vereinfa-
chung, steuerlichen Vorteilen, Arbeitsrechtsreformen
und Infrastrukturentwicklung positioniert sich Vietnam
als dynamischer Standort in Slidostasien. Diese Refor-

men haben bereits sichtbare Ergebnisse gezeigt. Im
Jahr 2025 stieg das Volumen der neu registrierten
FDI-Projekte um liber 40 Prozent, wobei die verarbei-
tende Industrie und die Energieversorgung im Fokus
standen. Lander wie Singapur, Stidkorea und China
gehdren zu den gréBten Kapitalgebern, was die zu-
nehmende Bedeutung Vietnams als regionales Inves-
titionszentrum in Asien unterstreicht. Fir internatio-
nale Investoren er6ffnen sich vielfaltige Moglichkeiten,
insbesondere in den Bereichen Produktion, Vertrieb
und Infrastrukturprojekte. Die kontinuierliche Moder-
nisierung der rechtlichen und wirtschaftlichen Rah-
menbedingungen zeigt, dass Vietnam entschlossen
ist, seine Rolle als flihrendes Investitionsziel in der
Region weiter auszubauen.
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Rechtsanwalt, Registered Foreign Lawyer
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Rechtssicherer Digital-
handel zwischen
Europa und Singapur

Seit dem 1. Februar 2026 ist das European Union-Singapore Digital
Trade Agreement (EUSDTA) in Kraft. Es ist das erste bilaterale Digital-
handelsabkommen der EU und damit kein bloBes politisches Signal
mehr, sondern geltendes Recht, das Auswirkungen auf Unternehmen
hat, die zwischen der EU und Singapur operieren.

Ziele des Abkommens

Das Abkommen zielt darauf ab, Verbrauchervertrauen
aufzubauen, Planungssicherheit und Rechtssicherheit
fir Unternehmen zu schaffen und ungerechtfertigte
Hemmnisse im digitalen Handel zu beseitigen. Beiden
Seiten soll ausreichend politischer Gestaltungsspiel-
raum bleiben, um neue Herausforderungen der digita-
len Wirtschaft eigensténdig regulieren zu kdnnen.

Regelungsbereiche des EUSDTA
Das EUSDTA regelt vier Kernbereiche, die fiir den
grenziiberschreitenden Digitalhandel wichtig sind:

1. Datentransfer und Datenschutz

Das Abkommen sichert den freien Datenfluss zwi-
schen Singapur und der EU, ohne dabei die jeweiligen
Datenschutzstandards zu untergraben. Sowohl die
DSGVO auf EU-Seite als auch Singapurs Personal
Data Protection Act (PDPA) bleiben vollstéandig an-
wendbar. Fiir Unternehmen mit Strukturen in Singa-
pur und der EU schafft das mehr Planungssicherheit.

2. Schutz vor Datenlokalisierung

Das Abkommen verbietet ungerechtfertigte Datenlo-
kalisierungsauflagen und die erzwungene Offenle-
gung von Software-Quellcodes als Marktzugangsbe-

dingung. Das ist besonders relevant fiir Tech-
Unternehmen und SaaS-Anbieter, die Singapur als
APAC-Hub nutzen.

3. Digitale Handelsprozesse

Das Abkommen fordert die grenziiberschreitende In-
teroperabilitat von E-Invoicing-Systemen und unter-
stiitzt papierlose Handelsprozesse. Es erleichtert da-
riber hinaus die gegenseitige Anerkennung von
elektronischen Signaturen und Authentifizierungs-
methoden.

4. Zollfreiheit fiir digitale Ubermittlungen

Das Abkommen enthalt ein dauerhaftes Verbot von
Zéllen auf elektronische Ubermittiungen. Fiir Soft-
wareanbieter, Content-Plattformen und alle, die digi-
tale Leistungen grenziiberschreitend liefern, entfallt

damit eine potenzielle Kostenposition.

Auswirkungen in der Praxis
Singapur bietet bereits heute eines der verldsslichsten
Regulierungsumfelder in Asien. Was das EUSDTA hin-
zufligt, ist eine formale bilaterale Grundlage, die be-
stehende Strukturen absichert und langfristige Pla-
nungen noch verlésslicher und kalkulierbarer macht.

Praktisch relevant wird das vor allem bei internen Da-
tentransfers zwischen Muttergesellschaft und APAC-
Einheit, bei lizenzbasierten IP-Strukturen sowie bei der
digitalen Abwicklung grenziiberschreitender Vertrage.

Wo grenziiberschreitende Prozesse noch nicht voll-
standig digitalisiert sind, konnen Unternehmen an Ef-
fizienz gewinnen. Interoperable E-Invoicing-Systeme
und gegenseitig anerkannte elektronische Signaturen
machen es einfacher, Ablaufe zwischen den Einheiten
zu standardisieren.

Fir Unternehmen, die ihr APAC-Wachstum {iber Sin-
gapur steuern und auf digitale Geschaftsmodelle set-
zen, ist das Abkommen ein solider Baustein, der In-
vestitionsentscheidungen absichert.

Fazit

Das EUSDTA ist kein Paradigmenwechsel, aber es
verdndert den regulatorischen Rahmen schrittweise
zugunsten derer, die digitale Strukturen konsequent
und mit Blick auf Compliance aufgebaut haben. Wer
Singapur als strategische Briicke zwischen Europa
und APAC nutzt, sollte das Abkommen als Anlass
nehmen, bestehende Prozesse und Vertragsstruktu-
ren auf Zukunftsfahigkeit zu prifen.

Partner

Niederlassungsleiter Singapur
T +65 6238 6770
paul.weingarten@roedl.com
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Indonesien im Wandel:

Freihandel, Reformen,
Marktzugang

Das jiingste Omnibus Law und das bevorstehende CEPA (,Compre-
hensive Economic Partnership Agreement”) zwischen EU und
Indonesien 6ffnen Tiren, schaffen jedoch zugleich neue Hiirden.
Wahrend sich der Marktzugang perspektivisch verbessert, steigen
die Erwartungen an Struktur, Transparenz und Compliance — der
richtige Moment, um Lieferketten, Standortmodelle und Compliance

Strategien zukunftsfahig aufzustellen.

Indonesien bleibt — als groBte Volkswirtschaft in Stid-
ostasien — einer der attraktivsten Wachstumsmarkte
in der Region. Das Land verbindet eine Bevdlkerung
von tber 280 Millionen Menschen mit einer starken
Binnenkaufkraft, reichen Rohstoffvorkommen und ei-
ner strategischen Lage an zentralen Handelsrouten.
Fir internationale Unternehmen ist Indonesien des-
halb zugleich Absatzmarkt, Beschaffungsstandort
und Plattform fiir regionale Wertschdpfung in Stidost-
asien. Dass der Markt trotz operativer Komplexitat
attraktiv bleibt, zeigt auch die Investitionsdynamik:
Die realisierten Investitionen erreichten 2025 laut
BKPM (Indonesia Investment Coordinating Board)
IDR 1.931 Bill. (ca. 95,8 Milliarden Euro), ein Plus von
12,7 Prozent gegenliber dem Vorjahr. Zugleich bleibt
der Markteintritt in vielen Branchen anspruchsvoll,
was die jingsten Reformen fiir Investoren umso rele-
vanter macht.

Ein erneuerter Investitionsrahmen

Treiber dieser positiven wirtschaftlichen Entwicklung
sind nicht nur die MarktgroBe, sondern auch eine
schrittweise Modernisierung des Regulierungsrah-

mens. Mit dem sog. Omnibus Law on Job Creation
wurden die Anzahl der fiir Auslandsinvestitionen offe-
nen Geschéftsfelder erheblich erhéht und die Geneh-
migungspraxis mittels des OSS-Systems (,Online
Single Submission System®) digitalisiert. Im Jahr
2025 wurde dieser Kurs weiter gescharft: Ein
modifizierter Rechtsrahmen soll Rechtssicherheit,
Verfahrensklarheit und die praktische Nutzbarkeit des
0SS-Systems weiter verbessern. Fiir Unternehmen
heiBt das nicht, dass Indonesien pl6tzlich friktionsfrei
ware; aber die Regeln werden besser lesbar, Timelines
planbarer und Investitionsentscheidungen belastba-
rer. Ergédnzt wird das durch sektorspezifische Anpas-
sungen, etwa bei Down-Streaming, Bergbau und Im-
portverfahren.

Der internationale Kontext

Auch handelspolitisch setzt Jakarta auf mehrere
Partner zugleich. Bilateral wurde der 2025 angekiin-
digte Handelsrahmen mit den USA im Februar 2026
in ein Abkommen Uber reziproken Handel liberfiihrt.
Parallel dazu erreichte Indonesien im Juni 2025
einen wichtigen multilateralen Meilenstein: Mit der

Ubergabe des Initial Memorandum an die OECD be-
gann die technische Phase der Anndherung an
OECD-Standards. Fiir Entscheider ist das mehr als
Diplomatie. Es zeigt, dass Indonesien Marktzugang,

Industriepolitik, Lieferketten-Resilienz und regulato-
rische Konvergenz zunehmend zusammen denkt. Fiir
exportorientierte Unternehmen werden damit nicht
nur Zollsétze, sondern auch Standards, Ursprungs-
regeln und Umsetzungsmechanismen strategisch
wichtiger.

Die europaische Perspektive
Besonders relevant fiir européische Unternehmen ist
das umfassende Wirtschaftspartnerschaftsabkom-
men zwischen Indonesien und der EU.

Die EU war im Jahr 2024 Indonesiens flinftgroBter
Handelspartner; der bilaterale Warenhandel belief
sich auf 27,3 Milliarden Euro. Der Bestand an auslan-
dischen Direktinvestitionen der EU in Indonesien be-
lief sich im Jahr 2023 auf 25,1 Milliarden Euro. Dariiber
hinaus beliefen sich die realisierten Investitionen aus
der EU laut BKPM zwischen 2019 und dem ersten

Quartal 2025 auf insgesamt auf 13 Milliarden US-
Dollar. Zu den wichtigsten Sektoren zahlten:

die chemische und pharmazeutische Industrie
(2,1 Milliarden US-Dollar),
Strom, Gas und Wasser (1,9 Milliarden US-Dol-
lar),

. Wohnungsbau, Industriegebiete und Biirofla-
chen (1,1 Milliarden US-Dollar),
Transport, Lagerhaltung und Kommunikation
(1,07 Milliarden US-Dollar)
sowie sonstige Dienstleistungen (1,05 Milliarden
US-Dollar).

Die Verhandlungen lber das CEPA und das Investi-
tionsschutzabkommen wurden am 23. September
2025 offiziell abgeschlossen. Inhaltlich ist das Pa-
ket substanziell: Auf EU-Seite wird es européischen
Unternehmen deutlich besseren Marktzugang in In-
donesien eroffnen. Dazu z&hlen unter anderem
durch den Wegfall von Importzollen auf 98,5 Prozent
der Tariflinien, zusatzliche Chancen im Dienstleis-
tungs- und Investitionsbereich sowie mehr Transpa-
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renz bei technischen Vorschriften, Zertifizierung,
Zollverfahren, Nachhaltigkeit und Schutz geistigen
Eigentums.

Entscheidend ist jedoch der Umsetzungsstand: Das
Abkommen ist noch nicht in Kraft. Die Texte wurden
veroffentlicht, stehen aber weiterhin unter rechtlicher
Uberarbeitung (einschlieBlich Ubersetzung). Zudem
muss das CEPA noch vom Europaischen Parlament be-
statigt und von indonesischer Seite ratifiziert wer-
den. Unternehmen sollten das CEPA deshalb als stra-
tegischen Vorbereitungstatbestand behandeln — nicht
als bereits in naher Zukunft realisierbaren Zoll- oder
Marktzugangsvorteil in Budget, Preisgestaltung oder
Unternehmensstrategie. Die EU und Indonesien sind
optimistisch, dass das Abkommen Ende 2026/Anfang
2027 in Kraft treten wird.

Fazit

Indonesien entwickelt sich von einem ,high-potenti-
al, high-friction“-Markt zu einem besser strukturier-
ten Investitions- und Handelsstandort. Wer jetzt Lie-
ferketten, Standortmodelle, Partnerstrukturen und
Compliance-Prozesse auf das kiinftige Investitions-
regime vorbereitet, kann Wettbewerbsvorteile friiher
heben als spatere Marktteilnehmer. Fiir européische
Fihrungsteams lautet die Kernfrage daher nicht
mehr, ob Indonesien strategisch relevant ist, son-
dern wie schnell sich die regulatorische Offnung und
das kiinftige CEPA in eine belastbare Indonesien-
und Wachstumsstrategie lbersetzen lassen, idea-
lerweise eingebettet in eine regionale Strategie fur
ganz Silidostasien.

Partner

Niederlassungsleiter Indonesien
T +62 21 5056 0405
tom.pagels@roedl.com
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Ungarn im Umbruch

In Budapest hat ein politischer Richtungswechsel stattgefunden -
und die internationalen Markte reagieren aufmerksam. Damit
verbinden sich Erwartungen an eine wirtschaftspolitische Neuaus-
richtung und ein Comeback Ungarns als attraktiver Investitionsstand-
ort. Doch zwischen Erwartung und Realitat liegen hohe Schulden,
begrenzte fiskalische Spielrdume und ungeldste Spannungen mit der
Europaischen Union.

Zugang zu Kapital und Planungssicherheit im Fokus

Internationale Investoren verfolgen die Entwicklung in Ungarn genau. Der Regierungswechsel hat Erwartungen an
planbarere wirtschaftspolitische Entscheidungen und ein stabileres Verhaltnis zur EU geweckt — zentrale Faktoren fiir
langfristige Investitionen und ausléandische Direktinvestitionen in Ungarn.

