November 2016 COMMERZBANK ¢

Industries Research

Branchen-Steckbrief
Steuerberater/Wirtschaftsprufer

Starken

Durch die zunehmende Komplexitat des Steuerrechts und der regulatorischen Rahmenbedingungen wird die Nachfrage nach entspre-
chenden Beratungsleistungen steigen
Umfangreicher Katalog von Vorbehaltsaufgaben (d.h. diesen Berufsgruppen vom Gesetz zugewiesener Aufgaben) und hohe fachliche
Zulassungshiirden stellen Markteintrittsbarrieren fiir potenzielle Mitbewerber dar

Schwachen

Starke Konkurrenz bei den Leistungen, die nicht unter die gesetzlichen Vorbehaltsleistungen fallen (Unternehmensberater, Buchfiih-
rungshelfer, Lohnsteuerhilfevereine) sowie im rechtlichen Bereich durch entsprechende Fachanwilte
Konzentrierter Markt fiir Wirtschaftspriifungen: Die globalen TOP 4 vereinigen einen Grofteil der Mandate internationaler Konzerne auf
sich, diese sind oft die Basis fiir margentrachtige Anschlussgeschafte
Honorare von Wirtschaftspriifern sind nicht durch eine Gebiihrenordnung nach unten abgesichert

Chancen

Steigende Nachfrage nach Beratungsleistungen fiir Restrukturierung, Existenzgriindung/Unternehmensiibernahmen und private Ver-
mogensplanung; eine diesbeziigliche Spezialisierung bietet Chancen, die verstarkt von Wirtschaftspriifern wahrgenommen werden
Verbesserung der Wettbewerbsfahigkeit durch Spezialisierung/Zusatzqualifikation (Konzept des Fachberaters)
Mandanten wiinschen zunehmend eine Beratung aus einer Hand - Priifung und Beratung werden dadurch enger verzahnt
Das Rechtsdienstleistungsgesetz (RDG) ermoglicht Steuerberatern und Wirtschaftspriifern seit Juli 2008 mehr fachbezogene Rechtsbera-
tung als Nebentatigkeit

Risiken
Harmonisierungs- und Liberalisierungsbestrebungen der EU konnten potenziell zur Abschaffung der Honorarordnung der Steuerberater
fithren
Im Bereich Abschlusspriifung anhaltender Druck auf die Honorare; die Anzahl priifungspflichtiger Unternehmen nimmt wegen Erleich-
terungen bei der Rechnungslegung ab
Bei VerstoB gegen neue Informationspflichten drohen Abmahnungen
Wirtschaftspriifer: Versicherung gegen Haftungsanspriiche wird zunehmend teurer; hohe/existenzbedrohende Risiken aus Fehlberatun-
gen
Steigender Wettbewerbsdruck, besonders fiir mittelgroe Kanzleien; eine weitere Konsolidierung des Marktes ist wahrscheinlich

Lage

Wirtschaftspriifer miissen ihren Mandanten folgen (Internationalisierung des Priifungswesens)
Steuerberater: Honorare stehen stark unter Druck; die Gebiihrenordnung gibt nur Bandbreiten vor
Das achte Steuerberatungsgesetz von 2008 hat den Berufsstand liberalisiert (Moglichkeit der Tatigkeit als Syndikus — Steuerberater,
Kanzlei in der Rechtsform der GmbH & Co KG)
Wichtige zukunftstrachtige Themen der Branche sind Vermogensberatung, Unternehmensnachfolge, Erbschaftsregelungen (vorweg
genommene Erbfolge) sowie nach wie vor Basel 111

Ausblick

Die Novelle der Gebtihrenordnung fiir Steuerberater aus dem Jahr 2012 er6ffnete Spielrdume fiir Ertragsverbesserungen

Big-Data und ,Industrie 4.0“ treiben die Nachfrage nach Steuerberater- und Wirtschaftspriiferleistungen; dies erfordert hohe Methoden-
kompetenz bei den Beratern und zieht dort erheblichen Investitionsbedarf nach sich

Zur Sicherstellung der Qualitdt der Abschlusspriifung fordert die Wirtschaftspriiferkammer die Einfithrung einer Gebiihrenordnung fiir
diese Dienstleistung

Mittelstandische Wirtschaftspriifungsgesellschaften werden von der geforderten Abschlusspriiferrotation nicht profitieren
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Glossar

GbR Gesellschaft burgerlichen Rechts

TOP 4 Die vier weltweit groBten Wirtschaftsprifungs-/Steuerberatungsgesellschaften: Price Waterhouse AG,
KMPG AG, Deloitte Touche GmbH, Ernst & Young AG

ESUG Gesetz zur weiteren Erleichterung der Sanierung von Unternehmen

Forensic Pravention, Aufdeckung und Aufklarung wirtschaftskrimineller Sachverhalte in Unternehmen und Behor-
den

ME&A Mergers and Acquisitions, hier: Beratungsgeschéft im Rahmen von Fusionen und Ubernahmen

WP Wirtschaftsprifer

StB Steuerberater

vBP vereidigter Buchprufer

Aufgaben, die aufgrund gesetzlicher Vorgaben nur von Angehorigen bestimmter Berufe wahrgenommen
Vorbehaltsaufgaben .
werden durfen

Transaktionsberatung  Beratungsleistungen im Rahmen von Unternehmenstransaktionen (s. MGA)

(=) Veranderung gegeniiber dem letzten veroffentlichten Wert ist kleiner als ein Prozent
) Erhohung gegenliber dem letzten verdffentlichten Wert von mindestens einem Prozent
W) Reduktion gegenuber dem letzten veroffentlichten Wert von mindestens einem Prozent

Daten des Statistischen Diese beziehen sich auf Unternehmen oder Einrichtungen mit einem Jahresumsatz von mehr als 17.500 €.
Bundesamts (Destatis)



Steuerberater/Wirtschaftsprifer —

Marktanalyse

die Anzahl der Syndikus-Steuerberater, die hauptberuflich in

der Steuerabteilung eines Unternehmens arbeiten.
Basisfakten

Komplexer werdende rechtliche und wirtschaftliche Zusam-
menhinge sichern die Nachfrage nach Wirtschaftspriifungs-
und Steuerberatungsleistungen, forcieren aber auch die Markt-
konzentration, da die Aneignung zunehmend spezielleren
Fachwissens einen entsprechend lukrativen Mandantenstamm
erfordert.

Die Tatigkeit als Wirtschaftspriifer bzw. Steuerberater setzt das
Bestehen eines Berufsexamens voraus, das von den jeweiligen
Kammern abgenommen wird.

