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Wir haben nur eines im Kopf: Ihren Erfolg

Als unabhingige Rechtsanwalts- und Notarkanzlei mit Sitz in Stuttgart engagieren wir uns vor allem fir
Unternehmen und Unternehmer. Eine unserer besonderen Starken ist der Mittelstand: Wir kennen seine Heraus-
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die daraus resultierenden Aufgaben souveran zu l6sen. Und wir verbinden das komplette Leistungsportfolio
einer GroBkanzlei mit der individuellen Betreuung einer kleineren Einheit.

Das alles hat uns zu dem gemacht, was wir heute sind: eine der Top-50-Kanzleien in Deutschland.
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Editorial

Von der Haymarket
Affair zum 1. Mai

Wenn Sie — verehrter Leser — dieses
Special in Handen halten, liegt Ostern
erst wenige Tage zuriick und der nachste
Feiertag steht bereits vor der Tiir. Der
1. Mai wird traditionell als Tag der Arbeit
bezeichnet und gilt weltweit in fast allen
Landern als gesetzlicher Feiertag. Dies
geht zuriick auf die sogenannte Hay-
market Affair: Anfang 1886 rief die nord-
amerikanische Arbeiterbewegung zur
Durchsetzung des Achtstundentags zum
Generalstreik am 1. Mai auf. Infolgedessen
kam es zu Massenstreiks und Demonstra-
tionen in allen grofderen Industriestand-
orten Nordamerikas.

Auch heute noch sind Konflikte zwischen
Geschaéftsfiihrung und Arbeitnehmer Teil
der taglichen Berufspraxis eines jeden
Unternehmers. Im vorliegenden Special
gibt IThnen Ulrich Schulte-Spechtel in
seinem Fachbeitrag zum Thema Arbeits-
recht wichtige Hinweise, um rechtliche
,Klippen*“ erfolgreich zu umschiffen und
grofdere Auseinandersetzungen zu
vermeiden (8. 34-35).

Auf den Seiten 6 bis 8 widmet sich Bun-

desjustizministerin Sabine Leutheusser-
Schnarrenberger in ihrem Gastbeitrag der
nachsten Stufe der Insolvenzrechtsreform

PARTNER DER AUSGABE

Lukas Neumayr, Projektleiter

(ESUG). Dr. Jorg Jaecks und Dr. Andreas
Nelle beschaftigen sich mit Gesellschafter-
streitigkeiten und Mediation und (8. 30/31),
wahrend Oliver Schmidt die europaische
Aktiengesellschaft ,Societas Europaea“
(S. 16-18) naher beleuchtet. Im weiteren
Verlauf finden sich aufRerdem Beitrage zu
den Themenbereichen Corporate Finance,
Bilanzierung sowie M&A und Restruktu-
rierung. Ein Beitrag von Dr. Jasper von
Hoerner zu Unternehmensnachfolge und
Stiftungsgriindung (8. 38-40) rundet die
Ausgabe ab.

Rechtliche und steuerliche Rahmenbe-
dingungen befinden sich permanent im
Fluss und sind trotz kompetenter Unter-
stiitzung durch qualifizierte Autoren-
teams zu umfangreich, als dass man sie
in dieser Sonderausgabe abschliefRend
behandeln konnte. Sollten Sie wichtige
Fragen und Entwicklungen rund um den
Bereich Steuern & Recht vermissen, so
schreiben Sie uns (redaktion@unterneh-
meredition.de) — wir bemiihen uns, Ihre
Vorschlage aufzugreifen.

In diesem Sinne wiinsche ich

Wenden Sie sich bei Fragen oder Anregungen
gerne auch direkt an unsere Partner. Kurzpro-
file und Links zu deren Kanzleien und Unter-
nehmen finden Sie auf den Seiten 43 bis 46.
Sie sind Experten im Wirtschafts- und Steuer-
recht und freuen sich tiber Ihr Feedback. Zogern
Sie nicht und nehmen Sie mit Verweis auf die
vorliegende Ausgabe Kontakt auf. An dieser
Stelle bedanken wir uns bei allen Partnern, ohne
die eine Veroffentlichung dieses 48-seitigen
Specials nicht moglich gewesen ware.

[hnen einen ruhigen 1. Mai und
eine interessante Lektiire.
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Lukas Neumayr
neumayr@unternehmeredition.de
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Wie finanziere ich mein Unternehmen?