Eine Schlisselrolle spielt dabei der Zugang zu européischen Férdermitteln. In den vergangenen Jahren hatte der Kon-
flikt Uiber rechtsstaatliche Fragen dazu gefiihrt, dass Ungarn nur eingeschrankt auf EU-Mittel zugreifen konnte und
damit wichtige finanzielle Spielrdume fehlten. Die neue Regierung setzt nun erkennbar auf eine Anndherung und hat
signalisiert, die Voraussetzungen fiir die Freigabe dieser Mittel schaffen zu wollen. Gelingt es, hier Fortschritte zu er-
zielen, kénnte das nicht nur zusatzliche finanzielle Impulse setzen, sondern auch verloren gegangenes Vertrauen bei
internationalen Kapitalgebern zurilickbringen. Vor diesem Hintergrund kénnte Ungarn seine Position als Investitions-
standort ausbauen. Unterstiitzt wird diese Perspektive durch eine weiterhin tragfahige industrielle Basis: Besonders
die Automobilindustrie und ihre Zulieferstrukturen sind fest im Land verankert und bieten Ankniipfungspunkte fiir
Wachstum. Auch européische Unternehmen —vor allem aus der DACH-Region und den Benelux-Landern — diirften ein
stabileres Umfeld als Signal fiir ein starkeres Engagement werten, sofern sich Planungssicherheit und verléassliche
Rahmenbedingungen nachhaltig verbessern. Kurzfristig diirfte der Effekt jedoch begrenzt bleiben: Die Auszahlung ist
an konkrete Reformschritte gebunden, die nicht unmittelbar umgesetzt werden kénnen.

Finanzpolitische Altlasten begrenzen den Handlungsspielraum

Parallel dazu steht die Regierung vor erheblichen innenpolitischen Aufgaben. Die Haushaltslage ist angespannt: Das De-
fizit liegt bei rund finf Prozent des Bruttoinlandsprodukts und damit deutlich tiber den européischen Vorgaben. Auch die
Staatsverschuldung ist mit etwa 75 Prozent des BIP im regionalen Vergleich hoch. Hinzu kommen steigende Zinsausga-
ben als Folge von Inflation und dem lange hohen Zinsniveau. Der Schuldendienst bindet zunehmend finanzielle Ressour-
cen und schrénkt den Spielraum fiir staatliche Investitionen spirbar ein. Die Stabilisierung der 6ffentlichen Finanzen
wird daher zu einem zentralen Test fir die wirtschaftspolitische Handlungsfahigkeit der neuen Regierung.

Finanzmarkte fordern klare Reformsignale

Wie glaubwiirdig der neue Kurs aus Sicht der Markte ist, wird sich auch an den Bewertungen der groBen Ratingagen-
turen zeigen. Moody’s, S&P und Fitch werden in den kommenden Wochen ihre Einschatzungen aktualisieren. Ungarn
liegt derzeit noch im Investment-Grade-Bereich, allerdings mit negativem Ausblick [Stand nach Redaktionsschluss:

Mitte Mai 2026]. Erwartet wird vor allem, dass die neue Regierung belastbare Konsolidierungs- und Reformplane vor-

legt. Weniger wahrscheinlich erscheint kurzfristig eine unmittelbare Herabstufung — entscheidend wird vielmehr die
Richtung der wirtschaftspolitischen MaBnahmen sein.

Euro-Einfihrung bleibt langfristige Perspektive

Die Diskussion liber eine mdgliche Euro-Einflihrung zeigt zwar die europédische Ausrichtung des Landes, ist jedoch
aktuell eher theoretischer Natur. Ungarn erfiillt derzeit zentrale Maastricht-Kriterien nicht, darunter Vorgaben zu Haus-
haltsdefizit, Inflation und makrookonomischer Stabilitdt. Zudem nimmt das Land nicht am Wechselkursmechanismus
ERM Il teil, der Voraussetzung fiir einen Euro-Beitritt ist. Selbst bei positiver Entwicklung diirfte die Einflihrung des
Euro in Ungarn daher ein langfristiges Projekt bleiben.

Zwischen strukturellem Druck und neuem Vertrauen

Ungarns wirtschaftliche Perspektive bleibt vorerst von einem Spannungsfeld gepragt: Auf der einen Seite stehen hohe
fiskalische Altlasten und Abhéngigkeiten von externen Finanzierungsquellen. Auf der anderen Seite eréffnet der politi-
sche Wandel die Chance auf neues Vertrauen und eine stérkere Integration in europédische Strukturen. Der entscheiden-
de Faktor wird sein, ob es gelingt, die aktuelle Erwartungshaltung der Markte in messbare wirtschaftliche Stabilitat zu
Uberfiihren. Gelingt das, kdnnte sich Ungarn Schritt fiir Schritt als wettbewerbsfahiger Investitionsstandort etablieren
—nicht durch einen schnellen Aufschwung, sondern durch einen strukturierten, substanzgetriebenen Aufholprozess.

Partner

. ) Partner
Niederlassungsleiter Ungarn

Diplom-Volkswirt, M.A., Tax Consultant (Ungarn)
T+36 1814 98 00
roland.felkai@roedl.com

Rechtsanwalt
T+36 18149819
stefan.sieferer@roedl.com
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Polens Wirtschaft im
Aufwind: Impulse fiur

Investoren

Kaum bekannt: Polen gehort heute bereits zur erweiterten Gruppe
der 20 groBten Volkswirtschaften weltweit und wird dennoch haufig
unterschatzt. Wahrend viele Analysen noch auf tiberholten Bildern
basieren, hat sich das Land langst zu einem strategischen Drehkreuz
fur Industrie, Energie und Dienstleistungen entwickelt. Dynamik,
Investitionen und Transformation sind schneller als in vielen anderen
europaischen Markten. Ein Perspektivwechsel ist Uberfallig.

Polen neu gedacht

Polen wird in Deutschland oft noch aus der Perspekti-
ve friiherer Zusammenarbeit wahrgenommen: als kos-
teneffizienter Produktionsstandort oder verlangerte
Werkbank. Dieses Bild greift jedoch zu kurz. Polen ist
heute ein strategischer Standort, an dem sich Wett-
bewerbsfahigkeit in Europa entscheidet. Das Handels-
volumen zwischen Deutschland und Polen lag beim
EU-Beitritt Polens 2004 bei unter 40 Milliarden Euro.
2025 wurde erstmals die Marke von 180 Milliarden
Euro liberschritten. Polen ist heute der viertgroBte Ex-
portmarkt Deutschlands. Er ist Europas ehrgeiziger
Vorreiter: entschlossen, ambitioniert und zukunftsori-
entiert. Seit 2004 wuchs Polens Wirtschaft jéhrlich
rund doppelt so schnell, wie der EU-Durchschnitt und
dreimal so schnell, wie Deutschland.

Digitale Realitat

Polen gehdrt zu den Vorreitern bei der digitalen Trans-
formation von Geschéfts- und Steuerprozessen. Was
andernorts noch diskutiert wird, ist hier Standard: E-
Invoicing, strukturierte Datenmeldungen in Echtzeit
und umfassende Steuertransparenz. Das bedeutet

mehr Kontrolle, aber auch hdhere Anforderungen.
Prozesse miissen integriert, Daten konsistent gesteu-
ert werden. Digitalisierung ist kein Zukunftsthema,
sondern operative Realitat.
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Europaischer Kernmarkt

Deutsche Unternehmen investieren weiterhin stark in
Polen, jedoch anders als friiher — Ausbau statt Green-
field, Transformation statt Markteintritt. Standorte
werden gezielt in europdische Wertschopfungsketten
integriert, etwa in Elektromobilitdt oder Energieeffizi-
enz. Gleichzeitig entstehen GroBprojekte, die neue
Impulse setzen. Fiir deutsche Unternehmen bieten
sich konkrete Chancen in Infrastruktur, Energie, Auto-
matisierung und Engineering:

Centralny Port Komunikacyjny (CPK) ,Zentraler
Kommunikationshafen“: Mit ca. 30 bis 35 Milliarden
Euro eines der groBten Infrastrukturprojekte in Mittel-
und Osteuropa, das den Bau eines neuen internatio-
nalen Flughafens zwischen Warschau und £6dz sowie
ein landesweites Hochgeschwindigkeitsbahnnetz
umfasst. Ziel ist es, Polen als zentralen europaischen
Mobilitats- und Logistikhub zu positionieren und die
nationale sowie grenziiberschreitende Konnektivitat
deutlich zu starken.

Offshore-Windprojekte von europdischer GréBen-
ordnung: So umfasst etwa das Projekt Baltic Power
(ORLEN/Northland Power) rund 1,2 GW bei einem In-
vestitionsvolumen von ca. 4,8 Milliarden Euro, wah-
rend die Projekte Battyk Il und Ill (Equinor/Polenergia)
zusammen etwa 6,4 Milliarden Euro erreichen. Insge-

samt entstehen entlang der polnischen Ostseekiiste
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Projekte im Umfang von mehreren Milliarden Euro pro
Vorhaben, die den Markt zu einem der dynamischsten
Offshore-Wind-Standorte Europas machen.

Netze, Speicher, Wasserstoff: Investitionen im zwei-
stelligen Milliardenbereich: Polen plant bis 2030 al-
lein in den Ausbau und die Modernisierung der Strom-
netze Investitionen von tber 30 Milliarden Euro (u. a.
durch PSE- staatliche Ubertragungsnetzbetreiber in
Polen, verantwortlich fiir den Betrieb und die Stabili-
tat des nationalen Stromnetzes und die groBen Ver-
teilnetzbetreiber), ergénzt durch milliardenschwere
Programme fiir Energiespeicher und Wasserstoff. Bei-
spiele sind nationale Wasserstoffstrategien mit Pro-
jekten im Umfang von mehreren Milliarden Euro (u. a.
ORLEN und PGE - zwei der groBten staatlich kontrol-
lierten Energieunternehmen Polens) sowie der Aufbau
von Wasserstoff-Hubs und Speicherinfrastruktur zur
Integration erneuerbarer Energien.

Luft- und Raumfahrt: Die polnische Fluggesellschaft
LOT modernisiert ihre Flotte und bestellt 40 Airbus-
Flugzeuge im Wert von geschatzt 2 bis 2,5 Milliarden
Euro. Gleichzeitig nehmen polnische Hersteller von
Satelliten an mehr und mehr Missionen der Européi-
schen Raumfahrtbehdrde ESA teil. Insgesamt haben
polnische Unternehmen seit 2015 ESA-Vertrage im
Wert von Uiber 270 Millionen Euro erhalten.

Verteidigungsindustrie: Kein Land in der NATO gibt
gemessen an seiner Wirtschaftskraft so viel fiir Ver-
teidigung aus, wie Polen. Die Ausgaben liegen aktu-
ell bei rund 4 bis 5 Prozent des BIP, was einem Bud-
get von etwa 30 bis 47 Milliarden Euro jéhrlich
entspricht. Polnische Hersteller von Riistungsgiitern
kaufen bei deutschen Zulieferern ein, wie ZF Fried-
richshafen, MTU, Rohde & Schwarz oder RENK.
RENK will auBerdem ein Service- und Wartungszent-
rum fiir Panzer in Polen aufbauen.

Auch im Bereich digitaler Infrastruktur zeigt sich
das wachsende Engagement deutscher Unterneh-
men: Anbieter wie T-Systems (Deutsche Telekom) in-
vestieren in Rechenzentren und Cloud-Losungen in
Polen. Der Markt fiir Data Center wachst dynamisch
und erreicht inzwischen ein Volumen von rund 2 bis 3
Milliarden Euro, wobei einzelne Projekte Investitionen
im Bereich von 100 bis 500 Millionen Euro umfassen.
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Mit rund 488.700 Beschaftigten in liber 2.000 Busi-
ness-Service-Zentren zahlt Polen heute zu den groB-
ten Standorten fiir Shared Services in Europa. Der
Sektor tragt etwa 5,7 Prozent zum BIP bei und gene-
riert Exporterldse von tiber 39 Milliarden Euro jahrlich.
Besonders relevant ist der strukturelle Wandel: Bereits
rund 58 Prozent der Tatigkeiten sind wissensintensiv,
wahrend Mid-Office-Funktionen mehr als die Halfte
aller Prozesse ausmachen. Gleichzeitig ibernehmen
die Zentren zunehmend strategische Aufgaben fir in-
ternationale Konzerne. Polen entwickelt sich damit
vom klassischen Back-Office zu einem integralen Be-
standteil globaler Unternehmenssteuerung.

Kapital bewegt sich in

beide Richtungen

Polnische Unternehmen investieren auch zunehmend
in Deutschland, etwa durch Ubernahmen wie Gubor
(Colian) oder Engagements im Industrie- und Bahn-
sektor - PESA Bydgoszcz in Zusammenarbeit mit Hei-
terBlick GmbH. Treiber sind Kapitalstarke, Internatio-
nalisierung und Nachfolgeliicken im Mittelstand.
Investitionen verlaufen damit nicht mehr einseitig,
sondern in beide Richtungen.

Komplexitat als Erfolgsfaktor
Insgesamt steigt die Komplexitét. Entscheidend sind
heute:

. digitale Steuertransparenz

. integrierte Compliance-Strukturen

. grenziiberschreitende Unternehmenssteuerung
. ESG- und Reportingpflichten

Hinzu kommt die wachsende Bedeutung von Dual-
Use-Technologien. Wirtschaftliche und regulatori-
sche Anforderungen greifen zunehmend ineinander.

Implikationen fiir Entscheider
Erfolg in Polen entscheidet sich nicht mehr tGber Kos-
ten, sondern Uiber die Fahigkeit, Komplexitéat zu steu-
ern. Unternehmen missen regulatorische Anforde-
rungen integrieren, Strukturen strategisch gestalten
und Investitionen professionell umsetzen. Wer das
friihzeitig adressiert, sichert sich einen klaren Wett-
bewerbsvorteil.