Fir Steuerberater und Wirtschaftspriifer besteht eine Pflicht-
mitgliedschaft im jeweiligen Versorgungswerk.
Tatigkeitsbereiche der Steuerberater: Vorbehaltsaufgaben (s.
Glossar) sind Beratung und Vertretung der Mandanten in Steu-
ersachen. Vereinbare Tatigkeiten sind z.B. Hilfeleistung bei
Buchfithrung und Bilanzierung sowie Beratung im rechtlichen
und unternehmerischen Bereich. Vereinbare Tatigkeiten haben
stark an Bedeutung gewonnen. Das Kerngeschéft sind Steuer-
beratungen und Jahresabschliisse, seltener sind Vermdgensbe-
ratung, Rating-Beratung und Testamentsvollstreckung. Knapp
ein Viertel der Steuerberater hat eine zusatzliche Berufsqualifi-
kation, meist die des Wirtschaftspriifers. Die Spezialisierung als
Fachberater ist moglich, ein eindeutiger Trend ist derzeit aller-
dings nicht erkennbar. Rund drei Viertel der Steuerberater sind
freiberuflich tatig. Stark angestiegen ist in den letzten Jahren

Nach erfolgreicher Bestellung durch die Landesfinanzbehdrden
haben Steuerberater die Moglichkeit europa- und weltweit tatig
zu sein.

Mehr als die Halfte der Steuerberater sind alter als 50 Jahre,
was in den kommenden Jahren weiteren Bedarf an Steuerbera-
tern erwarten lasst. Die Zulassungszahlen sind jedoch seit Jah-
ren riicklaufig.

Gleiches gilt fiir Wirtschaftpriifer, wobei die Anzahl der zum
Wirtschaftspriiferexamen zugelassenen Kandidaten ebenfalls
seit Jahren riicklaufig ist.

Tatigkeitsbereiche der Wirtschaftspriifer: Rund die Halfte der
Wirtschaftspriifer arbeitet selbststdndig. Vorbehaltsaufgaben
sind gesetzliche Abschlusspriifungen von Unternehmen (Buch-
fithrung, Jahres-, Konzernabschluss, Lagebericht, Erteilung ei-
nes Bestdtigungsvermerks). Voraussetzung zur Vornahme einer
gesetzlichen Pflichtpriifung ist die Teilnahme an einem Quali-
tatskontrollverfahren (s. Auflagen und Gesetze). Rund 70% aller
Wirtschaftspriifungsgesellschaften haben sich dieser Kontrolle
unterzogen, allerdings fiihrt nur ein kleiner Teil aller Gesell-
schaften die gesetzliche Pflichtpriifung durch.

Die Anzahl der Einzelpraxen sinkt bei beiden Berufsgruppen zu

Gunsten groerer Beratungsgesellschaften.

Profil der Steuerberater (zum 1.1.2015)

Profil der Wirtschaftspriifer einschl. vereidigte Buchpriifer
(zum 1.7.2015)

Anzahl Steuerberater 95.007 (1)

davon Syndikus Steuerberater 5.241 (1)

davon Fachberater® 1.028 (1)

Anzahl Kanzleien 54.077 (-) Anzahl der Wirtschaftspriifer 14.388 (=)
davon Anzahl Anzahl der

Steuerberatungsgesellschaften? 9.437 (1) Wirtschaftspriifungsgesellschaften? 2.890 (1)
Steuerberater mit zusétzlichen Wirtschaftspriifer mit

Berufsqualifikationen 21.660 (-) zusatzlichen Berufsqualifikationen 12.854 ({)
Durchschnittlicher Umsatz je Kanzlei 2012 (T €) 432 Durchschnittlicher Umsatz je Kanzlei 2012 (T €) 2.572
Anteil Kanzleien unter dem Durchschnitt mind. 60% Anteil Kanzleien unter dem Durchschnitt mind. 60%

" nicht in der Rechtsform der GbR oder Personengesellschaft, 2 Sitze von WP-Zusammenschliissen in unterschiedlichen Rechtsformen, 3 davon 1011 FB fiir internationales
Steuerrecht, 17 FB fir Zélle und Verbrauchssteuern,4 davon rd. 70% Einzelpraxen, Quellen: Bundessteuerberaterkammer 2016, Wirtschaftspriiferkammer 2016

Lage und kurzfristiger Ausblick Gruppe auf 6,1% ab. Hier sind Steigerungen haufig auch auf

Die nominalen Umsétze der Wirtschaftspriifungs-, Steuerbera-
tungs- und Buchfithrungsgesellschaften haben 2014 um 4,1%
(2013:4,6%) zugenommen. Umsidtze der Wirtschaftspriifungs-
gesellschaften nahmen - begiinstigt durch Beratungsmandate
im Rahmen von GroRtransaktionen —um 7,7 % (2013:4,3%) zu.
Besser als der Gesamtmarkt entwickelten sich wiederum die 25
fithrenden WP-Gesellschaften mit einer Umsatzzunahme von
8,2%. 2015 schwachten sich die Umsatzzunahmen bei dieser

externes Wachstum zurtickzufiithren.

Auch 2015 verzeichneten Wirtschaftspriifer und Steuerberater
Umsatzzunahmen, die iiber dem des Wirtschaftswachstums la-
gen, tendenziell ndhern sich beide Werte seit Jahren jedoch an.
Das 2015 und 2016 wieder anziehende Transaktionsgeschaft
(z.B. Unternehmensiibernahmen) sowie der Bedarf an Konzep-
ten und Begleitung bei der Digitalisierung sorgte fiir Nachfra-
gezuwdchse und wird auch in der nahen Zukunft Treiber der
Umsatzentwicklung sein.
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Geschaftsklima (saisonbereinigt): leichte Abschwachung auf hohem Niveau
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Geschéftsklima

Geschaftserwartungen

Aktuelle Geschéftslage

Quelle: ifo 2016

Die Geschiftsklimaindikatoren fiir die rechts-, wirtschafts- und
steuerberatenden Berufe haben sich seit 2009 kontinuierlich
erholt. Die Dynamik hat seit 2014 etwas nachgelassen, zu Be-
ginn des Jahres 2016 haben sich Geschaftslage und Erwartun-
gen der Marktteilnehmer leicht abgeschwicht. Die weitere
Entwicklung wird u. a. durch den Mangel an Fachkraften be-
grenzt.

Organisches Wachstum bei groBen Wirtschaftspriifungs- und
Steuerberatungsgesellschaften resultierte vor allem aus der
Steuer- und Managementberatung. In der Abschlusspriifung
und priifungsnahen Beratung, auf die im Durchschnitt rund
40% der Umsatzerlose entfallen, waren nur stagnierende bzw.
unterdurchschnittliche Umsatzzunahmen moglich. Die Testat-
Mandate sind verteilt. Die Anzahl der dem Kapitalmarkt nahe-
stehenden und nach § 319a HGB priifungspflichtigen Unter-
nehmen nimmt weiter ab.