Bestandig mussen sich Unternehmen Gedanken darlber
machen, wie sie iren Finanzbedarf kostengtinstig

und effektiv decken kénnen.

Auch fur kleine und mittelstéandische Unternehmen stehen

dabei diverse Moglichkeiten zur Verflgung.

Neben den Ublichen Finanzierungswegen wie Kredit-
oder Selbstfinanzierung spielen zunehmend auch
Sonderfinanzierungsformen wie Leasing, Factoring,
Mezzanine- oder Beteiligungsfinanzierungen eine Rolle.
Wir unterstitzen Sie bei allen Fragen zu diesem Thema
und gehen dabei auch auf branchenspezifische

Besonderheiten ein.

Schneider + Partner GmbH
Wirtschaftsprifungsgesellschaft
Steuerberatungsgesellschaft

MUNCHEN

SchackstraB3e 1

80539 Minchen

Telefon 089 - 360 49 00

Fax 089 - 360 49 049

e-mail: kontakt@sup-muenchen.de

DRESDEN

LortzingstraBe 37

01307 Dresden

Telefon 0351 - 340 78 0
Fax 0351 - 3407899
e-mail: mail@sup-dresden.de

CHEMNITZ

ReichsstraBe 34

09112 Chemnitz

Telefon 0371 - 381 950

Fax 0371 -381 9550
e-mail: mail@sup-chemnitz.de

www.schneider-wp.de




Foto: © BMJ/Chaperon

Sabine Leutheusser-Schnarrenberger
(MdB), Bundesministerin der Justiz

Die Modernisierung des Insolvenzrechts

Dr. Bernhard Noreisch, Rechtsanwalt,
Kaufmann Lutz, Rechtsanwaltsgesellschaft

Fiir jeden Unternehmensgriinder

steht ganz oben auf der wirtschaftsrecht- stellt sich die Frage nach der Finan-
lichen Agenda. Sanierungen sollen recht- zierung, um seine Geschiftsidee er-
lich effizienter umgesetzt werden kénnen, folgreich umsetzen zu kénnen. In

die Gliubiger sollen gestirkt und das seinem Beitrag auf den Seiten 14—15
Verfahren insgesamt berechenbarer stellt Rechtsanwalt Dr. Bernhard
werden. Ziel ist u.a. die Steigerung der Norisch die beiden Finanzierungs-
Leistungs- und Wettbewerbsfihigkeit des méglichkeiten Eigenkapital und
deutschen Modells im européischen Ver- Fremdkapital gegeniiber. Dabei
gleich. Mehr iiber das Reformvorhaben  zeigt er auf, warum die Finanzierung
erfahren Sie im Standpunkt von Jus- iiber Eigenkapitalgeber insbesondere
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Eike Fietz, Partner,
Luther Rechtsanwaltsgesellschaft

Unter GmbH-Gesellschaftern kommt
es trotz Absprachen und Regelungen
immer wieder zu Streitigkeiten, bei
denen mit ,harten Bandagen“ gekampft
wird. Eine von den Kontrahenten be-
vorzugt eingesetzte Waffe ist die Ein-
ziehung von Geschiftsanteilen wider
Willen. Den rechtlichen Grundlagen und
Konsequenzen einer Zwangseinziehung
von Geschiftsanteilen widmet sich
der Beitrag von Eike Fietz auf den Seiten

32-33.
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Dr. Jasper von Hoerner, Rechtsanwalt,
Peters, Schénberger & Partner

Die Unternehmensnachfolge ist eine
Herausforderung, der sich jeder er-
folgreiche Unternehmer irgendwann
stellen muss. Dabei gilt es die Interes-
sen sowohl des Unternehmers und
seiner Familienmitglieder wie auch
des Unternehmens zu wahren. Ein
haufig vernachlassigtes Instrument
zur Lésung der Nachfolgefrage stellt
die Griindung einer Familienstiftung
dar, die Dr. Jasper von Hoerner in
seinem Beitrag auf den Seiten 38—39
erlautert.
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Standpunkt