Fazit

Polen ist einer der dynamischsten und zugleich an-
spruchsvollsten Markte Europas. Die entscheidende
Frage ist nicht mehr, ob Polen relevant ist. Sondern,
wie gut Unternehmen darauf vorbereitet sind, in die-
sem Umfeld erfolgreich zu agieren, und ob sie die rich-
tigen Strukturen, Prozesse und Partner haben, um die
zunehmende Komplexitat sicher zu beherrschen.

Geschéaftsfiihrende Partnerin
Certified Tax Consultant (Polen)

T +48 22 2440 000
renata.kabas-komorniczak@roedl.com
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M&A in Frankreich
- Besonderheiten
iInNnternationaler Deals

Frankreich zahlt seit Jahren zu den bedeutendsten M&A-Markten
Europas. Trotz konjunktureller Schwankungen bleibt das Land dank
seiner starken industriellen Basis, innovativer Unternehmen und seiner
zentralen EU-Lage ein attraktiver Zielmarkt fiir internationale Investo-
ren. Zugleich weist der M&A-Markt spezifische Marktmechanismen und
rechtliche Besonderheiten auf, die bei grenziiberschreitenden Transak-
tionen zu beriicksichtigen sind.

Marktstruktur und Investorenlandschaft

Der franzdsische M&A-Markt ist traditionell stark von strategischen Investoren geprégt, zunehmend aber auch von
Private-Equity-Akteuren und Infrastrukturinvestoren. Hervorzuheben sind Transaktionen in den Bereichen Industrie,
Energie, Gesundheit, Technologie und Konsumgiiter.

Preismechanismen und Kaufpreisanpassung

Transaktionen verlaufen meist kompetitiv, mit strukturierten Bieterverfahren und hoher Bedeutung von Vendor Due
Diligence. Kaufpreise orientieren sich stark an EBITDA-Multiples. Besonders Closing Accounts gewinnen an Relevanz,
vorrangig in Sektoren mit hoher Volatilitdt des Working Capitals oder der Liquiditat, in denen ein ,Locked-Box“ zum
Signing schwer festzulegen ist. Dieses Verfahren ermdoglicht eine Preisanpassung auf Grundlage der zum Closing auf-
gestellten Abschlisse und bietet dem Kéufer zuséatzlichen Schutz in einem Umfeld begrenzter finanzieller Visibilitat.
Verkdufer sehen darin zwar eine Mdéglichkeit, die operative Soliditdt des Unternehmens zu belegen, miissen jedoch
eine technisch anspruchsvollere und potenziell konflikttrachtigere Phase nach dem Closing in Kauf nehmen. Parallel
dazu bleiben Locked Box Mechanismen sehr beliebt, speziell bei Mid Cap Transaktionen und in stabileren Branchen,
da sie eine einfachere Umsetzung und hdhere Preissicherheit bieten. Zudem entstehen vermehrt hybride Modelle,
etwa Locked Box Strukturen mit begrenzten Anpassungen oder komplexere Earn Out Mechanismen, um das Risiko der
kiinftigen Performance ausgewogener zu verteilen. Diese Diversifizierung der Preismechanismen spiegelt den Wunsch
wider, die Interessen der Parteien in einem Markt besser auszubalancieren, in dem Vorsicht und Flexibilitat zu ent-
scheidenden Erfolgsfaktoren geworden sind.

Garantien und Haftungsregime

Neben den Preismechanismen ist die vertragliche Ausgestaltung der Garantien bei Transaktionen in Frankreich ent-
scheidend. Die Abfassung von Garantien im franzdsischen M&A-Recht erfordert ein sehr hohes MaB an Prazision,
da sie das zentrale Instrument zur Risikoverteilung zwischen Verkdufer und Kéufer darstellen. Sie miissen den ga-
rantierten Umfang exakt definieren — die abgedeckten Sachverhalte, den maBgeblichen Stichtag sowie die in den
»Fair Disclosures” aufgefiihrten Ausnahmen - und zugleich sorgfaltig mit den gesetzlichen Haftungsregimen des
franzdsischen Rechts, insbesondere der vertraglichen Haftung und der vorvertraglichen Informationspflicht, ver-
zahnt sein.

Die Representations & Warranties haben eine wesentliche Beweisfunktion und miissen daher sachlich, dokumentiert
und klar strukturiert formuliert sein, um Interpretationsspielrdume zu minimieren. lhre Wirksamkeit hangt auBerdem
von prazise ausgestalteten Haftungsbegrenzungen ab (Schwellenwerte, Selbstbehalte, Haftungshéchstgrenzen, Lauf-
zeiten), die an die Art der Risiken und die gesetzlichen Verjahrungsfristen angepasst sind. SchlieBlich miissen die
Modalitaten der Inanspruchnahme — Benachrichtigung, Schadensberechnung, Umgang mit Drittanspriichen — detail-
liert geregelt werden, um spétere Streitigkeiten zu vermeiden, besonders in einem Rechtssystem, das der wortlichen
Vertragsauslegung groBe Bedeutung beimisst.

Steuerliche Aspekte als strukturpragender Faktor

Dariiber hinaus spielen steuerrechtliche Aspekte bei M&A-Transaktionen in Frankreich eine zentrale Rolle. Eine der
klarsten Tendenzen ist, dass steuerliche Aspekte immer friiher in den Deal-Prozess integriert werden. Wahrend friiher
Steuerfragen haufig erst in der Financial Due Diligence vertieft wurden, flieBen sie heute bereits in:

. die Wahl der Transaktionsstruktur (Share Deal vs. Asset Deal),

. die Akquisitionsvehikel (Holding-Jurisdiktion, EU-Anbindung),

. sowie die Finanzierung (Debt Push-down, Vendor Loans) ein.

Ausschlaggebend hierfiir sind vor allem verscharfte Anti-Abuse-Regeln, etwa die Anforderungen an die tatséachliche
Substanz von Holdinggesellschaften oder der Beneficial-Owner-Test im Quellensteuerrecht. Hinzu kommen — soweit
einschlagig — die Auswirkungen von OECD Pillar 2.
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Gleichzeitig verfolgen Investoren zunehmend das Ziel, die steuerliche Integration nach der Akquisition friihzeitig mit-
zudenken, um die kiinftige Steuerbelastung besser einschatzen zu kdnnen. Dazu gehért auch die Frage, ob steuerliche
Verlustvortrage nutzbar sind und wie sich die Steuerlast gegebenenfalls reduzieren lasst, etwa durch die Einflihrung
einer franzdsischen Organschaft oder eine gesellschaftsrechtliche Verschmelzung.

Arbeitsrechtliche Besonderheiten und Mitbestimmung

Ein weiteres Charakteristikum sind die umfangreichen arbeitsrechtlichen Vorgaben, die friihzeitig in die Transaktions-
strukturierung einzubeziehen sind. Es bestehen umfassende Informations- und Anhorungspflichten gegeniiber dem
Betriebsrat (Comité Social et Economique — CSE) - die individuellen und kollektiven Konsequenzen der Transaktion
muissen analysiert und erklart werden. Zudem sollten die Arbeitnehmer ebenfalls informiert werden und verfligen sogar
in bestimmten Féllen tber ein Vorkaufsrecht (z. B. bei der VerdauBerung kleiner und mittlerer Unternehmen - sog. ,Loi
Hamon®). Bei Asset Deals ist regelmaBig ein Betriebsiibergang nach Art. L1224-1 Code du travail anzunehmen, mit au-
tomatischem Ubergang der Arbeitsverhiltnisse — die Konsequenzen miissen detailliert analysiert werden.

Partnerin Partnerin Associate Partner
Avocat, Avocat, Avocat, Attorney-at-Law (NY),
Gesellschaftsrecht, M&A Arbeitsrecht Steuerrecht

M +33 6 7489 0040
laurence.cuillier@roedl.com

T +33 7 8668 0647
celine.kammerer@roedl.com

T +33 6 1087 9217
christophe.jolk@roedl.com

Europa im Wandel:
Entwicklungen in
Spanien und ltalien

Europa ordnet sich wirtschaftlich neu — Spanien sowie Italien riicken
dabei vermehrt in den Fokus. Getrieben von griiner Transformation,
Digitalisierung und gezielten EU-Investitionen entstehen in beiden
Landern neue Wachstumsfelder. Es lohnt sich ein Blick auf zwei Mark-
te, die Europas Zukunft entscheidend mitgestalten.

Europa steht vor tiefgreifenden Strukturwandelprozes-
sen, in denen griiner Umbau, Digitalisierung und geo-
politische Neuordnung die wirtschaftlichen Leitplanken
definieren. Die Entwicklung Spaniens und Italiens wird
langfristig durch die européische Industriepolitik, glo-
bale Wettbewerbsdynamiken und technologische
Transformation gepragt werden. Europdische Strate-
gierahmen wie der Green Deal, der Net Zero Industry
Act und der Clean Industrial Deal zeichnen die Leitlinien
fir die Transformation der beiden Volkswirtschaften
vor, speziell in der Digitalisierung und im Energiesektor.

Spanien: Aufstieg durch
Digitalisierung und Energie

Spanien verzeichnet nach Angaben der EU Kommission
ein anhaltend solides Wachstum. Gleichzeitig verschiebt
sich die Wirtschaftsstruktur in Richtung wertschop-
fungsintensiver Dienstleistungen wie Finanzwesen, In-
formations- und Kommunikationstechnologien oder pro-
fessionelle Dienstleistungen. Projektionen zeigen, dass
Spanien seine Position als eine der groBten Volkswirt-
schaften Europas behaupten wird. Laut einer Studie des
Centre for Economics and Business Research soll Spa-
nien bis 2040 weltweit Platz 12 im BIP Ranking halten
und ein Bruttoinlandsprodukt von etwa 3,37 Billionen
US-Dollar erreichen. Die strukturelle Aufwertung der

Dienstleistungswirtschaft, besonders im Bereich hoch-
produktiver digitaler und professioneller Services,
wird dabei in Zukunft eine zentrale Rolle spielen.

Italien: Industriestarke im
Wandel

Italien startet von einer starken industriellen Basis
aus. Das Wachstumsniveau ist niedriger als in
Spanien, bewegt sich aber stabil, angetrieben durch
Investitionen — insbesondere jene, die liber die euro-
paischen Wiederaufbaufonds (Recovery and Re-
silience Facility — RRF) finanziert werden. Die Indus-
trie Italiens bleibt laut Confindustria langfristig das
diversifizierteste Produktionsékosystem Europas,
vor allem in den Bereichen Maschinenbau, Pharma,
Chemie und Hightech Fertigung. Auch die Bereiche
Mode, Md&bel und Design sowie Food & Beverage
sind und bleiben Aushéngeschilder Italiens. Das
Land steht allerdings vor dem strukturellen Risiko
einer alternden Bevolkerung. Der IWF weist darauf
hin, dass die demografische Entwicklung bis 2050
groBe Auswirkungen auf Produktivitdt und Arbeits-
krafteangebot haben diirfte. Das eroffnet zugleich
Chancen fiir Automatisierung, KI Systeme und robo-
tergestitzte Produktion, die in Italien schon heute
stark gefragt sind.
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EU-Fo6rdermittel fir Wachstum
Beide Lander profitieren massiv von EU-Mitteln:
Spanien erhalt im Rahmen der Koh&sionspolitik 2021
bis 2027 rund 37,3 Milliarden Euro fiir die griine Trans-
formation, Innovation sowie das Wachstum kleiner und
mittlerer Unternehmen. Darliber hinaus stehen Spani-
en im Rahmen der Recovery and Resilience Facility
(RRF), dem zentralen Finanzierungsinstrument des
EU-Programms NextGenerationEU, insgesamt bis zu
163 Milliarden Euro an Zuschiissen und Krediten zur
Verfugung. Ein erheblicher Teil dieser Mittel ist bereits
bewilligt und ausgezahlt, was splirbare Investitionsim-
pulse setzt und die wirtschaftliche Dynamik in zentra-
len Zukunftsbereichen starkt.

Italien wiederum allokiert liber den National Recovery
and Resilience-Plan 191,5 Milliarden Euro fiir strategi-
sche Wertschopfungsketten, darunter Wasserstoff,
Mikroelektronik, Automotive und Energie, wovon lta-
lien bis Ende 2025 schon 153,2 Milliarden Euro erhal-
ten hat. Die zielgerichtete Verwendung dieser Mittel

starkt in beiden Landern die Modernisierung der Wirt-
schaft und fordert die langfristige Wettbewerbsfahig-
keit im européischen Vergleich.

Griine Industriepolitik und Inves-
titionsdruck

EU-weit entsteht durch die klimapolitischen Vorgaben
ein beispielloser Investitionsdruck. Die EU plant bis
2050 eine vollstéandig klimaneutrale Industrie, die
Schliisseltechnologien wie Photovoltaik, Batterien,
Wasserstoff, Carbon Capture Systeme und Halbleiter-
produktion ausbaut und europaisch absichert. Das
wird unterstiitzt durch den 2025 vorgestellten Clean
Industrial Deal, der ein wettbewerbsféhiges Umfeld fiir
saubere Industrieproduktion schafft und Investitionen
in energieintensive Branchen unterstiitzt. Das Pro-
gramm unterstreicht, wie stark die europaische Energie
und Technologiepolitik die wirtschaftlichen Perspekti-
ven Spaniens und Italiens bis 2040 pragen wird.

Spaniens Vorteil: Energie und
Daten als Standortfaktor

Fiir Spanien eroffnet die Energiewirtschaft langfristig
groBe Chancen. Dank eines hohen Anteils erneuerba-
rer Energien entsteht ein Standortvorteil fiir energie-
intensive Industrien wie Metallurgie, Chemie und Re-
chenzentren: 2024 stammten bereits 56,8 Prozent
des Strommixes aus erneuerbaren Quellen, und nati-

onale Pléane sehen bis 2030 einen Anteil von rund
81 Prozent vor. Gleichzeitig verfligt Spanien liber eine
sehr hohe Abdeckung bei 5G- und Glasfaserinfra-
struktur, was die Nutzung digitaler Plattformen, KI-L6-
sungen und datenintensiver Anwendungen erleich-
tert. Der laufende Digitalisierungsschub spanischer
Unternehmen - gestiitzt durch Programme wie das
Digital Kit — dlirfte diesen Vorteil weiter verstérken.