Im Entwurf der EU-Kommission fiir eine neue europaische Bi-
lanzierungsrichtlinie (Micro-Richtlinie der EU) wurden die
Schwellenwerte fiir die Priiffungspflicht von Unternehmen an-
gehoben (700 T€ Jahresumsatz, Bilanzsumme 350 T€, nicht
mehr als 10 Mitarbeiter). Durch die Anhebung der Schwellen-
werte sind rund 7.000 bislang mittelgroBe Unternehmen und
damit rund 17% des Marktes nicht mehr priifungspflichtig. Vor
allem kleine und mittelgroe Wirtschaftspriifungsgesellschaften
dirften hierunter leiden. Der ohnehin riicklaufige Anteil der
Priifungsumsitze, die in der Vergangenheit das Entree fiir mar-
genstirkere Beratungsauftrage bildeten, wird daher in den
ndchsten Jahren weiter sinken.

Die europdische Harmonisierung wird die Komplexitidt der
Wirtschafts- und Rechtsordnung weiter erhohen und zu stei-
gendem Beratungsbedarf fithren.

Priifer werden zunehmend zu Zertifizierern, z.B. im Hinblick auf
die Uberpriifung der Lieferantenkette oder im Hinblick auf die
Einhaltung bestimmter Standards, bzw. zu integrierten Beratern,

die die in der Priifung gewonnenen Erkenntnisse zur Prozess-
optimierung umsetzen.

Der Bedarf an Steuerberatungsleistungen steigt aufgrund
zunehmender Komplexitdt der Steuergesetze, Digitalisierung,
zunehmender Anzahl von Selbstanzeigen sowie der steigen-
den Anzahl der Erbfalle weiter an. Auch der Beratungsbedarf
sowohl der groReren mittelstindischen Unternehmen als

auch kleiner Gewerbetreibender nimmt zu.

Abrechnung

Nach §8§ 64 und 72 des Steuerberatergesetzes sind Steuerbera-
ter und Steuerberatungsgesellschaften an eine Gebiihrenord-
nung gebunden, die das Bundesministerium fiir Finanzen durch
Rechtsverordnung mit Zustimmung des Bundesministeriums
fiir Finanzen erldsst. Die Honorarordnung wurde 2012 novelliert.
Die Hohe der Vergiitung von Steuerberatern fiir Vorbe-
haltsaufgaben richtet sich nach der Steuerberatervergiitungs-
verordnung (StBVV), die Wertgebiihren, Zeitgebiihren und
Beitragsrahmengebiihren festlegt.

Uberwiegend sieht die StBVV Wertgebiihren vor, die sich nach
dem Gegenstandswert, also dem Wert den der Gegenstand der
beruflichen Tatigkeit hat, bestimmen. Dieser Wert ist bei den
einzelnen Leistungspositionen der Gebiihrenverordnung jeweils
angegeben. Fehlt eine solche Angabe und ist auch keine ver-
gleichbare Regelung in der Gebiihrenverordnung enthalten, bil-
det der ,,Wert des Interesses” den Gegenstandswert.
Zeitgebiihren sind nur zuldssig, wenn nicht geniigend Anhalts-
punkte vorliegen, um den Gegenstandswert zu schitzen, oder in
bestimmten Fallen wie bei der Feststellung des verrechenbaren
Verlustes und bei der Priifung von Steuerbescheiden. Der fiir
die Leistung benotigte Zeitaufwand wird mit einem (kalkulatori-
schen) Stundensatz multipliziert. Die Zeitgebiihr betrdgt gemal
StBVV 30 bis 70 Euro je angefangener halber Stunde.
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Beitragsrahmengebiihren finden Anwendung bei Tatigkeiten,
fiir die Steuerberater nur gelegentlich in Anspruch genommen
werden (z.B. Lohnbuchfithrung und Vergiitung fiir Gerichtsver-
fahren).

Fiir laufende Tatigkeiten kann mit dem Steuerberater eine Pau-
schalvergiitung vereinbart werden. Im Ubrigen kann fiir alle
Tatigkeiten des Steuerberaters durch Individualvereinbarung
von der Gebithrenordnung abgewichen werden. Der Anteil pau-
schaler Vergiitungen an den Honorareinnahmen ist in der Ver-
gangenheit angestiegen.

Fir Tatigkeiten in anderen Fachgebieten gelten die entspre-
chenden Gebiihrenordnungen. Doppelqualifizierte Steuerbera-
ter miissen gegeniiber ihren Mandanten klarstellen, nach wel-
cher Gebiithrenordnung sie abrechnen.

Vor diesem Hintergrund werden vereinbarte Aufgaben wie
Griindungsberatung, Tatigkeit als Sachverstindiger oder Insol-
venzverwalter fiir Steuerberater immer wichtiger, da hier die
Honorare frei ausgehandelt werden diirfen.

Die EU-Kommission hat die Bundesregierung unter Androhung
einer Klage aufgefordert, das aktuelle Mindestpreissystem auf-
zugeben, da dies im Widerspruch zur EU-Dienstleistungs-
richtlinie stehe. Es ist geplant, die Honorarordnungen fiir freie
Berufe zu liberalisieren. Hiervon wéren u.a. auch Steuerbera-
ter betroffen.

Dienstleistungen der Wirtschaftspriifer unterliegen keiner Ge-
biithrenordnung. Die Abrechnung erfolgt auf der Basis von
Stunden- und Tagessatzen, zunehmend auch in Form von Pau-
schalen, die frei vereinbart werden missen. Bei einer Tatigkeit
als Gutachter kommt ggfs. das Gesetz iiber die Entschiddigung
von Zeugen und Sachverstindigen zum Tragen. Mit Blick auf
den Druck auf die Honorare bei Abschlussprifungen wird sei-
tens der Wirtschaftspriifer die Einfiihrung einer Gebiihrenord-
nung fiir Abschlusspriifungsmandate gefordert. Bei der Vertre-
tung in wirtschaftsrechtlichen Angelegenheiten kommt das
Rechtsanwaltsvergiitungsgesetz (RVG) zur Anwendung.
Wichtigster Erfolgsfaktor fiir die Geschéaftsbeziehung mit dem
Mandanten ist die Transparenz der Abrechnung.

Wettbewerb

Der Markt fiir Wirtschaftspriifer/Steuerberaterleistungen ist so-
wohl auf der Anbieter- als auch auf der Nachfragerseite sehr he-
terogen.

Drei Viertel des Marktes fiir Steuerberatungsleistungen wer-
den von kleinen und Kleinstbiiros bearbeitet, die im Durch-
schnitt zwischen 50 und 100 Mandanten betreuen. Rund 60%
dieser Biiros sind schon mehr als 20 Jahre am Markt. Mit zu-
nehmender Unternehmensgrofe steigt der Anteil gewerblicher
Mandate mit denen fortlaufend Umsatze generiert werden kon-
nen. Die tiberwiegende Mehrzahl der Steuerberater bietet das
komplette Produktspektrum ohne Spezialisierung an. Die Ex-
pertise von Steuerberatern wird zunehmend im Bereich der
vereinbaren Tatigkeiten gewiinscht.