Die nichste Stufe der Insolvenzrechtsreform

Schaffung eines Konzerninsolvenzrechts

Von Sabine Leutheusser-Schnarrenberger, MdB, Bundesjustizministerin

Zu den zentralen wirtschaftsrechtlichen Vorhaben der
laufenden Legislaturperiode gehort die Modernisierung des
Insolvenzrechts. Das bisherige Insolvenzrecht bedurfte der
Fortentwicklung, um ékonomisch sinnvolle Sanierungen in
effizienter Weise rechtlich umsetzen zu kénnen, die Stellung
der Gldubiger zu stirken und das Verfahren insgesamt fiir
die Beteiligten kalkulierbarer und planbarer zu machen.
Der Grundgedanke der Reform lautet: sanieren statt liqui-
dieren. Dabei geht es nicht zuletzt darum, die Leistungs-
und Wettbewerbsfdhigkeit des deutschen Insolvenzrechts
im europdischen Vergleich zu verbessern.

Reform in drei Stufen

Das umfangreiche Reformprogramm ist in drei Stufen
unterteilt worden. Die erste Stufe ist bereits umgesetzt:
Hier haben wir mit dem Restrukturierungsgesetz ein
Sonderinsolvenzrecht fiir Banken geschaffen und mit
dem jlingst in Kraft getretenen Gesetz zur Erleichterung
der Sanierung von Unternehmen (ESUG) die Glaubiger-
beteiligung gestarkt und die Moglichkeiten fiir erfolgreiche
Sanierungen erweitert. Vorschlage zur zweiten Stufe haben
wir im Januar dieses Jahres mit dem Referentenentwurf
fiir ein Gesetz zur Verkiirzung des Restschuldbefreiungs-
verfahrens, zur Starkung der Rechte der Glaubiger und
zur Insolvenzfestigkeit von Lizenzen vorgelegt. Damit steht
nun die dritte und letzte Stufe des Reformprogramms an.
Hier wird ein Konzerninsolvenzrecht geschaffen.

ZUR PERSON: SABINE LEUTHEUSSER-SCHNARRENBERGER

Sabine Leutheusser-Schnarrenberger ist seit 28.
Oktober 2009 Bundesministerin der Justiz im Kabinett
von Angela Merkel und bereits seit 1978 Mitglied der
FDP. Von 1979 bis 1990 war sie beim Deutschen Patent-
amt in Miinchen tatig, seit 1990 ist sie Mitglied des
Deutschen Bundestages. 1992 wurde Leutheusser-
Schnarrenberger unter Helmut Kohl erstmals zur Justiz-
ministerin ernannt. Zudem ist sie seit Dezember 2000
Landesvorsitzende der FDP Bayern und war von 2002
bis 2009 stellvertretende Fraktionsvorsitzende sowie
rechtspolitische Sprecherin der FDP-Bundestags-
fraktion. www.bmj.de
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Sabine Leutheusser-Schnarrenberger

Das Konzerninsolvenzrecht

Die Insolvenz eines Konzerns ist mit einer Vielzahl
komplexer Fragen behaftet. Die Lésung des ESUG passt
dennoch genauso fiir verbundene Unternehmen: Wir
wollen den Beteiligten des Insolvenzgeschehens Instru-
mente an die Hand geben, die es ihnen ermoglichen, den
Insolvenzbewaltigungsprozess so effektiv und effizient
wie moglich zu planen, zu gestalten und umzusetzen. Wir
haben dabei vor allem die Falle vor Augen, in denen sich
das Unternehmensganze bei rechtzeitiger und planvoller
Einleitung des Verfahrens noch sanieren und damit erhal-
ten lasst. Die Instrumente des ESUG, wie die Starkung des
Eigenverwaltungs- und des Planverfahrens und die friih-
zeitige Einbindung der Glaubiger, haben den zur Umset-
zung von Sanierungsstrategien erforderlichen Planungs-,
Gestaltungs- und Wirkhorizont der Beteiligten bereits
substanziell erweitert. Das kiinftige Konzerninsolvenz-
recht wird hieran ankniipfen.