Italiens Starke: Hightech

trifft Tradition

Italien kombiniert industrielle Kompetenz, zunehmen-
de Digitalisierung und internationale Nachfrage nach
Hightech Produkten zu einer resilienten Volkswirt-
schaft. Die Diversifikation der Wirtschaft mit Fokus
etwa sowohl auf Qualitatserzeugnisse (Made in Italy)
als auch auf Nachhaltigkeit (wie z. B. Batterie Okosys-
teme und Kreislaufwirtschaft) ist in diesem Zusam-
menhang hervorzuheben. Auch gehort Italien zu den
exportstarksten Pharma Standorten in Europa, wo-
durch Biotechnologie und Life Sciences zu langfristi-
gen Wachstumstreibern werden diirften.

Ein Blick nach vorn

Auf Basis der heute bekannten Strukturtrends lassen
sich drei Szenarien fiir die Entwicklung bis 2040 skiz-
zieren:

1. Im optimistischen ,High Innovation Szenario®
gelingt es der EU, eine flihrende Rolle bei griinen
und digitalen Schliisseltechnologien einzuneh-
men. Spanien wiirde in diesem Fall zum zentra-
len Energie- und Datenhub Europas aufsteigen,
wéahrend es Italiens Rolle als Industriestandort in
Europa stérken wiirde.

2. Im ,Basis Szenario® bleibt das Wachstum in bei-
den Landern stabil, getragen von Digitalisierung
und moderater Re-Industrialisierung, ohne glo-
bale Spitzenpositionen.

3. Das dritte Szenario ,Ein fragmentiertes Europa“
beschreibt die Risiken geopolitischer Spannun-
gen, Energieverknappung und technologischer
Abhangigkeiten, die beide Lander in ihrer Ent-
wicklung bremsen koénnten.

Welches dieser Szenarien Realitdt wird, hangt maB-
geblich davon ab, wie entschlossen Europa seine
transformationspolitischen Weichen heute stellt.

Partner

Rechtsanwalt
Niederlassungsleiter Spanien
T+34 9153599 77
georg.abegg@roedl.com

Partner

Rechtsanwalt, Avvocato
Niederlassungsleiter Italien
T +39 02 6328 8402
stefan.brandes@roedl.com
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Midterms 2026: Neue

US-Marktbedingungen

Die Midterm-Wahlen 2026 kénnen die politischen Krafteverhaltnisse
in den USA spiirbar verschieben — mit Folgen fiir steuerliche Rahmen-
bedingungen, Regulierung und Investitionsentscheidungen.

Am 4. November 2026 finden in den USA die sog. Mid-
term-Wahlen statt, bei denen die beiden Kammern des
US-Kongresses komplett neu (Reprédsentantenhaus),
bzw. teilweise neu (Senat) gewahlt werden. Es ent-
spricht der Funktionsweise des politischen Systems
der USA, dass die Kontrolle wenigstens einer der bei-
den Kammern durch die Opposition nicht nur erhebli-
chen Einfluss auf das Gesetzgebungsverfahren und die
Verabschiedung des Haushalts einrdumt, sondern ihr
auch ermdglicht, gegebenenfalls eigene parlamentari-
sche Untersuchungen einzuleiten und durchzufiihren.

Der Begriff Midterm leitet sich daraus ab, dass diese
Wahl genau die Mitte der Ublicherweise vierjahrigen
Amtszeit eines US-Prasidenten markiert. Entspre-
chend gelten die Midterms traditionell als Stimmungs-
bild fiir die Politik des Amtsinhabers. Wahrend ein
Rickblick in die Geschichte dieser Wahlen ein Muster
erkennen lasst, das haufig mit Verlusten der regieren-
den Partei zugunsten der Opposition einhergeht,
bleibt abzuwarten, ob sich diese Tendenz angesichts
der zunehmend gespaltenen Gesellschaft der USA
weiter fortsetzen wird.

Die Signifikanz des Wahlergebnisses dieser Abstim-
mung fiir deutsche Mittelsténdler mit US-Geschéafts-
aktivitdten soll im Folgenden in aller Kiirze skizziert
werden:

Steuerliche Auswirkungen
Sollte es den Republikanern, der Partei des amtieren-
den 47. Prasidenten Donald J. Trump, gelingen, ihre

Mehrheiten in den Midterms zu verteidigen, ist davon
auszugehen, dass die aktuell unternehmensfreundli-
che Steuerpolitik fortgefiihrt wird. Das Parteipro-
gramm der Demokraten sieht derweilen unter ande-
rem die Absicht einer spilirbaren Erhdhung des
foderalen Koérperschaftsteuersatzes um 7 Prozent-
punkte auf 28 Prozent vor sowie eine Verscharfung
der Dokumentationspflichten im Bereich der Verrech-
nungspreise und eine Ausweitung entsprechender
Prifungen. Fiir die Umsetzung dieser Vorhaben miss-
te die Democratic Party jedoch die Mehrheit in beiden
Kammern erringen und fiir eine Ratifizierung zusatz-
lich die Zustimmung des Prasidenten erhalten — ein
derzeit wenig wahrscheinliches Szenario.

Rechtliche Rahmenbedingungen
Breite Aufmerksamkeit hat der sog. ,Liberation Day* er-
fahren — der Tag, an dem der US-Prasident ein neues
globales Zollregime ankiindigte. Die in diesem Zusam-
menhang eingefiihrten Zolle, die teilweise inzwischen
als unzuléssig eingestuft wurden, haben zu erheblichen
Belastungen im internationalen Handel geflihrt. Eben-
so kontrovers diskutiert wird die intensive Nutzung préa-
sidentieller Exekutivbefugnisse, mit denen wirtschafts-
politische MaBnahmen teils am Kongress vorbei
umgesetzt wurden. Die hieraus entstandene politische
Unsicherheit wird als groBes Hindernis fiir zuverlassige,
unternehmerische Planungen empfunden.

Eine durch die Wahl bedingte Krafteverschiebung zu-
gunsten der Demokraten wiirde vermutlich keinen
grundlegenden Kurswechsel in der Zollpolitik bewirken.

Allerdings diirfte die bislang als teilweise unberechen-
bar empfundene Entscheidungspraxis des US-Prasi-
denten in diesem Bereich deutlich eingeschrénkt wer-
den. Erst im Februar dieses Jahres hat das oberste
Gericht der USA dem Prasidenten durch die Aberken-
nung einer uneingeschrankten, eigenen Zollkompetenz
klare Grenzen gesetzt und zugleich die Rolle des Kon-
gresses formal gestarkt. Eine Kontrolle einer der bei-
den Kammern durch die Demokraten wiirde dazu fiih-
ren, dass zollrechtliche Parameter als PlanungsgréBe
kiinftig einer geringeren Volatilitat unterliegen.

Wirtschaftliche Perspektiven

Unabhéngig vom Ausgang der Midterms bleiben die
USA aufgrund ihrer robusten Binnenkonjunktur, der
GroBe des Marktes, der Kundennahe, der hohen Inno-
vationsdynamik sowie zahlreicher Investitionspro-
gramme ein duBerst attraktiver Markt fir internatio-
nal tatige Unternehmen. Zwar existieren weiterhin
nicht zu unterschitzende Herausforderungen, die
auch durch die Midterm-Wahlen nicht verschwinden
werden, aber mit einer guten Vorbereitung, bzw. stra-
tegisch-belastbaren Planung ist hier unternehmeri-
scher Erfolg durchaus realisierbar und das Glas in

dieser Hinsicht mithin immer noch mehr als halb-voll.

Fazit

Die Midterms 2026 schaffen keine Prognosesicher-
heit, wohl aber Planungspflicht. Sie beeinflussen we-
niger das ,0b“ als das ,Wo" und ,Wie"“ abgesichert
investiert wird. Letztlich folgt Foreign Direct Invest-
ment in den USA der Industriepolitik und nicht dem
Wabhlkalender und ist vor allem langfristig ausgerich-
tet. Die Anziehungskraft des US-Marktes wird sich
nicht verringern, aber der Strukturierungsaufwand,
die regulatorische Sorgfalt und eine Szenarioplanung
gewinnen weiter an Bedeutung.

Nicolai Decker|

Partner

Steuerberater, CPA

T +1 212 380 9214
nicolai.decker@roedl.com
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China Market Shift -
vom Wachstum zur

Strategie

Chinas Markt wandelt sich rasanter, als viele Unternehmen realisieren.

Konsolidierung, strengere Regulierung und geopolitische Spannungen
zwingen internationale Unternehmen, ihre Wachstumsorientierung in
eine klare, strategische Markt-Positionierung zu tberfiihren.
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Verschéarfte Regulierung, steigende Lokalisierungsanforderungen, wachsende strukturelle Kosten und geopolitische
Unsicherheiten verlagern den Fokus von Expansion hin zu Portfoliooptimierung und risikobewusster Marktprasenz. Fiir
viele européische Fiihrungskrafte lautet die zentrale Frage nicht mehr, ob China attraktiv bleibt, sondern wie das
Engagement aktiv gesteuert werden kann — durch Restrukturierung, strategische Transaktionen zur Neupositionie-
rung, Konsolidierung oder selektiven Riickzug.

Die strategische Realitat

Die heutigen Strukturen vieler auslédndischer Unternehmen in China passen nicht mehr zu den dynamischen Markt-
bedingungen. Unprofitable Einheiten, fragmentierte Betriebsstrukturen und historisch gewachsene Joint-Ventures ge-
raten zunehmend unter Druck, weil das Umfeld immer professioneller, wettbewerbsintensiver und starker segmentiert
wird. Doch genau hier liegt die Chance: Durch gezielte Konsolidierung kdnnen Unternehmen nicht nur Risiken abfe-
dern, sondern aktiv neue Wachstums- und Wertschopfungsoptionen erschlieBen — etwa durch Carve-outs, den Ver-
kauf nicht-strategischer Vermdgenswerte oder selektive M&A-Transaktionen. Dieser Handlungsbedarf wird besonders
deutlich, da chinesische Akteure immer starker werden und sich Branchenstrukturen weiter konzentrieren.

»INn China for China“-Strategien

Durch die Lokalisierung von Wertschopfungsketten, Forschung und Entwicklung sowie Entscheidungsprozessen
konnen Unternehmen besser auf die inlandische Nachfrage und regulatorische Anforderungen reagieren. In mehreren
Branchen flihrt dieser Wandel bereits zu konkreten Vorteilen: schnellere Markteinfiihrung, Entwicklung marktorien-
tierter Produkte, bessere regulatorische Passung, groBere Kundennahe und starkere Wettbewerbsfahigkeit gegeniiber
lokalen Anbietern. In einigen Fallen entwickeln sich China-Geschéafte zu halbautonomen Wachstums- und Innovations-
plattformen statt zu bloBen Verlangerungen der globalen Zentrale.

Strukturelle Treiber

Die vier Treiber der Marktkonsolidierung sind:

. Regulatorische Verscharfung: Anforderungen an Lieferkettensicherheit und Datenlokalisierung erhéhen den Be-
darf an lokaler Produktion, Datenspeicherung und Governance-Strukturen — und damit Kosten und Komplexitat.

. Rechtliche und steuerliche Komplexitat: Intensivere Durchsetzung von IP-Schutz, Kartellrecht, Umweltstandards
und Steuer-Compliance erhdhen Unsicherheit und Priifungsrisiken.

. Geopolitische Fragmentierung: Handelsspannungen und industriepolitische Verdnderungen beeinflussen weiter-
hin Marktzugang und Wettbewerbsdynamik — oft mit begrenzter Vorhersehbarkeit.

. Operative Einschrankungen: Fachkraftemangel in fortgeschrittenen Industrien, steigende Inputkosten und vola-
tile Lieferketten driicken auf Margen und begrenzen Skalierbarkeit.

Strategische Handlungsfelder

Um ihre China-Portfolios aktiv zu steuern, sollten ausléandisch investierte Unternehmen strategische Optionen und
deren Umsetzung integriert angehen. Dazu gehort die Restrukturierung zur Steigerung der Resilienz durch Straffung
rechtlicher Einheiten, Konsolidierung von Aktivitdten, VerduBerung nicht zum Kerngeschaft gehdrender Vermégens-
werte und Fokussierung auf margenstarke, fiir China relevante Segmente zur Verbesserung von Effizienz und Reakti-
onsféahigkeit. Angesichts des steigenden Wettbewerbsdrucks und des wachsenden Bedarfs an Diversifizierung stellen
gezielte Zukaufe ein wirkungsvolles Instrument dar, um Marktanteile zu festigen und das Geschaftsmodell nachhaltig
zu erweitern. Wo strukturelle Nachteile oder regulatorische Belastungen den strategischen Nutzen liberwiegen, kann
ein selektiver Riickzug — durch Teilverkaufe, Carve-outs oder vollstéandige Exits — erforderlich sein, um Risiken zu redu-
zieren und Kapital neu zu allokieren.
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Umgekehrt kann strategische Konsolidierung durch diszipliniertes M&A helfen, Skaleneffekte zu erzielen, die lokale
Position zu stirken und Zugang zu Okosystemen zu erhalten, wobei der Erfolg stark von regulatorischer Navigation
und Integrationsfdhigkeit abhangt. Auf der Umsetzungsebene miissen Flihrungsteams:
kontinuierliche Marktbeobachtung verankern, um regulatorische und wettbewerbsrelevante Verdnderungen friih-
zeitig zu erkennen: 0 somvsnn vantan OORRRD |
starke lokale Rechts- und Compliance-Kompetenzen in die Betriebsmodelle integrieren, strukturiertes Change- s St e B
Management einsetzen, um operative Kontinuitat und Stakeholder-Ausrichtung sicherzustellen; |

und ein zukunftsorientiertes Risikomanagement etablieren, das durch szenario-getriebene Analysen die Flexibili-

tat bei regulatorischen und marktbezogenen Verdnderungen sicherstellt.