Die Wettbewerbsintensitidt in der Branche nimmt zu, sowohl
durch Konkurrenz innerhalb des Berufsstandes als auch durch
Konkurrenz durch branchenfremde Mitbewerber, wie Lohn-
steuerhilfevereine, Beratung durch Gewerkschaften und Sozial-
verbande, selbstandige Bilanzbuchhalter sowie zunehmend
auch interaktive Steuerberatungsprogramme/Wissenssysteme,
die Beratungskompetenz ersetzen.

Die Folge ist Anpassungsdruck fiir kleinere Kanzleien das An-
gebot weiter zu professionalisieren, zu digitalisieren und sich
ggfs. branchen- oder zielgruppenmiaBig zu fokussieren, ggfs
auch iiber Kooperationen.

Vor dem Hintergrund der aufgezeigten Entwicklung sind auch
Zuliefererbeziehungen unter den Steuerberatern vorstellbar.
Auch rund 40% der Wirtschaftspriifungsgesellschaften sind
reine Ein-Mann-Gesellschaften. Trotz der Tatsache, dass die
Mehrzahl dieser Biiros iiber die Befdhigung zur gesetzlichen
Abschlusspriifung verfiigt, erzielen diese Klein- und Kleinstbii-
ros nur 14% des Branchenumsatzes und erbringen iiberwie-

gend Steuer- und betriebswirtschaftliche Beratungsleistungen.
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Geschaftsmodelle von Steuerberaterkanzleien nach UnternehmensgroBe: Trend zur multidisziplindren Kanzlei

Geschéftsmodell und Gestaltungsoptionen

Traditionelle Kooperative professionelle Steuerberatung, Konzentration

Einzelkanzlei auf Kernkompentenzen;

Rechtsberatung lber Kooperationen; keine WP Leistungen
Erstellung und Interpretation von Auswertungen;
Mahnwesen

Services: Finanz- /Lohnbuchhaltung; Gutachten

..... mittelfristig
Professionalisierung der
Steuerberatung

...... langfristig
Zielgruppenspezialisierung

Fortschrittliche Einzel-
kanzlei

Professionelle, teleprasente Steuer- und Rechtsberatung;
Rechtsberatung liber Kooperationen; keine WP-Leistungen;
Erstellung und Interpretation von Auswertungen;

Services: Finanz- /Lohnbuchhaltung; Gutachten
Unterstiitzung der Mandanten bei Finanzierungs- und In-
vestitionsfragen; Vermogensstrukturberatung

Beratung im Rahmen der Unternehmensnachfolge;

Professionalisierung der
Steuerberatung,
Zielgruppenspezialisierung
Teleprasenz (z.B. virtuelle Beratung)

Losungsspezialisierung

Sozietdt mit klassischer
Ausrichtung

Steuer- und Rechtsberatung mit WP-Kompentenz

-in allen Bereichen mit Partnern kompetent;

Erstellung und Interpretation von Auswertungen;
Mahnwesen; kurzfr. Erfolgsrechnung/Controlling
Vermogensstrukturberatung; Beratung im Rahmen der
Unternehmensnachfolge;

Mitgliedschaft in Netzwerken;

Services: Finanz- /Lohnbuchhaltung; Gutachten

Zielgruppenspezialisierung
Teleprasenz (z.B. virtuelle Beratung)
Aufbau Rechtsberatungskompetenz

Qutsourcing fiir Mandanten....

Losungsspezialisierung

Aufbau von Wirtschaftspriifungskompentenz
fiir freiwillige Priifungen

...Uber Lohn und Finanzbuchhaltung hinaus

Sozietdt mit spezialisierter

Bietet alle Leistungen und Services an, die international

Ausrichtung agierende mittelstdndische Unternehmen in der Rechts- und
Steuerberatung bendtigen;

Sozietaten fokussieren sich auf ein bis zwei Kompentenz-
felder; Mitgliedschaft in Netzwerken;

Betriebswirtschaftliche Beratung bis hin zu Management-

beratung; Services: Finanz- /Lohnbuchhaltung; Gutachten

Professionalisierung der Steuerberatung,
Zielgruppenspezialisierung
Teleprasenz(z.B. virtuelle Beratung)
Aufbau Rechtsberatungskompetenz

Unternehmensanlayse/Strategieberatung
steuer/finanzwirtschafltich optimierte und

Outsourcing fiir Mandanten ...

Lésungsspezialisierung

Systeme zur Selbstberatung/Software
Aufbau von Wirtschaftsprifungskompentenz
fiir freiwillige Prifungen

Organisaytions- und Prozessberatung
strategische Internationanalisierung

..uber Lohn und Finanzbuchhaltung hinaus

Nationale Steuer
-beratungsgesellschaft

In der Steuer-, der Rechtsberatung und der Wirtschafts-
prifung prasent; alle Geschaftsfelder werden auf nationaler
Ebene angeboten; umfassendes Angebot an betriebswirt-
schaftlicher Beratung bis hin zur Unternehmensberatung

Zielgruppenspezialisierung

Teleprasenz (z.B. virtuelle Beratung)

Aufbau Rechtsberatungskompetenz

Unternehmensanlayse/Strategieberatung

steuer/finanzwirtschaftlich optimierte Inter-

nationalisierung Vermogensstruktur-

beratung; Prozessberatung;Unternehmens-

nachfolgeberatung

Internationalisierung durch Mitgliedschaft
Outsourcing fiir Mandanten.....

Losungsspezialisierung

Systeme zur Selbstberatung/Software
Aufbau von Wirtschaftspriifungskompentenz
fur freiwillige Prifungen

Beraterhaus: Alles unter einem Dach

in Netzwerken
....uber Lohn und Finanzbuchhaltung hinaus

Multi-professionelle
Beratungsgessellschaft

Diese Steuerberatungsgesellschaften bieten das gesamte
Leistungsspektrum an professioneller Steuer-, Rechts-
beratung und Wirtschaftspriifung an;

daneben weitreichendes Angebot an Unternehmensberatung

Teleprasenz(z.B. virtuelle Beratung)

Rechtsberatungskompetenz

Aufbau einer eigenen Wirtschaftspriifungs-

Unternehmensanalyse und Konzept

Vermdgensstrukturberatung und
Outsourcing fiir Mandanten.....

Systeme zur Selbstberatung/Software

Insolvenzverwaltung

Kompetenz fiir freiwillige Priifungen
Strategie-, Organisations-und Prozessberatung
Zukunftsvorsorge

....uber Lohn und Finanzbuchhaltung hinaus

Quelle: Bundessteuerberaterkammer: Steuerberatung 2020

Das Gros des Branchenumsatzes wird jeweils von groSen An-
bietern erzielt. Bei Wirtschaftspriifungsleistungen werden
knapp 70% des Branchenumsatzes von einem Prozent der An-
bieter erzielt. Im Wesentlichen sind dies die Top 4 der Branche.
Deren Anteil an der Priifung borsennotierter Aktiengesellschaf-
ten bewegt sich in Europa bei 85% in Deutschland bei 96%.
Aufgrund des unverandert harten Wettbewerbs um Priifmanda-
te sind Wirtschaftspriifer gezwungen, ihre Geschaftsmodelle zu
iberdenken. Die bei kleinen Gesellschaften dominierende Steu-
erberatung ist mittlerweile auch bei groeren WP Gesellschaf-
ten mit rund 20% Umsatzanteil zum zweitwichtigsten Ge-
schiftsfeld geworden.