Zentralisierung des Insolvenzprozesses

Besonders erfolgreich werden solche Regelungen bei den
konzernformig organisierten Unternehmen sein, bei denen
das Unternehmensganze tiber die rechtlichen Grenzen
der einzelnen Konzerngesellschaften hinweg organisiert
ist. Fiir die effiziente Insolvenzverwaltung eines solchen
Konzerns wird es erforderlich sein, das Unternehmens-
ganze auch im Insolvenzfall zusammenzuhalten, um eine

www.unternehmeredition.de
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Standpunkt

wertvernichtende Aufspaltung in fiir sich
genommen nicht lebensfahige und nur
unter Verlusten verwertbare Unterneh-
mensteile zu vermeiden. Eine solche Auf-
spaltung droht nach jetzigem Recht aber
deshalb, weil fiir jede insolvente Konzern-
gesellschaft ein Insolvenzverfahren zu
ero6ffnen ist, in dessen Rahmen ein Insol-
venzverwalter die Verfiigungsbefugnis
iiber das jeweilige Gesellschaftsvermogen
erhalt. Ziel der durch das Konzerninsolvenz-
recht bereitzustellenden Instrumentarien
wird es deshalb sein, die Folgen dieser
Dezentralisierung des Insolvenzbewalti-
gungsprozesses durch eine bessere
Abstimmung der Verfahren abzumildern.
So sollen widerspriichliche Verwertungs-
strategien vermieden und die Hebung und

Grundlegende Bausteine

Die Koordinierung der Einzelverfahren, zu welcher das
kiinftige Konzerninsolvenzrecht ermutigen wird, soll
auf Grundlage der folgenden vier Bausteine verbessert
werden: Den Konzernlenkern und den eingesetzten
Insolvenzverwaltern sollte es — erstens — moglich sein,
unter den fiir die Konzerngesellschaften zustandigen
Insolvenzgerichten ein Gericht auszuwéhlen, bei dem
mehrere oder alle Verfahren tiber die betroffenen Konzern-
gesellschaften gefiithrt werden konnen. Hierdurch wird
sich der Insolvenzbewaltigungsprozess besser planen
lassen. Und soweit es gelingt, die Einzelinsolvenzverfahren
an einem Gericht abzuwickeln, entfallt der im Normalfall
bestehende zwischengerichtliche Abstimmungsbedarf.
Der zu erodffnende ,Wahlgerichtsstand“ sollte bei dem
Gericht bestehen, das fiir die Eroffnung des Verfahrens
derjenigen Gesellschaft zustandig ist, die den ersten
Insolvenzantrag gestellt hat. Unbeachtlich sollten die
Antrage solcher Gesellschaften sein, die im Gesamt-
konzern — etwa gemessen an dem Bilanzsummen-, Umsatz-
oder Arbeitnehmeranteil — unbedeutend sind. Zweitens
sollten, soweit eine Zusammenfithrung am Wahlgerichts-
stand nicht zustande kommt, die Gerichte dazu angehalten
werden zu priifen, ob nur eine Person zum Insolvenz-
verwalter fiir alle Verfahren bestellt werden kann. Da in
Abhangigkeit vom Einzelfall Griinde bestehen kdonnen,
die gegen eine durchgéngig einheitliche Verwalterbe-
stellung sprechen, bleibt es dem Gericht unbenommen,
mehrere Verwalter zu bestellen. Zur Gewahrleistung einer
weitergehenden Koordinierung vor allem in den Fallen,
in denen eine einheitliche Verwalterbestellung scheitert
oder in denen es nicht gelingt, die Verfahren an einem
Ort zusammenzufiihren, wird — drittens - ein eigenstan-

8| Unternehmeredition ,Steuern & Recht 2012

Mit dem neuen Konzerninsolvenzrecht wird es in Zukunft moglich sein, Sanierungschancen auch in konzern-
Bewahrung von konzernweiten Synergien verbundenen Unternehmen besser zu nutzen. Foto: ginasanders/panthermedia

sichergestellt werden.

diges Koordinierungsverfahren geschaffen. Im Rahmen
dieses Koordinierungsverfahrens ist beabsichtigt, einen
Koordinierungsverwalter zu bestellen, der durchaus
personenidentisch mit einem der fiir die Einzelverfahren
bestellten Verwalter sein kann. Diesem kommt die Auf-
gabe zu, konzernweite Insolvenzbewaltigungs- und ins-
besondere Sanierungsperspektiven zu entwickeln und
den beteiligten Verwaltern, insbesondere in Gestalt eines
Koordinierungsplans, vorzuschlagen. Die Handlungen
des Koordinierungsverwalters und insbesondere der
Koordinierungsplan sollen keine unmittelbar gestaltenden
Wirkungen in den Einzelverfahren haben. Mittelbar werden
sie aber die Kooperationspflichten der beteiligten Verwal-
ter konkretisieren und so positiv auf die Kooperations-
bereitschaft der Verwalter einwirken. Schlie3lich sollen
Koordinierungsrechte und -pflichten auf der Ebene der
Verwalter und der Gerichte kodifiziert werden. Zwar
lassen sich derartige Rechte und Pflichten bereits unter
dem geltenden Recht begriinden. Dennoch ist eine aus-
driickliche Regelung wichtig, da sie Zweifelsfragen aus-
raumen und zu einer Konkretisierung der im Einzelfall
bestehenden Koordinierungspflichten beitragen kann
und so die Existenz dieser Pflichten noch besser in das
Bewusstsein der Pflichtadressaten riickt.