Fazit

China bleibt strategisch wichtig, ist jedoch strukturell komplexer geworden. Der Wandel von breiter Expansion hin zum

systematischen Management der China-Aktivitaten beschleunigt sich. Unternehmen, die China als eigenstandiges
strategisches Investment-Umfeld verstehen, haben die Chance, ihr Engagement gezielt zu strukturieren, Risiken pro-
aktiv zu managen und selektiv in wachstumsstarke Segmente zu investieren — so kdnnen sie sich optimal positionieren

und nachhaltig Wert sichern und schaffen.
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Fix it, sell it, close it?

Wege aus anhaltender

Ertragsschwache

Geanderte Finanzierungsbedingungen, volatile Markte und steigender
Wettbewerbsdruck erhéhen den Handlungsbedarf. Bei anhaltender
Ertragsschwache missen grundlegende Entscheidungen getroffen
werden: Geschaftsbereiche restrukturieren, verkaufen oder einstellen.
Ein strukturierter Ansatz reduziert Risiken, deckt Chancen auf und er-

moglicht fundierte Entscheidungen.

Bleibt die Rentabilitat hinter den Erwartungen zuriick,
besteht akuter Handlungsbedarf. Die Ursachen liegen
haufig in ineffizienten Prozessen, einer hohen Kosten-
basis, fehlender Marktanpassung oder verdnderten
Kundenanforderungen. Ohne GegenmaBnahmen kann
sich eine wirtschaftliche Schwéche zu einer existenziel-
len Krise entwickeln. Zu Beginn steht eine fundierte
Analyse der finanziellen, operativen und strategischen
Situation. Zentrale Kennzahlen wie EBIT, Cashflow und
Eigenkapitalquote zeigen die wirtschaftliche Stabilitat.
Ergdnzend sind qualitative Faktoren wie Innovationsfé-
higkeit, Marktposition oder Managementqualitat zu be-
werten. Darauf aufbauend werden die Handlungsoptio-
nen Restrukturierung (fix it), Verkauf (sell it) oder
SchlieBung (close it) hinsichtlich Machbarkeit, Zeitbe-
darf, Kosten und Auswirkungen auf Stakeholder gepriift.

Fix it - Restrukturierung
Die Restrukturierung ist haufig der erste Schritt zur Sta-
bilisierung. Ziel ist es, Effizienz zu steigern, Kosten zu
senken und Wachstumspotenziale zu erschlieBen. Typi-
sche MaBnahmen sind:
Operativ: Prozesse optimieren, Digitalisierung vor-
antreiben, Produktivitat erhohen
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. Finanziell: Refinanzierung sichern, KapitalmaB-
nahmen planen und umsetzen, Budgetsteuerung
konsequent durchfiihren

. Strategisch: Geschaftsmodell an Marktverande-
rungen anpassen, neue Markte erschlieBen

Rechtliche Instrumente wie das StaRUG ermdglichen
eine auBergerichtliche Sanierung unter gerichtlichem
Schutz und strukturieren Glaubigerverhandlungen.
Gerade bei komplexen Transformationsprozessen
schafft das zusétzliche Sicherheit.

Erfolgreiche Turnarounds erfordern klare Prioritaten,
schnelle Umsetzung und transparente Kommunikati-
on mit Mitarbeitenden, Kunden und Finanzierungs-
partnern. Innovationsfahigkeit und Kooperationen
konnen zusatzliche Impulse fiir nachhaltige Wettbe-
werbsfahigkeit liefern.

Sell it - Verkauf

Ist eine nachhaltige Verbesserung nicht realistisch
oder entspricht der Geschéaftsbereich nicht mehr der
strategischen Ausrichtung, kann ein Verkauf sinnvoll
sein.

Wesentliche Erfolgsfaktoren dabei sind:

. Timing: Den Verkauf einleiten, solange noch
Wertpotenziale bestehen

. Kauferstruktur: Strategische Investoren, Wett-
bewerber oder Finanzinvestoren gezielt anspre-
chen

. Professionelle Begleitung: Ein strukturierter Pro-
zess erhoht die Transaktionssicherheit

Auch Teilverkdufe oder Carve-outs kdnnen Kapital
freisetzen und ermoglichen die Konzentration auf pro-
fitable Kernaktivitaten.

Close it - geordnete Beendigung

Wenn Restrukturierung oder Verkauf nicht realisier-

bar sind, kann eine geordnete Beendigung erforder-

lich sein. Hierbei sind mogliche Wege:

. Insolvenz in Eigenverwaltung: Sanierung unter
gerichtlicher Aufsicht bei Erhalt der Manage-
mentverantwortung

. Schutzschirmverfahren: zusétzlicher zeitlicher
Rahmen zur Entwicklung tragféhiger Lésungen

. Solvente Liquidation: geordnete Abwicklung bei
ausreichender Liquiditat

Eine strukturierte Vorgehensweise hilft, Vermo-
genswerte bestmdglich zu sichern und rechtliche
Risiken zu minimieren. Gleichzeitig bleibt eine trans-
parente Kommunikation mit Mitarbeitenden und Ge-
schaftspartnern entscheidend fiir Reputation und
Vertrauen.

Bedeutung externer Beratung

In Krisensituationen unterstiitzen externe Experten
mit Erfahrung, objektiver Perspektive und interdiszip-
lindrem Know-how. Business Recovery Services biin-
deln betriebswirtschaftliche, rechtliche und strategi-
sche Expertise und begleiten von der Analyse bis zur
Umsetzung geeigneter MaBnahmen. Gerade bei kom-
plexen Transformationsprojekten erhoht die Kombi-
nation aus Restrukturierungs-, Transaktions- und In-
solvenzerfahrung die Erfolgsaussichten deutlich.

Fazit

Die Wahl zwischen Restrukturierung, Verkauf oder
SchlieBung gehort zu den anspruchsvollsten Manage-
mententscheidungen. Voraussetzung ist eine realisti-
sche Bewertung der Ausgangslage sowie eine kon-
sequente Umsetzung geeigneter MaBnahmen. Instru-
mente wie StaRUG oder Eigenverwaltung erweitern den
Handlungsspielraum. Entscheidend bleibt jedoch ein
friihzeitiges, strukturiertes Vorgehen. Wer rechtzeitig
handelt, sichert Werte, reduziert Risiken und schafft
die Grundlage fiir eine nachhaltige Zukunft.

Partner
Diplom-Wirtschaftsinformatiker, MBA
Head of Business Recovery Services
T +49 89 9287 80 235
lars.richter@roedl.com
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Integrated
Reporting -
CFO Must Have

Kaum ein Unternehmen leidet heute unter einem Mangel an Daten —
wohl aber an steuerungsrelevanten Informationen. Reporting-Volumen
und Entscheidungsqualitdt haben sich entkoppelt. Fiir CFOs inter-
national aufgestellter Gruppen ist das die zentrale Herausforderung:
nicht mehr zu berichten, sondern besser zu entscheiden. Integrierte
Berichterstattung verspricht den Ausweg — gelingen kann sie jedoch
nur, wenn sie konsequent am Informationsbedarf des C-Levels ausge-
richtet ist.

In den meisten Unternehmen liegen umfangreiche Daten vor, die nach Lédndern, Funktionen oder Systemen organisiert
sind. Auf Gruppenebene entstehen daraus Informationsinseln: lokal aussagekréftig, in der Konsolidierung jedoch ohne
belastbare Steuerungsgrundlage. Vertriebs-, Produktions-, HR- und ESG-Daten folgen jeweils eigenen Logiken, Defini-
tionen und Stichtagen. Besonders ausgepragt zeigt sich dieses Muster in international gewachsenen Familienunter-
nehmen, in denen heterogene Systemlandschaften, unterschiedliche Reifegrade der Tochtergesellschaften und feh-
lende konzernweite Standards die Steuerung zuséatzlich erschweren.

Datensilos als Ausgangslage

Die regulatorische Entwicklung verscharft diese Lage. Mit CSRD und ESRS missen finanzielle und ESG-Informationen
erstmals in vergleichbarer Tiefe und Priifungsqualitéat bereitgestellt werden. Die doppelte Wesentlichkeitsanalyse — ein-
schlieBlich Klimarisikoanalyse — ist dabei mehr als eine Compliance-Ubung: Sie zeigt, welche Nachhaltigkeitsthemen
das Geschaftsmodell wesentlich beeinflussen und wo das Unternehmen selbst wesentliche Auswirkungen entfaltet.
Damit wird sie zu einem strategischen Input fiir Kapitalallokation, Portfolioentscheidungen und Risikomanagement.
Parallel steigen die Erwartungen von Investoren, Banken und Ratingagenturen an Konsistenz, Vergleichbarkeit und Priif-
barkeit der berichteten Informationen — mit unmittelbarer Wirkung auf Finanzierungskonditionen und Kapitalkosten.

Regulatorik erhoht den Druck
Ein wirksames Risikomanagement und internes Kontrollsystem, das finanzielle und ESG-Risiken gleichermaBen abdeckt,
sind hierflir Grundvoraussetzung — und zunehmend Erwartung von Aufsichtsrat, Wirtschaftspriifern und Kapitalgebern.
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Integrierte Berichterstattung als Antwort

Integrierte Berichterstattung setzt an genau dieser Stelle an. Sie dokumentiert nicht priméar Vergangenes, sondern
liefert die Informationsbasis fiir die Entscheidungen des Top-Managements. Risikofriiherkennung, finanzielle Steue-
rungsgroBen und wesentliche ESG-Kennzahlen werden in einem konsistenten Rahmen zusammengefiihrt — vom ope-
rativen CFO-Cockpit bis zur Risikoberichterstattung an den Aufsichtsrat. Die gleiche Datengrundlage tragt damit in-
terne Steuerung, externe Berichterstattung und Kommunikation gegeniiber Kapitalgebern. Das schafft Konsistenz
nach innen wie nach auBen und reduziert den Aufwand paralleler Datenwelten erheblich.

Der entscheidende Perspektivwechsel: Managemententscheidungen folgen strategischen Fragen, nicht nationalen
Reporting-Zyklen. Integrierte Berichterstattung schafft l&dnder- und gesellschaftsiibergreifende Vergleichbarkeit,
macht finanzielle und nicht-finanzielle Risiken sichtbar und ermdglicht eine konsistente Sicht auf Performance und
Szenarien. Aus isolierten Kennzahlen werden Managementinformationen, die tatséchlich tragfahig sind — auch in
Stresssituationen, in denen schnelle Entscheidungen auf belastbarer Datenbasis getroffen werden miissen.

Transparenz schafft Resilienz

Gerade in einem von geopolitischen Spannungen, volatilen Lieferketten, Zins- und Energiepreisschwankungen sowie
regulatorischer Dynamik gepragten Umfeld wird Transparenz zum entscheidenden Resilienzfaktor. Wer Risiken friih
erkennt, Wirkungszusammenhange versteht und Szenarien belastbar durchrechnen kann, handelt souverdner —
bereits in der Phase, in der sich Handlungsspielrdume noch aktiv gestalten lassen. Integrierte Berichterstattung ver-
kiirzt die Distanz zwischen Signal und Entscheidung und ermdglicht es dem Top-Management, Veranderungen friih-
zeitig in Steuerungsimpulse zu libersetzen. Resilienz wird so zur planbaren Eigenschaft der Organisation — getragen

von belastbaren Informationen statt von Erfahrungswissen einzelner Personen.




47

Road to Board Effectiveness

Die technologische Umsetzung reicht von einer durchgangigen Datenerfassung in den ERP-Systemen iber Konsolidie-
rungs- und ESG-L&sungen bis zu Disclosure-Management-Plattformen und Kl-gestiitzten Analysen. Die sogenannte
Twin Transformation — die parallele Entwicklung von Digitalisierung und Nachhaltigkeit — macht deutlich, dass Finanz-
und ESG-Berichterstattung kiinftig nicht mehr getrennt gedacht werden kdnnen. Investitionen in Daten- und Berichts-
architektur sind damit keine reine IT-Frage mehr, sondern strategische Entscheidungen mit unmittelbarer Wirkung auf
Steuerungsfahigkeit und Kapitalkosten.

Neue Rolle des CFO

Damit riickt der CFO in eine neue Rolle. Er ist nicht mehr nur Hiiter der Zahlen, sondern Architekt einer integrierten
Steuerungslogik —im engen Schulterschluss mit Chief Information Officer, Chief Sustainability Officer und Risikoma-
nagement. Wer diese Rolle aktiv ausfillt, préagt die Entscheidungsgrundlagen der gesamten Geschéaftsleitung und po-
sitioniert die Finanzfunktion als strategischen Partner der Geschaftsfiihrung.

Voraussetzung: ein klares Zielbild

Integrierte Berichterstattung gelingt nur, wenn sie vom Entscheidungsbedarf des C-Levels hergedacht wird. Techno-
logie, Prozesse und Governance sind Mittel zum Zweck — nicht umgekehrt. Wo dieser Anspruch ernst genommen wird,
wird Transparenz zum integralen Bestandteil der Flihrungsarbeit und Resilienz zum Ergebnis bewusster Management-
entscheidungen statt zum gliicklichen Zufall.

Fir CFOs ist integrierte Berichterstattung damit weit mehr als ein Reporting-Thema. Sie wird zum zentralen Instru-
ment, um in einem volatilen Umfeld Steuerungsfahigkeit, Kapitalmarktkommunikation und regulatorische Compliance
in Einklang zu bringen und zur Voraussetzung dafiir, dass die Finanzfunktion ihrer wachsenden strategischen Verant-
wortung gerecht wird.