Treiber der Entwicklung ist auch das geanderte Nachfragever-
halten mittelstandischer Kunden, die Wirtschaftspriifungs-,
Steuerberatungs- und Unternehmensberatungsleistungen ,,aus-
einer-Hand“ nachfragen, zunehmend auch international.

Selbst kleinere Wirtschaftspriifungs- und Steuerberatungsge-
sellschaften miissen sich zu Multi-Service- Unternehmen wan-
deln. Vor allem im Bereich der vereinbaren Aufgaben gibt es

starke Uberscheidungen bei den Titigkeitsbereichen von Steu-

erberatern, Wirtschaftspriifern und auch Unternehmensbera-

tern.

Voraussetzungen zum Erreichen der gestiegenen Anspriiche
der Kunden sind sowohl eine starke Prisenz in der Region als
auch international (alternativ eine internationale Vernetzung),
eine grenziiberschreitende steuerliche Beratung sowie eine um-
fassende Industrieexpertise.

Produktinnovationen und Dienstleistungen im Rahmen von Big-
Data sind aufgrund der steigenden Anforderungen und des dar-
aus resultierenden Investitions- und Personalbedarfs nur groRe-
ren und GroRunternehmen mdglich. Das in der Finanzkrise re-
duzierte Beratungsgeschaft wird bei Wirtschaftspriifungs-
gesellschaften wieder ausgebaut, hiaufig durch externen Know-
how-Zukauf, z.B. durch die Ubernahme spezialisierter Unter-
nehmensberater. Die fiir eine internationale Prasenz kritische
Unternehmensgroe von 75-100 Mio. Euro wird derzeit nur von
den 10 groBten deutschen Wirtschaftspriifungs- und Steuerbe-
ratungsgesellschaften erreicht. Dies wird — zumindest bei den
grolen und mittelgroBen Anbietern — die Konsolidierung der

Branche weiter vorantreiben.
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Bei den Kunden ergibt sich durch die Zunahme der Menge an
sensiblen Informationen erhchter Beratungsbedarf im Rahmen
der Forensic (s. Glossar). Hiervon werden vor allem die grofen
oder kleine spezialisierte Gesellschaften profitieren.

Zunehmend wenden sich Wirtschaftspriifer Sanierungen nach
dem ESUG (s. Glossar) zu, und schlieBen damit eine Liicke im
Beratungsmarkt im Sanierungs- und Insolvenzrecht.

Die nunmehr abgeschlossene EU-Reform sieht vor, dass das
Rotationsprinzip nach 10 Jahren greift. In einigen Mitgliedstaa-
ten wird dies auf 20 Jahre — bei Gemeinschaftspriifungen auf 24
Jahre ausdehnbar sein. Fiir bestehende Mandate gibt es eine
Ubergangsfrist. Leistungen auRerhalb der Priifungstitigkeit
diirfen 70% der Priifhonorare nicht tibersteigen. Banken diirfen
Kunden in Kreditvertrigen den Wirtschaftspriifer nicht vor-
schreiben.

Mittelgroe WP-Gesellschaften werden von dieser Reform vor-
aussichtlich nicht profitieren, da der erforderliche Aufwand zur
Pflichtpriifung eines internationalen Konzerns von mittelgroRen
Wirtschaftspriifungsgesellschaften nicht zu bewaltigen ist. Die
Pflichtrotation wird lediglich zu einer Verschiebung der Manda-
te innerhalb der Top 4 fithren.

laubt, jetzt diirfen Steuerberater Biirogemeinschaften mit
Lohnsteuerhilfevereinen und Land- und Forstwirten bilden.

— Einfiihrung des Syndikus-Steuerberaters, der sowohl im An-
gestelltenverhéltnis als auch zusatzlich selbstindig arbeiten
darf. In diesem Fall muss eine eigene Vermogensschaden-
Haftpflichtversicherung abgeschlossen werden.

— Rechtsform GmbH & Co. KG auch fiir Steuerberatungsge-
sellschaften moglich

— Forderungsabtretungen diirfen im Rahmen eines Factorings
als Finanzierungsinstrument genutzt werden.

- Verpflichtung der Steuerberaterkammer, geschiadigten Man-
danten Auskunft iiber die Berufshaftpflicht des Steuerbera-
ters zu geben

Die Fachberaterordnung fiir Steuerberater trat im August 2007

in Kraft. Es besteht nun die Mdglichkeit, bei der Steuerberater-

kammer die amtliche Bezeichnung ,Fachberater/in fiir Zolle
und Verbrauchsteuern“ und ,,Fachberater/in fiir Internationales

Steuerrecht” zu erwerben. Voraussetzungen sind die Absolvie-

rung eines Lehrgangs mit 120 Stunden sowie der Nachweis

entsprechender praktischer Erfahrung.

Wirtschaftspriifer
Die Wirtschaftspriiferordnung (WPO) und die Berufssatzung
(BS WP/VBP) regeln die Berufsgrundsatze. Diese sind Unab-

Auflagen und Gesetze
Steuerberater

Der §7 der Berufsordnung (BOStB) ist 2005 gedndert worden:
Zuvor durften nur Steuerberater, Steuerbevollmichtigte,
Rechtsanwalte, Wirtschaftspriifer und vereidigte Buchpriifer als
freie Mitarbeiter in Steuerkanzleien angestellt werden. Diese
Beschrankung ist aufgehoben worden. Die fachliche Aufsicht
und Haftung ibernimmt der Steuerberater.
Die im Mai 2010 in Kraft getretene Dienstleistungs-Informa-
tionspflichten-Verordnung (DL-InfoV) lost fiir Steuerberater
umfangreiche Informationspflichten aus. Vor Abschluss eines
Vertrages miissen dem Mandaten Angaben zu Name, Gesell-
schaft, Registergericht, Registereintragung, verwendete AGB
und Vertragsklauseln, Berufshaftpflichtversicherung und im
Vorhinein festgelegten Preisen gemacht werden. Auf Anfrage
miissen Angaben zum Tatigkeitsspektrum (um Interessenkon-
flikte zu vermeiden), dem Verhaltenskodex und auBergerichtli-
chen Streitschlichtungsverfahren erfolgen. Hinsichtlich der Ge-
bithrenordnung ist ein Verweis auf die bei der Bundessteuer-
beraterkammer hinterlegte Gebiihrenordnung ausreichend.