Fazit:]

Mit einem Konzerninsolvenzrecht in dieser Gestalt wird
es in Zukunft moglich sein, Sanierungschancen auch in
konzernverbundenen Unternehmen besser zu nutzen.
Das ist wichtig, weil gerade umsatzstarke Unternehmen
mit vielen Arbeitnehmern vielfach konzernférmig orga-
nisiert sind. Ein eigenes Konzerninsolvenzrecht hat
damit eine erhebliche soziale Dimension.

www.unternehmeredition.de
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Wir konnen das
Beste geben, ...

... weil wir zu den Besten gehoren.

HAVER & MAILANDER berdt Unternehmen und Unternehmer seit mehr als 40 Jahren in allen Bereichen des
Wirtschaftsrechts. Mit unserem Team von 30 Anwdlten begleiten wir unsere Mandanten in allen Phasen der
Unternehmensentwicklung. Unsere Beratung ist individuell und zielorientiert. Zu unseren traditionellen Starken

gehort die Arbeit im internationalen Umfeld, flir die wir weltweit langjdhrige Best-Friends-Beziehungen zu aus-
ldndischen Anwilten unterhalten.

HAVER & MAILANDER steht fiir héchste fachliche Qualitit — wir gehdren zu den Besten.

HAVER & MAILANDER Rechtsanwilte
Lenzhalde 83-85 - 70192 Stuttgart - Telefon +49(0)7 11 /227 44-0 - info@haver-mailaender.de - www.haver-mailaender.de



Einfiihrung

Konsequenzen der steuerpolitischen
Programme der Bundestagsparteien

Auswirkungen auf die effektive Unternehmenssteuerbelastung und die
Position Deutschlands im Feld der EU-Mitgliedstaaten

Von Prof. Dr. Christoph Spengel und Dipl.-Kffr. Lisa Evers, Zentrum fiir
Europdische Wirtschaftsforschung (ZEW), Universitidt Mannheim

Auch wenn mit der Unternehmenssteuerreform 2008 die
letzte grofse Reform des deutschen Steuerrechts nur rund
drei Jahre zurtickliegt, bleibt das deutsche Unternehmens-
steuersystem reformbediirftig. Mit Ausnahme einzelner
Korrekturen bei den GegenfinanzierungsmafSnahmen der
Unternehmenssteuerreform 2008 wurden von der Bundes-
regierung bislang keine nennenswerten steuerpolitischen
Reformprojekte im Bereich der Unternehmensbesteuerung
auf den Weg gebracht. Die derzeit vorliegenden Reform-
vorhaben beschrdnken sich auf die Anpassung des Einkom-
mensteuertarifs zum Abbau der kalten Progression.

Vorschliage der Opposition

Vonseiten der Oppositionsparteien liegen im Gegensatz
dazu sehr weitreichende steuerpolitische Reformvor-
schléage vor. Sie sehen durchweg Tariferhdhungen und
eine Ausweitung der Substanzbesteuerung vor. Im Detail
hervorzuheben sind im Bereich der Unternehmensbe-
steuerung die Anhebung des Koérperschaftsteuersatzes
auf 25% (Die Linke), die Ausweitung der gewerbesteuer-
lichen Hinzurechnung von Finanzierungsentgelten (ins-
besondere Die Linke) sowie die Wiederbelebung der
Vermogensteuer fiir juristische Personen (SPD). Im Rah-
men der Besteuerung natiirlicher Personen von Bedeutung
sind insbesondere die Anhebung des Spitzensteuersatzes