Partner Partner Partner
Head of IT-Solutions Wirtschaftsprifer / CPA, Head of Wirtschaftspriifer, Head of
T +49 911 1807 8710 Accounting, Reporting & Process Governance,

jens.hinkelmann@roedl.com Advisory
T +49 711781914 773
christian.maier@roedl.com

Risk & Compliance
T +49 89 928780 512
markus.mainka-klein@roedl.com

Erfolgreiche
globale Defense
Transformation

Die Verteidigungslandschaft befindet sich weltweit im Wandel. Geo-
politische Spannungen, technologische Spriinge und Marktverande-
rungen erfordern eine Defense Transformation — nicht nur als Moder-
nisierung, sondern als strategische Neuausrichtung von Unternehmen.
Sie gelingt durch zielgerichtete Steuerung, konsequente Priorisierung

und internationale Abstimmung.

Ausschreibungsrecht

Da die Bundeswehr als offentlicher Auftraggeber
grundsétzlich an vergaberechtliche Ausschreibungs-
pflichten gebunden ist, miissen Unternehmen, die ei-
nen Vertrag mit ihr schlieBen mochten, in der Regel
ein entsprechendes Vergabeverfahren durchlaufen.
Nur in bestimmten Ausnahmefallen — etwa beim Er-

werb von Kriegswaffen — kann von einer Ausschrei-
bung abgesehen werden. Uberschreitet der Auftrags-
wert bestimmte Schwellenwerte, muss das
Vergabeverfahren europaweit veréffentlicht werden.
Fir Liefer- und Dienstleistungen liegt der Schwellen-
wert derzeit bei 432.000 Euro netto, im Falle von Bau-
leistungen sind es 5.404.000 Euro netto.
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Die Durchfiihrung des Vergabeverfahrens richtet sich
umfassend nach einschlagigen Vorgaben. MaBgeblich
sind dabei insbesondere die Bestimmungen des Ge-
setzes gegen Wettbewerbsbeschrankungen (GWB),
der Vergabeverordnung fiir die Bereiche Verteidigung
und Sicherheit (VSVgV) sowie des Bundeswehrbe-
schaffungsbeschleunigungsgesetzes (BwBBG), die
gemeinsam den rechtlichen Rahmen fiir die Planung,
Ausschreibung und Vergabe von Auftragen im Vertei-
digungsbereich vorgeben.

Eine besondere Herausforderung in Vergabeverfahren
der Bundeswehr stellt der Umgang mit sogenannten
Verschlusssachen dar. Dabei handelt es sich um Infor-
mationen, Materialien oder Gegenstande, die aus
Griinden der nationalen Sicherheit geheim zu halten
sind, um das Wohl des Bundes oder eines Landes nicht
zu geféhrden. Verschlusssachen werden in verschiede-
ne Geheimhaltungsgrade eingestuft — von ,Streng ge-
heim‘ und ,Geheim® iber VS — Vertraulich® bis hin zu VS
— Nur fiir den Dienstgebrauch’. Die Anforderungen an
die Behandlung, Speicherung und Weitergabe dieser
Informationen sind detailliert in der Verschlusssache-
nanweisung (VSA) geregelt und miissen von allen Be-
teiligten strikt eingehalten werden.

Fir Unternehmen stellt sich schlieBlich im Rahmen sol-
cher Ausschreibungen stets die grundlegende Frage,
zu welchem Zeitpunkt sachgerechte Riickfragen zu
stellen sind und wann etwaige VergabeverstoBe zwin-
gend zu riigen sind, um nicht aufgrund préakludierender
Regelungen spater rechtliche Nachteile zu erleiden.

Vertrags- und Vertriebsrecht
Defense-Programme werden selten tber ,den einen
groBen Vertrag” gesteuert. Typisch sind gestaffelte
Strukturen aus langfristigen staatlichen Beschaf-
fungsvertragen mit einem oder mehreren ,Prime Con-
tractors®, darunter Konsortial- und Joint-Venture-Ver-
trage sowie eine tief gestaffelte internationale
Lieferkette. Aus kommerzieller Sicht heiBt das: Es
reicht nicht, einzelne Vertréage gut zu verhandeln. Er-
folgreiche Defense Transformation erfordert eine
Contract Governance, also eine bewusst gestaltete
Vertragsarchitektur, in der zentrale Risiken und Steu-
erungshebel liber das gesamte Geflige hinweg kon-
sistent geregelt sind.

Ebenso wichtig ist, wie diese Regeln organisatorisch
verankert werden: Wer entscheidet liber Standard-
klauseln? Wer lberwacht die Umsetzung? Wer tragt
bewusst verbleibende Restrisiken?

Damit verschiebt sich der Fokus weg vom einzelnen
Vertragsdokument hin zum Vertragsokosystem. Auf
der obersten Ebene (Government/Customer Contract)
ist man mit vorgegebenen Bedingungen, nationalem
Recht und begrenzten Verhandlungsspielrdumen kon-
frontiert. Als Besonderheit in der Verteidigungsbran-
che ist hier z. B. die Verpflichtung zur Mitwirkung an
Kompensationsgeschaften (,0ffset-Obligations®) zu
nennen. Auf der Industrieebene — Konsortien, Joint
Ventures, Kooperationsvertrage — werden Haftung,
Rechte an Innovationen und Daten, Export und Nut-

zungsrechte sowie Leistungskennzahlen zwischen

Partnern verteilt. Auf der Lieferkettenebene treffen
diese Anforderungen dann auf sehr unterschiedliche
nationale Rechtskulturen, Aligemeine Geschaftsbedin-
gungen (AGB) und Haftungsmodelle. Ohne Governan-
ce entstehen an den Schnittstellen Liicken — etwa bei
Haftungsobergrenzen (Liability Caps) oder Service Le-
vels —, die sich oft erst im Storfall bemerkbar machen.

Ein praxisnahes Beispiel: Ein aufwendiges Verfligbar-
keits- oder Service Modell (Service Level Agreement,
SLA) bringt nur dann echten Nutzen, wenn die zuge-
sagten Leistungen entlang der gesamten Kette — vom
Konsortialpartner bis zum Spezialzulieferer — tatsach-
lich vertraglich eingekauft und gesteuert werden kon-
nen. Wenn dem Staat eine bestimmte Systemverfiig-
barkeit zugesagt wird, Lieferantenvertrage aber nur
eine unverbindliche ,Best Efforts Wartung® (also eine

bloBe ,Bemiihenszusage” ohne harte Reaktions- oder
Leistungswerte) vorsehen, entsteht eine Licke zwi-
schen externer Zusage und interner Absicherung.
Ahnlich ist es bei Haftungsobergrenzen: Ein hoher
Cap im Regierungsvertrag ohne vergleichbare Rege-
lung in Konsortial- und Subvertrdgen erzeugt stille
Eigenrisiken — sie tauchen in keiner technischen Spe-
zifikation auf, entscheiden aber im Ernstfall darlber,
ob ein Programm wirtschaftlich verkraftbar bleibt.

Contract Governance biindelt die wesentlichen Bau-
steine der Vertragsgestaltung zu einem steuerbaren
System statt jede Verhandlung als Einzelfall zu fiihren.
Im Kern definiert das Unternehmen dafiir drei Dinge:

1. Einen standardisierten Klausel-Werkzeugkasten

Dazu gehoren insbesondere Module fiir

. Haftung (inklusive Haftungsbegrenzungen und
Ausnahmen),

. Anderungsmechanismen (,Change®),

. Leistungskennzahlen (Key Performance Indica-
tors, KPIs) und Service Levels (Service Level Ag-
reements, SLAS),

. Laufzeit und Preisanpassung,

. Klauseln zu héherer Gewalt (Force Majeure) und
wirtschaftlicher Stérung (Hardship),

. sowie IP-/Datenregelungen, Rechtswahl und
Streitbeilegung.

2. Verpflichtende Flow-down und Back-to-back-
Logik

Eine interne ,Must-flow-down-Liste” legt fest, welche
Pflichten aus Kunden- und Konsortialvertragen zwin-
gend in der Lieferkette auftauchen miissen. Ein syste-
matisches ,Back-to-back-Mapping® zeigt, welche Risi-
ken und Leistungszusagen auf welcher Stufe
abgedeckt sind — und wo bewusst Liicken bleiben, die
bepreist oder anderweitig abgesichert werden miissen.
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3. Strategische Leitplanken zu Rechtsordnung und
Struktur

Das Unternehmen definiert, welche Rechtsordnungen
und Streitbeilegungsmechanismen (z. B. deutsches
Recht, Gerichte oder Schiedsgerichtsbarkeit) akzep-
tiert werden — und wie Vertrage mit Kunden (Frontend)
und Lieferanten (Backend) so verzahnt werden, dass
Risiken, Leistungsversprechen und Anderungsrechte
tiber alle Ebenen hinweg konsistent funktionieren.

Egal ob auf OEM-, Prime- oder Zuliefererseite — Con-
tract Governance ist strategische Steuerungsdisziplin.
Sie schafft Transparenz, wo im Programm welches Ri-
siko sitzt, und macht sicherheits- und geopolitikgetrie-
bene Defense-Transformation auch kommerziell be-
herrschbar. Die Beratung kann an unterschiedlichen
Stellen der Kette ansetzen und die Chance nutzen,
nicht nur einzelne Vertrage zu optimieren, sondern die
Vertragsarchitektur als Ganzes so zu gestalten, dass
sie das Geschéaftsmodell tragt, statt es zu gefahrden.

Exportkontrolle und
Zertifizierung

Exportkontrolle ist im Verteidigungssektor das zent-
rale Element zur Steuerung von Herstellung, Ausfuhr,
Verbringung, Re-Export, Vermittlung und techni-
schem Transfer von Dual-Use-Giitern, Kriegswaffen
und sonstigen Verteidigungsgiitern.

Kernnormen sind das AuBenwirtschaftsgesetz (AWG)
mit dem Grundsatz der Freiheit des AuBenwirt-
schaftsverkehrs (§ 1 AWG) und den Beschrankungs-

moglichkeiten zum Schutz der Sicherheitsinteressen
(8§ 4 AWG), die AuBenwirtschaftsverordnung (AWV)
mit der Ausfuhrliste (AL), das Kriegswaffenkontrollge-
setz (KrWaffKontrG) sowie die EU-Dual-Use-Verord-
nung (VO (EU) 2021/821).

Um hier den Uberblick zu behalten ist ein Internal Com-
pliance Programme fiir Exportkontrolle (ICP) erforder-
lich. AWG, AWV und die EU-Dual-Use-Verordnung set-
zen auf die Verantwortung des Unternehmens, flankiert
durch Priif- und Sorgfaltspflichten. Das BAFA versteht
ein funktionsfahiges ICP als faktische Voraussetzung
fur den effizienten Einsatz von Genehmigungen. Dazu
gehoren eine belastbare Giiterklassifizierung, struktu-
rierte Risikoanalysen (Produkte, Markte, Geschafts-
partner), systematisches Sanktionslisten-Screening,
dokumentierte Endverbleibskontrollen, sowie klare in-
terne Freigabeprozesse, idealerweise IT-gestiitzt.

Im Defense-Geschaft kommt haufig noch die Einbin-
dung US-amerikanischer Exportkontrollregime (EAR/
ITAR) hinzu, deren extraterritoriale Wirkung in Konzer-
nen mit US-Bezug zwingend mitzudenken ist.

Besonders anspruchsvoll ist die Schnittstelle zwi-
schen Technik und Recht: Schon in der Entwicklung
ist zu bedenken, ob Komponenten oder Technologien
kiinftig unter die Ausfuhrliste oder Anhang | der VO
(EU) 2021/821 fallen kdonnten, ob technische Daten
und Software selbst kontrolliert sind und wie grenz-
Uberschreitende Know-how-Transfers — etwa uber
Cloud-Zugriffe, Remote-Zugriffe oder technische Un-

terstiitzung, exportkontrollrechtlich einzuordnen
sind. Die EU-Dual-Use-Verordnung und die AWV er-
fassen ausdriicklich auch immaterielle Technologie-
transfers und technische Unterstiitzung, sodass enge
Abstimmung zwischen Engineering, IT und Rechtsab-
teilung unerlasslich ist.

Die Zertifizierung spielt in diesem Geflige eine ergan-
zende Rolle. Auf EU-Ebene ermdglicht die Richtlinie
2009/43/EG uber die vereinfachte innergemeinschaft-
liche Verbringung von Verteidigungsgitern eine Zerti-
fizierung ,zuverlassiger Empfanger, die in Deutsch-
land liber AWG/AWV und das BAFA umgesetzt wird.
Zertifizierte Unternehmen kdnnen von allgemeinen
Verbringungsgenehmigungen profitieren und innereu-
ropédische Lieferketten beschleunigen. Daneben kon-
nen zoll- und Compliance-bezogene Zertifikate (z. B.
AEO-Status, CMS-Zertifizierungen nach IDW PS 980
oder ISO-Standards) die Zuverlassigkeitspriifung stiit-
zen und Zugang zu Vereinfachungen eréffnen. Zertifi-
zierung ist damit ein fortgeschrittenes Instrument fiir
Unternehmen, die bereits liber ein ausgereiftes ICP
verfligen und ihre Position in europadischen Defense-
Lieferketten strategisch ausbauen wollen.