Das achte Steuerberatungsinderungsgesetz trat im April

2008 in Kraft und fiihrte u.a. zu folgenden Veranderungen:

— Lockerung des Verbots der gewerblichen Tatigkeit: Die zu-
standige Steuerberaterkammer darf Ausnahmen genehmi-
gen, wenn die Berufspflichten durch eine gewerbliche Tatig-
keit nicht verletzt werden. Relevant sind solche Ausnahme-

regelungen vor allem im Bereich der vereinbaren Tatigkeiten.

— Kooperationen mit anderen Mitgliedern freier Berufe: Biiro-
gemeinschaften waren vorher nur mit Rechtsanwalten er-

hingigkeit, Unbefangenheit, Gewissenhaftigkeit, Eigenverant-
wortlichkeit, Verschwiegenheit, Unparteilichkeit und berufs-
wiirdiges Verhalten. Wirtschaftspriifer sind gemid WPO
verpflichtet, sich fortzubilden und eine Berufshaftpflichtversi-
cherung abzuschlieBen.

Durchfiihrungen von gesetzlich vorgeschriebenen Abschluss-
priiffungen sind gemiR § 57a WPO an eine Qualititskontrolle
gebunden. Diese wird durch bei der Wirtschaftspriiferkammer
registrierte  Wirtschaftspriifer durchgefiihrt und bescheinigt,
dass das Qualitatssicherungssystem des zu Priifenden mit hin-
reichender Sicherheit eine ordnungsmafige Abwicklung von
Priifungsauftragen erwarten lasst.

Das Abschlusspriiferaufsichtsreformgesetz (APAReG) betrifft
Anderungen des Aufsichts- und Berufsrechts. Neben der Ande-
rung der Wirtschaftspriiferordnung sieht das APAReG die Ein-
richtung einer Abschlusspriiferaufsichtsstelle (APAS) beim
Bundesamt fiir Wirtschaft und Ausfuhrkontrolle vor. Die bisher
seit 2005 zustdndige APAK wird aufgelost; die Mitarbeiter der
APAK werden auf die APAS tibergeleitet.

Das Abschluspriiferreformgesetz (AReG) regelt im Wesentli-
chen die Rotation von Wirtschaftspriifern. Bei kapitalmarktori-
entierten Unternehmen kann die gesetzliche Hochstlaufzeit des
Mandates durch offentliche Ausschreibung oder Joint-Audit auf
20 bzw. 24 Jahre verlangert werden. Ausgenommen sind Kre-
ditinstitute und Versicherungen. Steuerberatungs- und Bewer-
tungsleistungen gegeniiber einem Mandaten von Offentlichem
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Interesse (gem. §264d HGB) sind nur unter bestimmten Bedin- cher Wirtschaftspriiferexamen, Bestellung von Wirtschafts-
gungen gestattet. priifern.

Die Abschlusspriiferaufsichtskommission (APAK) ist unab-

Organisationen

Steuerberater und Wirtschaftspriifer sind Pflichtmitglieder in den

héngig und frei von Weisungen fiir die 6ffentliche fachbezogene
Aufsicht tiber die Wirtschaftspriiferkammer (WPK) und die dort

jeweiligen Kammern. vereinigten Abschlusspriifer zustindig. Die Fachaufsicht er-

Die jeweiligen Kammern (Bundessteuerberaterkammer, Wirt-
schaftspriiferkammer) iibernehmen als Korperschaften des 6f-
fentlichen Rechts die im Gesetz iibertragenen Aufgaben und
iiben die Berufsaufsicht aus. Dariiber hinaus werden die beruf-
lichen Interessen der Mitglieder im In- und Ausland vertreten.
Die Aufgaben der Bundessteuerberaterkammer werden in §
86 Steuerberatungsgesetz(StBerG) umrissen: Mitwirkung bei der
Gestaltung des Berufsrechts, Mitwirkung bei der Beratung von
Steuergesetzen, Forderung der beruflichen Fortbildung.

Der Deutsche Steuerberaterverband (DStV) vertritt als Spit-
zenorganisation die Interessen der Steuerberater, Steuerbe-
vollmachtigten, Wirtschaftspriifer und vereidigten Buchpriifer
im In- und Ausland. Schwesterorganisationen sind das Deut-
sche Steuerberaterinstitut (DStl) und der Deutsche Steuerbe-
raterservice (DStS) als Service- und Kompetenzzentrum fiir
Mitglieder der steuerberatenden Berufe.

Die Aufgaben der Wirtschaftspriiferkammer gemaR § 57 WPO
sind Qualitatskontrollverfahren, Durchfithrung bundeseinheitli-

Unternehmen

Kosten

Den groften Kostenfaktor stellt bei Kanzleien mit einem Jahres-
umsatz von mehr als 250.000 Euro der Personalaufwand dar.
Nach 2010 wurde in erheblichem MaRe Personal aufgebaut. Die
Suche nach qualifiziertem Nachwuchs ist mittlerweile das zent-
rale Thema der Branche.

Weitere entscheidende KostengroBen sind fiir grolere Kanzlei-

en Mieten sowie bezogene Dienstleistungen mit jeweils rund

streckt sich auf die Aufgaben der WPK nach § 4 Abs.1 Satz 1
der Wirtschaftspriiferordnung gegeniiber den Mitgliedern, die
befugt sind, gesetzliche Abschusspriifungen durchzufiihren
oder solche ohne diese Befugnis tatsiachlich durchfithren.

Das Institut der Wirtschaftspriifer IdW), dem 86% der Wirt-
schaftspriifer und 40% der deutschen Wirtschaftspriifungsge-
sellschaften angehoren, liefert tiber die Interessenvertretung
der Mitglieder hinaus Unterstiitzung bei der Tagesarbeit als
fachlicher Trendsetter im Hinblick auf Rechnungslegung, Prii-
fung und Unternehmensbewertung und fordert die Aus- und
Fortbildung der Mitglieder.

Die DATEV eG wurde gegriindet als genossenschaftlich gefiihr-
te Hilfsorganisation zur Bewiltigung von Buchfithrungsaufga-
ben mit Hilfe der EDV. Heute verfiigt sie iiber ein vielfaltiges
Angebot fiir die Mitglieder an Datenverarbeitung, Datenbanken,
Service und Software fiir steuerliche und betriebswirtschaftliche
Aufgaben

6% Anteil an den Gesamtkosten. Letztere bieten jedoch eine
Maoglichkeit zur Flexibilisierung der Kosten, indem Standardta-
tigkeiten ausgelagert werden. Die digitale Zusammenarbeit mit
den Mandanten ist bis jetzt bei Steuerberatern noch wenig aus-

gepragt, der Informationsaustausch erfolgt meist noch beleghaft.
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Aufwandsstruktur von Wirtschaftspriifer- und Steuerberaterkanzleien im Jahr 2014:
Von der guten Branchenentwicklung profitieren vor allem GroBkanzleien

Umsatz Umsatz

<250.000 € >250.000 €

Umsatz (T €) 3.069.693,00 T 25.590.901,00 T
(Anteil am Branchenumsatz) 0,111 0,89 —
Umsatz je Mitarbeiter (T €) 394 817
Personalaufwand 661.824 T 12.216.581 T
Personalaufwand je Mitarbeiter (T €) 8,41 38,9 —»
Materialaufwand 723.158 T 6.531.417 T
davon bezogene Dienstleistungen n.a. 1.095.933 T
Personalaufwand in % Gesamtaufwand 487 65 —>
Materialaufwand in % Gesamtaufwand 524 357
Bruttobetriebsiiberschuss? 1.684.711 6.842.903
Bruttobetriebsiiberschuss (in % Umsatz) 55— 271

Quelle: Destatis 2016, ¥ bei Einzel- und Personengesellschaften ist das Gehalt Bestandteil des Gewinns

Bei kleinen Kanzleien mit einem Jahresumsatz von weniger als
250.000 Euro haben die Personalaufwendungen in der Vergan-
genheit nur sehr verhalten zugenommen. Das Einkommen des
Inhabers ist hier meist eine ResidualgroRe.