ZuU DEN PERSONEN: PROF. DR. CHRISTOPH SPENGEL
UND DiPL.-KFFR. LiSA EVERS

Prof. Dr. Christoph Spengel ist Inhaber des Lehrstuhls
fiir Allgemeine Betriebswirtschaftslehre und Betriebs-
wirtschaftliche Steuerlehre Il an der Universitat Mann-
heim. Zudem ist er Mitglied des Wissenschaftlichen
Beirats beim Bundesministerium der Finanzen sowie
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der Einkommensteuer auf 49% (Biindnis 90/Die Griinen
und SPD) bzw. 53% (Die Linke) und des Satzes der Abgel-
tungsteuer auf 32% (SPD) sowie die Riickkehr zur pro-
gressiven Besteuerung von Kapitaleinkommen (Biindnis
90/Die Griinen und Die Linke). Zudem sehen alle drei
Oppositionsparteien die Wiederbelebung der Vermogen-
steuer (SPD und Die Linke) bzw. die Einfithrung einer
privaten Vermogensabgabe (Biindnis 90/Die Griinen) vor.

Auswirkungen der Reformvorschlige

auf die effektive Steuerbelastung

Im Rahmen der im Auftrag der Stiftung Familienunterneh-
men vom Zentrum fiir Europaische Wirtschaftsforschung
in Mannheim erstellten Studie ,,Unternehmensbesteue-
rung in Deutschland. Eine kritische Bewertung und Hand-
lungsempfehlungen fiir die aktuelle Steuerpolitik“ wurden
die Auswirkungen der steuerpolitischen Reformvor-
schlage auf die effektive Steuerbelastung von Unterneh-
men und ihren Anteilseignern mithilfe des finanzplange-
stiitzten Simulationsmodells European Tax Analyzer fiir
ein Modellunternehmen quantifiziert und analysiert.
Kern des European Tax Analyzer ist ein Unternehmens-
modell, mit dessen Hilfe die effektiven Steuerbelastungen
von Unternehmen und ihren Beteiligten unter Beriicksich-
tigung samtlicher relevanter Steuerarten und deren

www.unternehmeredition.de



Interdependenzen {iber einen Zeitraum von zehn Jahren
berechnet werden. Die effektive Steuerbelastung wird
im Wege einer Veranlagungssimulation ermittelt. Die
Ergebnisse dieser Untersuchung werden im Folgenden
zusammengefasst.

Auswirkungen fiir Kapitalgesellschaften

Die quantitative Analyse der steuerpolitischen Reform-
iiberlegungen mithilfe des European Tax Analyzer zeigt,
dass die Reformvorschlage der Partei Die Linke zu einem
deutlichen Anstieg der Unternehmenssteuerbelastung
einer Kapitalgesellschaft um 46,59% im Vergleich zum
Rechtsstand 2011 fiihren. Dies ist im Wesentlichen auf
die vorgesehene Anhebung des Korperschaftsteuersatzes
auf 25% sowie den vollstandigen Einbezug von Finanzie-
rungsentgelten fiir Sach- und Finanzkapitaliiberlassung
bei der Gewerbesteuer zuriickzufiihren. Belastend wirkt
sich zudem der vollstandige Einbezug von Finanzierungs-
entgelten fiir Sach- und Finanzkapitaltiberlassung bei der
Gewerbesteuer aus. Wird die Besteuerung der Anteils-
eigner in die Betrachtung einbezogen, wird deutlich,
dass die Reformiiberlegungen der Oppositionsparteien
vor allem auf der Ebene der Anteilseigner, also bei der
Besteuerung natiirlicher Personen, spiirbare Mehrbelas-
tungen in Hohe von 18,82% (SPD), 32,29% (Biindnis 90/
Die Griinen) und 119,05% (Die Linke) bewirken. Dies ist in
erster Linie auf die Wiederbelebung der Besteuerung des

Vermogens natiirlicher Personen zuriickzufiihren. Bei
Biindnis 90/Die Griinen und Die Linke fallen dariiber
hinaus die Anhebung des Spitzensteuersatzes der Ein-
kommensteuer auf 49% bzw. 53% sowie die Riickkehr zur
progressiven Besteuerung von Kapitaleinkommen ins
Gewicht. Die Reformvorschlage von Die Linke sehen
zudem keinerlei Entlastung fiir die Vorbelastung der
Gewinnausschiittungen mit Unternehmenssteuern vor.