Fiir den Einstieg in die Exportkontrolle im Defense-Be-
reich braucht es vor allem einen klar strukturierten und
praxiserprobten Fahrplan: eine saubere Giiterklassifi-
zierung, eine strukturierte Priifung von Bestimmungs-
land, Endverwender und Endverwendung sowie eine
friihzeitige Einbindung von BAFA-Vorgaben und EU-
Recht. Mit einem schrittweise aufgebauten, praxistaug-

lichen ICP und einer engen Verzahnung von Technik,
Recht und Compliance lassen sich die regulatorischen
Hiirden beherrschbar machen und in stabile, planbare
Prozesse Uberfiihren. Wer diese Grundlagen konse-
quent legt, kann Exportkontrolle nicht nur rechtssicher
bewaltigen, sondern sie gezielt als Tiroffner fir inter-
nationale Defense-Kooperationen nutzen und seinen
Mitbewerbern damit deutlich einen Schritt voraus sein.
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Der Weg zur
funktionalen Ki

Kl verandert Wettbewerbslandschaften in einem Tempo, das strate-
gische Entscheidungen unter erheblichem Zeitdruck erzwingt. Der
Fokus von Entscheidungen sollte auf KI-Strategie, Datenkontrolle und
institutioneller Verantwortung gelenkt werden — sonst riskieren Unter-
nehmen ihre Handlungs- und Wettbewerbsfahigkeit.

Kl wird zunehmend im groBen MaBstab eingesetzt. Fiir international tatige Unternehmen verschéarfen sich dabei drei
Spannungsfelder gleichzeitig:

. die regulatorische Fragmentierung zwischen EU, USA und Asien,

. die operative Abhangigkeit von wenigen dominanten Cloud- und Modellanbietern sowie

. die institutionell ungeklarte Frage der Verantwortung beim Einsatz autonomer Systeme.

Hinzu kommt ein noch unterschatztes strukturelles Risiko: die schleichende Erosion digitaler Souveranitat. Wer sen-
sible Geschéaftsdaten in externe Kl-Modelle einspeist, ohne zumindest vertragliche Garantien zur Nichtnutzung fur
Trainingszwecke gesichert zu haben, riskiert strategischen Kontrollverlust liber eigenes Wissen und eigene Prozesse.

Drei Handlungsansatze
1. Daten zu Wissen transformieren

Empirisch zeigen sich klare Muster: KI-Anwendungen mit dem hdchsten Reifegrad und dem geringsten Risikoprofil
finden sich in der Automatisierung repetitiver Wissensarbeit, in der Unterstiitzung komplexer Compliance-Prifungen
sowie in der pradiktiven Analyse strukturierter Datensatze. Vollautonome Entscheidungsprozesse in regulierten Ge-
schéaftsbereichen — also ohne den Menschen als letzte Instanz — gelten dagegen nach aktuellem Stand des EU Al Acts
als Hochrisiko-Anwendung und erfordern entsprechende Konformitatspriifungen.

In Unternehmen schlummern unerkannte Schatze: Daten. Die KI-Strategie jedes Unternehmens muss deshalb festlegen,
wie diese Daten im Unternehmen gesammelt, aufbereitet und Kl-freundlich bereitgestellt werden. Entscheidungsprozes-
se kdnnen dadurch algorithmisiert und Wettbewerbsvorteile gesichert werden. Entscheidend dabei ist, die menschliche
Letztverantwortung systemisch zu verankern. So wird Kl zum smarten Enabler mit dem Menschen im Driver Seat.

2. Governance und datensouverane KI-Systeme

Unternehmen, die den Kl-Einsatz systematisch dokumentieren und transparent kommunizieren — gegentiber Auf-
sichtsbehdrden, Geschaftspartnern und Mitarbeitenden — bauen institutionelles Vertrauenskapital auf, das Wettbe-
werber ohne entsprechende Governance-Reife nicht kompensieren kénnen. Das ist keine reine Compliance-Ubung,
sondern eine Differenzierungsstrategie mit direktem Einfluss auf Rating-Ergebnisse, Versicherbarkeit und die Qualitat
internationaler Partnerschaften.

Wir bei RODL setzen bewusst ein Zeichen fiir datensouverane Kl: Dafiir haben wir eine eigene Kl-Infrastruktur aufge-
baut, auf der wir Open-Source-Sprachmodelle auf eigenen Grafikchips in unseren eigenen Rechenzentren betreiben
und so eine rechtssichere Datenverarbeitung gewahrleisten. Unsere eigene Kl-Infrastruktur bietet uns maximale Sou-
veranitat bei der Anwendung von Kl und kann auch unseren Mandanten angeboten werden — damit bleibt die maxima-
le Datensouveranitat liber sensible Geschéftsdaten jederzeit erhalten.

3. Geeignete LLMs wahlen und Knowledge Graphen definieren

Wollen Unternehmen kognitive Aufgaben mithilfe von groBen Sprachmodellen (LLMs) automatisieren, stehen sie vor
einem Auswahlproblem: Welches LLM 16st die konkrete kognitive Aufgabe am besten? Die Qualitédt von LLMs lasst sich
mit Benchmarks messen — etwa in den Bereichen Sprachverstandnis, logisches Denken, mathematische Fahigkeiten,
Allgemeinwissen und fachspezifisches Know-how (z. B. Medizin, Chemie).
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RODL hat beispielsweise einen praxisnahen LLM-Benchmark fiir steuerliche Aufgaben und Use-Cases fiir die Wirt-
schaftspriifung entwickelt, die sich auch in Lésungen fiir andere Unternehmen transformieren lassen. Dabei werden
Aufgaben adressiert, die typischerweise im Arbeitsalltag von deutschen Steuerberatungen und Steuerabteilungen
oder Finanzabteilungen anfallen sowie potenziell mithilfe von Kl automatisiert werden kénnen. Mit diesem Benchmark
kann das LLM identifiziert werden, das sich fiir den jeweiligen Aufgabentyp am besten eignet.

Neben der Auswahl des LLMs ist die Entwicklung des gesamten KI-Systems entscheidend. Bei RODL kommen stets
sog. Expertensysteme zum Einsatz, die detailliert auf Basis unseres spezifischen Wissens entwickelt und im Hinter-
grund entsprechend durch hinterlegte Formalismen angeleitet werden. Zentral bleibt bei unseren Expertensystemen
stets das Zusammenspiel zwischen Mensch und KI-System. Eine besondere Bedeutung bei der Entwicklung von RODL-
internen Expertensystemen kommt dabei der Modellierung unseres Wissens zu. Dabei bilden klare und strukturierte
Knowledge Graphen basierend auf Daten, Kontext und Ontologien, in Bezug auf die Herangehensweise zur Bearbei-
tung einer Aufgabe den essenziellen Baustein. Sie dienen als Grundlage fiir die Integration, Verknilipfung und Abfrage
heterogener Datenquellen und ermdglichen dadurch eine kontextbewusste, erklarbare und konsistente Wissensnut-
zung in generativen KI-Systemen. Im Gegensatz zu rein statistischen Modellen bietet ein Knowledge Graph explizite
Semantik, welche speziell durch unser menschliches Expertenwissen von unseren Kolleginnen und Kollegen vorab
modelliert wird, um dem KI-System die relevanten Kontextinformationen bereitzustellen. Durch diese Vorgehensweise
ist die Erzielung zuverlédssiger und belastbarer Ergebnisse von KI-Systemen darstellbar und ein damit einhergehender
wesentlicher Mehrwert umsetzbar.

Kl ist kein Selbstzweck. Sie ist eine essenzielle Basistechnologie, die nur dann strategischen Wert entfaltet, wenn Un-
ternehmen sie mit klaren Regeln, souveraner Datenkontrolle und institutioneller Verantwortung einsetzen. Wer jetzt die
Grundlagen legt — durch geeignete Use Cases, robuste Governance und die richtigen Modelle fiir die richtigen Aufgaben
— bleibt nicht nur regulatorisch handlungsfahig, sondern differenziert sich dauerhaft im internationalen Wettbewerb.
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Dipl.-Wirtschaftsinformatiker
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Dedicated KI fur
Compliance und
Datensouveranita

Der Einsatz von Kl im Unternehmen wird zunehmend zum Wettbe-
werbsfaktor. Die Nutzung einer Kl in Public Clouds mit sensitiven
Unternehmensdaten birgt allerdings sowohl rechtliche als auch
sicherheitstechnische Risiken. Ferner unterliegt der produktive
Einsatz von Kl einer zunehmenden Regulierung auf europaischer
Ebene — primar durch den EU Al Act, flankiert von der DSGVO sowie
sektoralen Vorgaben.

Derzeit beschéaftigen sich nahezu alle Unternehmen
intensiv mit KI. Wahrend manche nur erste Experi-
mente in einzelnen Abteilungen durchfiihren, setzen
andere bereits auf eine flachendeckende Integration
in sémtliche Prozessebenen. Diese wachsende Band-
breite an Einsatzszenarien macht deutlich, dass Ki
langst kein reines IT Thema mehr ist, sondern zu ei-
nem strategischen Wettbewerbsfaktor avanciert —
insbesondere dann, wenn séamtliche Unternehmens-
daten in die Analyse einflieBen.

Doch die Verlockung groBer Datenmengen geht Hand
in Hand mit fundamentalen Bedenken. Der Verlust der
Kontrolle liber sensible Informationen und die damit
verbundene Hoheitsfrage stehen im Zentrum der Dis-
kussion. Unternehmen fragen sich, wer letztlich tber
die Daten entscheidet und welche Konsequenzen
eine dauerhafte Nutzung von Public-KI-Diensten fiir
die Kostenstruktur hat. Anders als bei klassischen Li-
zenzmodellen lassen sich die Ausgaben fiir Cloud-ba-
sierte KI-Anwendungen nur schwer planen; sie kon-
nen bei wachsender Nutzung exponentiell ansteigen
und die Budgetierung erheblich erschweren.
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Die Entscheidung, KI Lésungen in 6ffentlichen Clouds
zu betreiben, wirft zudem rechtliche und sicherheits-
technische Fragen auf. Sensible Unternehmensdaten
kénnen unbeabsichtigt auBerhalb der EU verarbeitet
werden — ein Szenario, welches nicht nur gegen die
Datenschutz-Grundverordnung (DSGVO) verstoBen
kann, sondern auch das Risiko eines Datenabflusses
erhdht. Fehlende Transparenz liber die zugrunde lie-
genden Algorithmen und Modelle erschwert zudem
die Nachvollziehbarkeit von Entscheidungen und
kann das Vertrauen von Kunden und Aufsichtsbehor-
den untergraben. Die Abhéngigkeit von US-Anbietern
verstarkt diese Problematik zusatzlich, da unter-
schiedliche Rechtsrahmen und mogliche Exportkont-
rollen das Risiko einer unkontrollierten Datenweiter-
gabe erhdhen.

Ein weiterer kritischer Punkt ist der sogenannte Ven-
dor Lock In. Sobald ein KI-Projekt live geschaltet ist,
sind Unternehmen haufig stark an den jeweiligen An-
bieter gebunden — sowohl technisch als auch finanziell.
Der Wechsel zu einer alternativen Plattform erfordert
nicht nur umfangreiche Migrationsaufwande, sondern

kann auch zu erheblichen Zusatzkosten flihren, weil

bereits investierte Datenmodelle und Schnittstellen
nicht ohne Weiteres libertragen werden kdnnen.

Um diese Herausforderungen zu meistern, sollten

Unternehmen einen ganzheitlichen Ansatz verfolgen:

1. Datenhoheit sichern — durch klare Governance
Modelle und ggf. den Einsatz von Private Cloud
oder On-Premise-Lésungen fiir besonders schiit-
zenswerte Informationen.

2. Kosten transparent kalkulieren —indem Nutzungs-
szenarien friihzeitig quantifiziert und Preisstruk-
turen der Anbieter detailliert analysiert werden.

3. Rechtliche Rahmenbedingungen priifen — insbe-
sondere hinsichtlich Datenverarbeitung auBerhalb
der EU und mdglicher Exportbeschrankungen.

4. Flexibilitat bewahren — durch modulare Architek-
turen und offene Standards, die einen spéateren
Anbieterwechsel erleichtern.

Nur wer diese Risiken proaktiv adressiert, kann das
volle Potenzial von Kl ausschdpfen und gleichzeitig
die unternehmerische Kontrolle liber kritische Daten
wahren. In einer Zeit, in der datengetriebene Intelli-
genz zunehmend zum entscheidenden Differenzie-
rungsmerkmal wird, entscheidet nicht allein die Tech-
nologie selbst, sondern die Art und Weise, wie sie
verantwortungsbewusst implementiert wird.

Fir Unternehmen stellt sich in der Praxis immer weni-
ger die Frage ,0b" sondern vielmehr ,wie“ Kl rechts-
konform eingesetzt werden kann. Eine zentrale Er-
kenntnis dabei: Regulierung adressiert KI nicht
eindimensional, sondern entlang verschiedener tech-
nischer Ebenen, die jeweils eigene Pflichten auslésen.

Anwendungsebene

Auf der Anwendungsebene steht der konkrete Einsatz
von KI-Systemen durch Endnutzer oder Kunden im Fo-
kus. Hier verdichten sich regulatorische Anforderun-
gen hauptséachlich dort, wo Kl Entscheidungen vorbe-
reitet oder automatisiert trifft. Zentral sind zunéchst
Vorgaben zur korrekten Nutzung, Uberwachung und
menschlichen Kontrolle. Unternehmen miissen sicher-
stellen, dass KI-Systeme nicht autonom ,ungezdhmt*
agieren, sondern in organisatorische Kontrollmecha-
nismen eingebettet sind.
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Dazu zéhlen klare Verantwortlichkeiten, ein funktio-
nierendes Incident-Handling sowie dokumentierte Es-
kalationsprozesse. Besonders strenge MaBstabe gel-
ten bei branchenspezifischen Hochrisikoanwendun-
gen, etwa in der Kreditvergabe, im Versicherungswe-
sen oder im Personalbereich. Hier verlangt der EU Al
Act nicht nur erhéhte organisatorische Sorgfalt, son-
dern ein durchgangiges Governance Modell fiir KI-
gestlitzte Entscheidungen.