Das Steuerrecht wird zunehmend komplexer. Ein Indiz ist die
Anzahl der Anfechtungen von Steuerbescheiden in den letzten
Jahren. Die zunehmende Komplexitit des Steuerrechts fithrt zu
steigenden Kosten in den Steuerberaterpraxen. Steuerberater
haften fiir Nachteile, die der Mandant aufgrund einer Fehlbera-
tung erleidet. Dies fiihrte zu steigenden Pramien fiir Haftpflicht-
risiken.

Aufgrund der stirkeren Verankerung im Mittelstand und der
Tatsache, dass meist ohne Vorschiisse gearbeitet wird, kommt
dem Forderungsmanagement bei Steuerberatern eine entschei-
dende Rolle zu, z.B. durch monatliche Abrechnung von Pau-
schalvertrigen oder den Einzug per Einzugsermachtigung. Effi-
zienzgewinne durch Outsourcing — z.B. an eine zentrale

Verrechnungsstelle fiir Honorare — sind erst ab einer Umsatz-
grolle von rund 200.000 Euro realisierbar.

Ertragslage

Die Preise fiir Steuerberaterleistungen sind von 2012 bis Afang
2016 um durchschnittlich 2,5% p.a. angestiegen. Wesentlicher
Treiber waren die 2013 in Kraft getretenen hoheren Gebiihren-
sdtze in der Steuerberatervergiitungsverordnung.

Die durchschnittlichen Preise fiir Wirtschaftspriiferleistungen
sind demgegeniiber im selben Zeitraum nur um 1,5% gestie-
gen. Im Kerngeschaft Wirtschaftspriifung diirften kiinftig die Er-
trdge trotz geringfiigig hoherer Stundensitze bestenfalls stag-
nieren. Bei der Neuausschreibung von Mandaten stehen die
Stundensétze nach wie vor unter Druck.

Preise: Schwache Dynamik der Erzeugerpreise fiir Wirtschaftspriiferleistungen
(Erzeugerpreise, 2010=100)
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Quelle: Destatis 2016
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Der Honorarumfrage (2015) der Wirtschaftspriiferkammer zu-
folge sind die Stundensitze der Wirtschaftspriifer bei Ab-
schlusspriifungen seit der letzten Umfrage (2010/2011) um
durchschnittlich 0,7 bis 0,9% p.a. gestiegen. Die Satze fiir Bera-
tungsleistungen nahmen im Schnitt um 1-1,2% p.a zu.

Im Rahmen der Abschlusspriifung ist ein Trend zu Pauschalho-

noraren zu konstatieren, wiahrend Beratung iiberwiegend (zu ca.

93%) mittels Stundensatzen abgerechnet wird. Die Tageshono-
rare in der Beratung bewegen sich bei 1.200 bis 1.700 Euro,
Spitzensatze wie 3.000 Euro konnen nur noch in Ausnahmefal-
len durchgeholt werden.

Mandanten schreiben dariiber hinaus zunehmend Rahmenver-
trage fiir spezielle Dienstleistungen wie Steuerberatung aus.
Trotz grundsitzlich guter Perspektiven, die realen Umsatzzu-
nahmen lagen in den vergangen fiinf Jahren haufig tiber dem
Wachstum des Inlandsproduktes, schwacht sich die Ertragslage
insgesamt ab. Aufgrund der hohen qualitativen Anforderungen
— es wird zunehmend Spezialwissen verlangt - sind Produktivi-
tatszuwachse kaum zu erzielen. Gestiegene Aufwendungen
konnen haufig nicht an Mandanten weitergegeben werden.
Besonders kleinere Kanzleien mit Umsatzen unter 250.000 Euro

p-a. verzeichnen seit 2011 riicklaufige Umsatze.

Umsatze kleiner Kanzleien sind seit Jahren riicklaufig
Umsatz je Kanzlei in Tausend Euro
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Wirtschaftspriifer Steuerberater

Die beiden Branchen sind zunehmend in einer Phase der Reife. Gedndertes Nachfrageverhalten und Digitalisierung der Gesellschaft zwin-
gen Wirtschaftspriifer und Steuerberater zu einer Neuausrichtung der Geschiftsmodelle.

Wirtschaftspriifer, Steuerberater und zunehmend auch Unternehmensberater wachsen als Dienstleister zusammen. Grokonzerne und auch
der gehobene Mittelstand fragen zunehmend (national und international) Beratung aus einer Hand nach. Die Geschaftsmodelle groferer
Wirtschaftspriifer werden wegen der zunehmenden Komplexitiat der Beratungsfelder multidisziplinar.

Nur die TOP 4 bis 6 unter den Wirtschaftspriifern haben die ausreichende Unternehmensgrofe zur Priifung bzw. Beratung eines Dax-
Mandanten. Im ,,Mittelfeld* der Wirtschaftpriifer und Steuerberatungsgesellschaften wird in den kommenden Jahren durch Fusionen ver-
sucht werden, die kritische Unternehmensgrof8e zu erreichen

Die Neureglungen der EU-Kommission werden sich nicht zu Gunsten mittelgroer Anbieter auswirken. Zudem gibt es auf europaischer
Ebene starke Deregulierungsbestrebungen, die die Freiberuflichkeit und die Vergiitungsregelungen bei Steuerberatern gefihrdet. Eine Er-
weiterung der Befugnisse filir verwandte Berufe ist nicht auszuschlieRen.

Kleineren Anbietern bleibt die Tatigkeit in einer Nische bzw. aufgrund der vielfach vorhandenen Doppelqualifikation in einem kleinen Steu-
erbiiro. Die Branche wird sich weiter polarisieren.
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Dieses Dokument dient ausschlieBlich zu Informationszwecken und beriicksichtigt nicht die beson-
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fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin), Graurheindorfer Strasse 108, 53117 Bonn, Marie-Curie-
Strasse 24-28, 60439 Frankfurt am Main und der Europdischen Zentralbank, Sonnemannstrasse 20,
60314 Frankfurt am Main, Deutschland.