Auswirkungen fiir Personengesellschaften

Firmiert das Unternehmen in der Rechtsform der Personen-
gesellschaft, treten im Vergleich zur Kapitalgesellschaft
die Auswirkungen der Anhebung des Spitzensteuersatzes
der Einkommensteuer starker in den Vordergrund,
wihrend die Anderungen bei den gewerbesteuerlichen
Hinzurechnungen von geringerer Bedeutung sind. Da es
bei der Personengesellschaft nicht zur Doppelbesteue-
rung der Unternehmensgewinne kommt, ist das Reform-
konzept von Die Linke mit 94,85% mit einer etwas gerin-
geren Mehrbelastung im Vergleich zum Rechtsstand 2011
verbunden als im Falle der Kapitalgesellschaft. Die Aus-
wirkungen der Reformvorschlage von FDP, Biindnis 90/
Die Griinen und SPD bewegen sich hingegen auf einem
mit der Kapitalgesellschaft vergleichbaren Niveau. Die
folgende Grafik weist die effektive Steuerbelastung einer
Kapitalgesellschaft im Falle der Umsetzung der steuer-
politischen Reformprogramme fiir das zugrunde liegende
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ABB. 1: EFFEKTIVE STEUERBELASTUNG IN DEUTSCHLAND IN DEN JAHREN

1990, 1993, 1998, 2004 uND 2012 sowIE BEI UMSETZUNG DER STEUERPOLITISCHEN
REFORMUBERLEGUNGEN (KAPITALGESELLSCHAFT UBER ZEHN PERIODEN)
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Abkehr von der direkten Substanz-

besteuerung infolge des Wegfalls der Vermogensteuer im
Jahr 1997 und der Gewerbekapitalsteuer im Jahr 1998. Die
Grafik macht deutlich, dass die Steuerreformprogramme
der Oppositionsparteien den deutlichen Riickgang der
effektiven Steuerbelastung im Zuge der Steuerreformen
der vergangenen zwei Jahrzehnte zum Teil oder sogar
vollstandig kompensieren wiirden.

Reformvorschlige der Opposition verschlechtern
die Standortattraktivitat

Der Vergleich mit den ibrigen EU-Mitgliedstaaten macht
schlielich deutlich, dass die Umsetzung der steuerpoli-
tischen Reformvorschlage der Oppositionsparteien die
steuerliche Standortattraktivitat Deutschlands und die
Wettbewerbsfahigkeit deutscher Unternehmen erheblich
verschlechtern wiirde. Wahrend Deutschland zum Rechts-
stand des Jahres 2011 Rang 21 (Unternehmensebene)
bzw. 20 (Gesamtebene) im Ranking der EU-27 einnimmt,
ist mit den Reformvorschlagen von Die Linke der vor-
letzte (Unternehmensebene) bzw. der letzte Platz (Gesamt-
ebene) im Landerranking verbunden. Auch die Reform-
vorschlage von Biindnis 90/Die Griinen und der SPD
bewirken bei Betrachtung der Gesamtebene eine deutliche
Verschlechterung der Position Deutschlands um sechs
Platze auf Rang 26. Die Reformvorschlage der FDP bewirken
im Gegensatz dazu nur bei alleiniger Betrachtung der
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Unternehmensebene eine geringfligige Verbesserung um
drei Platze von Rang 21 auf Rang 18, wahrend die Positio-
nierung bei Betrachtung der Gesamtebene konstant bleibt.

Fazit:

Zusammenfassend ist festzuhalten, dass die Bundesre-
gierung weit entfernt davon ist, die im Koalitionsvertrag
verankerten steuerpolitischen Ziele umzusetzen. Die
vorliegenden Steuerreformplane der Bundesregierung
beschréanken sich auf die Anpassung des Einkommen-
steuertarifs zum Abbau der kalten Progression. Im
Gegensatz dazu sind die steuerpolitischen Vorschléage
der Oppositionsparteien sehr weitreichend. Sie sehen
durchweg Tariferh6hungen bei der Einkommensbe-
steuerung (und z.T. bei der Kdrperschaftsteuer) vor.
Fir samtliche Reformkonzepte der Oppositionsparteien
pragend ist zudem die Ausweitung der Substanzbe-
steuerung, was sowohl in Zeiten guter Konjunktur, ins-
besondere aber bei volatilen Ergebnissen und in Krisen-
zeiten ein falsches Signal ist. Im Falle einer Umsetzung
der Steuerreformprogramme der Oppositionsparteien
wirde sich die Position Deutschlands im Ranking der
EU-Mitgliedstaaten — insbesondere bei Betrachtung der
Gesamtebene unter Einbezug der Besteuerung der
Anteilseigner — erheblich verschlechtern.