Ein weiterer Kernpunkt ist die Transparenz gegeniiber
Nutzern. KI muss als solche erkennbar sein — etwa
durch die Kennzeichnung von Chatbots oder automati-
sierten Assistenzsystemen, zumindest bei begrenztem
Risiko. Ziel ist es, Anwender in die Lage zu versetzen,
das Verhalten des Systems realistisch einzuordnen.
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Flankierend greift das Datenschutzrecht: Die DSGVO
fordert belastbare Rechtsgrundlagen, konsequente
Datenminimierung und — bei erhéhtem Risiko — die
Durchfiihrung einer Datenschutz-Folgenabschitzung
(DSFA). Gerade die Kombination aus Kl und perso-
nenbezogenen Daten erweist sich in der Praxis als
regulatorischer Brennpunkt.

Softwareebene

Auf der Softwareebene riickt die technische und funk-
tionale Einordnung des KI-Systems selbst in den Vor-
dergrund. Der EU Al Act etabliert erstmals ein risiko-
basiertes Klassifikationsmodell: von unzuldssigen
Uiber hochriskante bis hin zu begrenzt oder minimal ri-
sikobehafteten Systemen. Diese Einstufung entschei-
det unmittelbar Uber Tiefe und Umfang der Pflichten.

Besondere Aufmerksamkeit erfahren sogenannte Ge-
neral Purpose Al (GPAI), also KI-Modelle mit allgemei-
nem Verwendungszweck. Fiir sie gelten eigensténdi-
ge Anforderungen, etwa zur technischen Dokumen-
tation, zur Transparenz der Trainingsdaten sowie zu
Sicherheits- und Robustheitspriifungen. Unterneh-
men, die solche Modelle entwickeln oder integrieren,
missen sich auf eine neue Qualitat regulatorischer
Nachweise einstellen.

Fiir High-Risk-KI-Systeme geht der Gesetzgeber noch
weiter: Vorgeschrieben sind unter anderem ein struk-
turiertes Qualitatsmanagement, liickenloses Logging,
Mechanismen der Human Oversight sowie ein syste-
matisches Risiko- und Fehler-management. Vor dem
Inverkehrbringen ist zudem eine Konformitatsbewer-
tung erforderlich — ein Konzept, das bislang vorrangig
aus dem Produktsicherheitsrecht bekannt war, nun
aber auch fiir Software Realitat wird.

Damit wird deutlich: KI-Compliance ist nicht allein
eine Rechtsfrage, sondern zwingend auch eine Soft-
ware- und Architekturfrage.

Hardware- und
Infrastrukturebene

Die dritte Ebene betrifft die technische Infrastruktur,
auf der Kl betrieben wird. Hier verschrénken sich K-
Regulierung, IT-Sicherheitsrecht und Datenschutz in

besonderer Weise.

Gefordert sind robuste, manipulationssichere Be-
triebsumgebungen, die den Anforderungen an IT- und
Cybersicherheit genligen. Dies umfasst unter ande-
rem Zugriffskontrollen, Schutz vor unautorisierten
Modelldnderungen sowie MaBnahmen zur Absiche-
rung von Trainings- und Produktionsumgebungen. So-
bald personenbezogene Daten verarbeitet werden,
greifen zusatzlich die DSGVO-spezifischen Sicher-
heitspflichten, etwa zur Datensicherheit, Protokollie-
rung und Rollenverteilung. In der Praxis betrifft dies
insbesondere Cloud-Setups, hybride Architekturen
und den Einsatz externer Kl-Dienste.

Fir Hochrisikoanwendungen kommt ein weiterer As-
pekt hinzu: Unternehmen miissen in der Lage sein,
technische Informationen gegeniiber Aufsichtsbehor-
den bereitzustellen — nachvollziehbar, vollstdndig und

prifbar. Ohne saubere Dokumentation auf Infrastruk-
tur- und Systemebene ist regulatorische Konformitat
faktisch nicht darstellbar.

Kl-Regulierung erfordert
integriertes Denken

Der regulatorische Rahmen fiir Kl folgt keiner isolier-
ten Logik, sondern spannt sich konsequent tiber An-
wendung, Software und Hardware. Unternehmen, die
Kl erfolgreich und rechtskonform einsetzen wollen,
missen diese Ebenen zusammendenken — organisa-
torisch, technisch und rechtlich.

KI-Compliance wird damit zu einer Querschnittsauf-
gabe zwischen Rechtsabteilung, IT, Datenschutz,
Informationssicherheit und Management. Wer diese
Herausforderung friihzeitig annimmt, schafft nicht
nur regulatorische Sicherheit, sondern auch Ver-
trauen — bei Kunden, Mitarbeitenden und Aufsichts-
behorden gleichermaBen.

Partner, Geschéaftsfiihrer Rod! IT Operation GmbH,
Geschéaftsfuhrer cloudgermany.de GmbH

T +49 1511264 1995

roland.leick@roedl.com

Associate Partner
Rechtsanwalt, Fachanwalt fiir
Informationstechnologierecht
T +49 6196 76114 703
stefan.breider@roedl.com
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Digitale Souveranita
- der RODL Al Hub

Die Integration generativer Kl stellt neue Anforderungen an Infra-
struktur, Sicherheit und fachliche Integration. Mit dem RODL Al Hub
wurde daflir eine zentrale Plattform geschaffen, die technologische
Souveranitat mit fachlicher Prazision verbindet und als Grundlage fiir
Kl-gestiutzte Lésungen dient.

Der Startpunkt

Beratungs- und Wirtschaftspriifungsgesell-
schaften stehen vor der Herausforderung,
Large Language Models produktiv einzuset-
zen, ohne Vertraulichkeit und Compliance zu
gefahrden. Standardlésungen stoBen dabei
jedoch haufig an fachliche Grenzen. Daraus
entstand der Bedarf nach einer eigenen, tech-
nologisch unabhéngigen Infrastruktur, die so-
wohl Routineaufgaben als auch spezialisierte
Prozesse zuverlassig abbilden kann.

Wir brauchten daher eine zentrale Orchestra-
tionsplattform fiir alle Kl-gestiitzten Anwen-
dungsfélle, die eine skalierbare Basis schafft,
Fachwissen bereichsiibergreifend nutzbar
macht und Inselldsungen in ein integriertes
System Uberfiihrt.

Als Ausgangspunkt wurden fachliche und
technologische Kompetenzen im Team Intelli-
gent Automation & Al Solutions gebiindelt. Es
verantwortete von Anfang an die Entwicklung
der Plattform und den Aufbau einer Architek-
tur, die Datensouveranitat und Skalierbarkeit
vereint. Damit kombinierten wir In-house-

Entwicklung mit maximaler Kontrolle {ber
Daten und Systeme.
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Der Weg

Im Mittelpunkt stand die enge Verzahnung von
Fachwissen und technischer Expertise. Dieser
interdisziplindre Ansatz gewahrleistete, dass
die Losung exakt auf die Anforderungen der
taglichen Mandatsarbeit zugeschnitten wurde.
Die Umsetzung erfolgte iterativ und auf Basis
kontinuierlicher Feedbackschleifen.

Der RODL Al Hub wuchs schrittweise: Nach
ersten Anwendungen folgten komplexere Use
Cases, darunter Agentenszenarien sowie
Schnittstellen zu Systemen wie SAP oder der
Microsoft Power Platform.

Flankiert wurde die Einfiihrung durch das
Schulungskonzept ,Al @ RODLY, das die An-
wendung weltweit in den Arbeitsalltag integ-
rierte. Das Programm reicht heute von grund-
legenden Schulungen bis hin zu Exper-
tenformaten und wird kontinuierlich weiter-
entwickelt.

Die Architektur ermdglicht es nun KI-Agenten,

Aufgaben auszufiihren und lber Schnittstellen direkt mit den Systemen zu interagieren. Im Hintergrund orchestriert

die Plattform verschiedenste Sprachmodelle, die lokal in unserer eigenen Infrastruktur gehostet werden. Dadurch kén-

nen Modelle flexibel je nach Datensensibilitdt und Anwendungsfall eingesetzt werden.

Seit Anfang des Jahres 2026 arbeiten wir im Zuge der Weiterentwicklung des RODL Al Hubs mit dem deutschen K-
Technologieunternehmen neuland.ai AG zusammen. Denn digitale Zukunft entsteht nicht im Alleingang, sondern im

Zusammenspiel starker Partner. So bleiben wir unabhéngig von internationalen Hyperscalern und sichern unsere Da-

tensouveranitat weiter ab.

Der Footprint

Der RODL Al Hub ist heute zentraler Bestand-
teil unserer Infrastruktur und generiert unmit-
telbaren Mehrwert. Beispielsweise automati-
siert der ,Speedy Bot“ im Real-Estate-Bereich
zeitintensive Due-Diligence-Prozesse durch
intelligentes Crawling und automatisierte Do-
kumentenerstellung. Das verkiirzt Durchlauf-
zeiten und sichert die Ergebnisqualitat. Auch
verbessert der Hub das interne Wissensma-
nagement durch Knowledge-Agents. Weitere
Anwendungen zur Unterstiitzung der Man-
datsarbeit befinden sich in Entwicklung.

Ein wesentliches Alleinstellungsmerkmal ist
die Kombination aus technologischer Unab-
héngigkeit und fachlicher Tiefe. Im Gegensatz
zu vielen marktiiblichen Losungen ermdglicht
die On-Premise-Architektur vollstdndige Kon-
trolle iber Daten und Systeme. KI-Anwendun-
gen lassen sich so passgenau auf die Man-
datsanforderungen zuschneiden. Die flexible
Architektur schafft technologische Souvera-
nitat, die im Wettbewerbsumfeld wegweisend
ist. Der Al Hub steigert die Effizienz und
starkt gleichzeitig die Position unserer Bera-
ter als technologieaffine Wegbereiter.

Associate Partner

Divisional Lead Intelligent Automation & Al Solutions

+49 911 9193 2506
edin.visnjic@roedl.com




QI ESGTAG

Die Twin Transformation aus Nachhaltigkeit und Digitalisierung
verandert Unternehmen.

Zum flinften Mal in Folge setzen wir mit unserem ESG Tag Impulse zu zentralen Transformationsfragen wie EU-Regulatorik,
Digitalem Produktpass, Green Claims, dem Einsatz von KIl, ESG & Transaktionen, zukunftsfahigen Energiekonzepten und
weiteren relevanten Themen. In diesem Jahr erstmals zweitagig.

ESG Abend

11.11.2026 von 17:30 - 21:00 Uhr

ESG Tag

In MUnchen

12.11.2026 von 9:30 — 17:30 Uhr Im WEITBLICK

Werfen Sie einen Blick auf die Themen und Fragestellungen, die am ESG Tag im Mittelpunkt stehen:

e Eine Keynote zu Twin Transformation zum Vorabend-Auftakt
o Zwei Paneldiskussionen, zu Twin Transformation und Dekarbonisierung aus
unterschiedlichen Perspektiven

o Interaktive Roundtables zu ESG, Digitalisierung, Finance und Steuerung

o Vielfiltige Austauschmaoglichkeiten mit einem breit aufgestellten, interdisziplindren Netzwerk

Das ist der ESG Tag. Zeigen Sie Weitblick!

GLOBAL

HR EMPLOYMENT
LAW FORUM

Arbeitsrecht im internationalen
Kontext: Losungen, Strategien &
Best Practices flr Arbeitgeber
und Personalverantwortliche

www.roedl.com/hr-law-forum

Am 22.09.2026 in Nurnberg

10 piaLoe

Das exklusive Event fuir Entscheider,
Investoren und M&A-Experten

Erleben Sie einen Tag voller Austausch, relevanter Markt-Insights und hochwertigem Networking rund um aktuelle Entwick-
lungen im M&A-Umfeld:

- Geopolitische und wirtschaftliche Einfliisse auf Deal-Aktivitaten Veranstaltungsdetails

«  Private Equity & aktuelle Finanzierungstrends

- Kinstliche Intelligenz im M&A-Prozess Datum:
- Bewertung, Transformation & Deal Execution 0810.2026
- Austausch mit flihrenden Marktteilnehmern Location:

Networking mit Entscheidern, Investoren und Unternehmern Hochb, Miinchen

Format:

Highlights der Veranstaltung

Ganztagesveranstaltung mit

«  Hochkaratige Speaker & Paneldiskussionen Networking & Diskussionen

«  Exklusives Networking im hochwertigen Umfeld Weitere Informationen:

+  Relevante Markt-Insights & Praxisbeispiele E E

«  Zugang zu einem exklusiven Entscheider-Netzwerk
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Dieses Wirtschaftsmagazin ist ein unverbindliches Informationsangebot und dient allgemeinen
Informationszwecken. Es handelt sich dabei weder um eine rechtliche, steuerrechtliche oder
betriebswirtschaftliche Beratung, noch kann es eine individuelle Beratung ersetzen. Bei der
Erstellung des Newsletters und der darin enthaltenen Informationen ist RODL stets um gréBt-
mogliche Sorgfalt bemiiht, jedoch haftet RODL nicht fiir die Richtigkeit, Aktualitét und Vollstan-
digkeit der Informationen.

Die enthaltenen Informationen sind nicht auf einen speziellen Sachverhalt einer Einzelperson
oder einer juristischen Person bezogen, daher sollte im konkreten Einzelfall stets fachlicher Rat
eingeholt werden. RODL iibernimmt keine Verantwortung fiir Entscheidungen, die der Leser
aufgrund dieses Newsletters trifft. Unsere Ansprechpartner stehen gerne fiir Sie zur Verfligung.

Der gesamte Inhalt der Newsletter und der fachlichen Informationen im Internet ist geistiges
Eigentum von RODL und steht unter Urheberrechtsschutz. Nutzer diirfen den Inhalt der
Newsletter und der fachlichen Informationen im Internet nur fiir den eigenen Bedarf laden,
ausdrucken oder kopieren. Jegliche Veranderungen, Vervielfaltigung, Verbreitung oder 6ffentli-
che Wiedergabe des Inhalts oder von Teilen hiervon, egal ob on- oder offline, bedirfen der
vorherigen schriftlichen Genehmigung von RODL.

Wir ebnen Wege. Weltweit.

roedl.com