GroRbritannien: Dieses Dokument wurde von der Commerzbank AG, Filiale London, herausgege-
ben oder fiir eine Herausgabe in GroBbritannien genehmigt. Die Commerzbank AG, Filiale London,
ist von der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) und von der Europdischen
Zentralbank amtlich zugelassen und unterliegt nur in beschranktem Umfang der Regulierung durch
die Financial Conduct Authority und Prudential Regulation Authority. Einzelheiten iiber den Umfang
der Genehmigung und der Regulierung durch die Financial Conduct Authority und Prudential
Regulation Authority erhalten Sie auf Anfrage. Diese Ausarbeitung richtet sich ausschlie@lich an
,Eligible Counterparties” und ,,Professional Clients”. Sie richtet sich nicht an ,,Retail Clients”. Aus-
schlieRlich ,,Eligible Counterparties” und ,,Professional Clients” ist es gestattet, die Informationen in
dieser Ausarbeitung zu lesen oder sich auf diese zu beziehen. Commerzbank AG, Filiale London
bietet nicht Handel, Beratung oder andere Anlagedienstleistungen fiir ,,Retail Clients” an.

USA: Die Commerz Markets LLC (,Commerz Markets”) hat die Verantwortung fiir die Verteilung
dieses Dokuments in den USA unter Einhaltung der giiltigen Bestimmungen Gbernommen. Wert-
papiertransaktionen durch US-Biirger miissen Uber die Commerz Markets, Swaptransaktionen tber
die Commerzbank AG abgewickelt werden. Nach geltendem US-amerikanischen Recht kénnen
Informationen, die Commerz Markets-Kunden betreffen, an andere Unternehmen innerhalb des
Commerzbank-Konzerns weitergegeben werden. Sofern dieses Dokument zur Verteilung in den
USA freigegeben wurde, ist es ausschlieBlich nur an "US Institutional Investors” und "Major Institu-
tional Investors" gerichtet, wie in Rule 15a-6 unter dem Securities Exchange Act von 1934 be-
schrieben. Commerz Markets ist Mitglied der FINRA und SIPC. Die Commerzbank AG ist bei der
CFTC vorldufig als Swaphéndler registriert.

Kanada: Die Inhalte dieses Dokuments sind nicht als Prospekt, Anzeige, offentliche Emission oder
Angebot bzw. Aufforderung zum Kauf oder Verkauf der beschriebenen Wertpapiere in Kanada oder
einer kanadischen Provinz bzw. einem kanadischen Territorium beabsichtigt. Angebote oder Ver-
kaufe der beschriebenen Wertpapiere erfolgen in Kanada ausschlieBlich im Rahmen einer Ausnah-
me von der Prospektpflicht und nur iiber einen nach den geltenden Wertpapiergesetzen ordnungs-
gemaB registrierten Handler oder alternativ. im Rahmen einer Ausnahme von der
Registrierungspflicht fiir Handler in der kanadischen Provinz bzw. dem kanadischen Territorium, in
dem das Angebot abgegeben bzw. der Verkauf durchgefiihrt wird. Die Inhalte dieses Dokuments
sind keinesfalls als Anlageberatung in einer kanadischen Provinz bzw. einem kanadischen Territori-
um zu betrachten und nicht auf die Bediirfnisse des Empfangers zugeschnitten. In Kanada sind die
Inhalte dieses Dokuments ausschlieBlich fir Permitted Clients (gemaB National Instrument 31-103)
bestimmt, mit denen Commerz Markets LLC im Rahmen der Ausnahmen fiir internationale Handler
Geschafte treibt. Soweit die Inhalte dieses Dokuments sich auf Wertpapiere eines Emittenten bezie-
hen, der nach den Gesetzen Kanadas oder einer kanadischen Provinz bzw. eines kanadischen Terri-
toriums gegriindet wurde, diirfen Geschéfte in solchen Wertpapieren nicht durch Commerz Markets
LLC getdtigt werden. Keine Wertpapieraufsicht oder dhnliche Aufsichtsbehérde in Kanada hat
dieses Material, die Inhalte dieses Dokuments oder die beschriebenen Wertpapiere gepriift oder
genehmigt; gegenteilige Behauptungen zu erheben, ist strafbar.

Européischer Wirtschaftsraum: Soweit das vorliegende Dokument durch eine auRerhalb des Euro-
paischen Wirtschaftsraumes ansassige Rechtsperson erstellt wurde, erfolgte eine Neuausgabe fiir
die Verbreitung im Europdischen Wirtschaftsraum durch die Commerzbank AG, Filiale London.

Singapur: Dieses Dokument wird in Singapur von der Commerzbank AG, Filiale Singapur, zur
Verfiigung gestellt. Es darf dort nur von institutionellen Investoren laut Definition in Section 4A des
Securities and Futures Act, Chapter 289, von Singapur (,SFA") gemaB Section 274 des SFA entge-
gengenommen werden.

Hongkong: Dieses Dokument wird in Hongkong von der Commerzbank AG, Filiale Hongkong, zur
Verfiigung gestellt und darf dort nur von ,professionellen Anlegern” im Sinne von Schedule 1 der
Securities and Futures Ordinance (Cap.571) von Hongkong und etwaigen hierin getroffenen Rege-
lungen entgegengenommen werden.

Japan: Dieses Dokument und seine Verteilung stellen keine ,Aufforderung” gemaB dem Financial
Instrument Exchange Act (FIEA) dar und sind nicht als solche auszulegen. Dieses Dokument darf in
Japan ausschlieBlich an ,,professionelle Anleger” gemaR Section 2(31) des FIEA und Section 23 der
Cabinet Ordinance Regarding Definition of Section 2 of the FIEA durch die Commerzbank AG,
Tokyo Branch, verteilt werden. Die Commerzbank AG, Tokyo Branch, war jedoch nicht an der Er-
stellung dieses Dokuments beteiligt. Nicht alle Finanz- oder anderen Instrumente, auf die in diesem
Dokument Bezug genommen wird, sind in Japan verfiigbar. Anfragen beziiglich der Verfiigbarkeit
dieser Instrumente richten Sie bitte an die Abteilung Corporates & Markets der Commerzbank AG
oder an die Commerzbank AG, Tokyo Branch. [Commerzbank AG, Tokyo Branch] Eingetragenes
Finanzinstitut: Director of Kanto Local Finance Bureau (Tokin) Nr. 641 / Mitgliedsverband: Japanese
Bankers Association.

Australien: Die Commerzbank AG hat keine australische Lizenz fiir Finanzdienstleistungen. Dieses
Dokument wird in Australien an GroBkunden unter einer Ausnahmeregelung zur australischen
Finanzdienstleistungslizenz von der Commerzbank gemaR Class Order 04/1313 verteilt. Die Com-
merzbank AG wird durch die BaFin nach deutschem Recht geregelt, das vom australischen Recht
abweicht.
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