www.unternehmeredition.de
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Eigenkapital- versus

Fremdkapitalfinanzierung

Eigenkapitalfinanzierung bleibt bei Start-ups alternativlos

Von Dr. Bernhard Noreisch, Rechtsanwalt,
Kaufmann Lutz Rechtsanwaltsgesellschaft mbH

Nach der Ermittlung des Finanzierungsbedarfs stellt sich fiir
Unternehmensgriinder die Frage nach der Finanzierung
thres Vorhabens. Die eigenen Ressourcen sind meist nicht
sonderlich ergiebig, und auch Family & Friends fiihren gerade
bei etwas kapitalintensiveren Unternehmungen nicht zum
Ziel. Da sich Start-ups zumeist durch eine Kombination aus
fehlenden Sicherheiten und hohem Risiko auszeichnen,
sind Fremdkapitalgeber rar. Zwar existiert die ein oder
andere politisch motivierte Fordermdglichkeit. Selbst mit
der Ubernahme selbstschuldnerischer Biirgschaften der
Griinder sind Banken jedoch in der Regel zumindest im
Friihstadium eines Unternehmens nicht davon zu iiber-
zeugen, das bestehende Restrisiko zu tragen. Eigenkapital-
geber bieten daher oftmals die einzige und, wie nachstehend
ausgefiihrt, eine durchaus sinnvolle Moglichkeit, ein Unter-
nehmen erfolgreich zu starten oder zu erweitern.

Vergleich von Eigenkapital-

und Fremdkapitalfinanzierung

Die Unterscheidung zwischen Eigenkapital und Fremd-
kapital orientiert sich klassischerweise an der Mittel-
herkunft. Vereinfacht gesagt stellt Eigenkapital (engl.
equity) den Teil des Vermogens eines Unternehmens dar,
der nach Abzug der Schulden verbleibt. Unter dem Begriff
,Fremdkapital“ kann man eben diese Schulden des Unter-
nehmens verstehen.

Fremdkapital

Ein ganz wesentlicher Unterschied zwischen den beiden
,Finanzierungsquellen“ besteht in der Riickzahlbarkeit
der Mittel. Eigenkapital steht unbefristet zur Verfiigung,
Fremdkapital muss zu einem bestimmten Zeitpunkt

ZUR PERSON: DR. BERNHARD NOREISCH

Dr. Bernhard Noreisch, LL.M., ist Fachanwalt fiir Han-
dels- und Gesellschaftsrecht und Partner der Kaufmann
Lutz Rechtsanwaltsgesellschaft mbH in Miinchen.
Seine Arbeitsschwerpunkte liegen in den Bereichen
Unternehmenstransaktionen und M&A mit dem Fokus
auf Venture Capital-Investitionen.
www.kaufmannlutz.com
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zuriickbezahlt werden. Die Uberlassung von Fremdkapital
erfolgt nach allgemeinen schuldrechtlichen Regeln, ist
kiindbar und befristet und begriindet einen direkten
Vergiitungsanspruch des Kapitalgebers. Diese Zinsauf-
wendungen des Kapitalsuchenden sind im Rahmen der
Zinsschranke steuerlich absetzbar. Der Fremdkapitalgeber
ist nicht am Gewinn und Verlust des Unternehmens
beteiligt und haftet nicht mit seinem Kapital. Sein Riickzah-
lungsanspruch wird in der Regel durch Sicherheiten, wie
Biirgschaften der Griinder oder Sicherungsrechte am
Anlage- oder Umlaufvermoégen des Unternehmens, abge-
sichert, und er wird im Falle einer Insolvenz vor den
Eigenkapitalgebern bevorzugt befriedigt.

Eigenkapital

Eigenkapitalgeber stellen hingegen ihre Mittel unbefristet
zur Verfliigung, erhalten keine laufende Vergiitung tiber
eine Verzinsung, fordern keine Sicherheiten und sind
unmittelbar am unternehmerischen Erfolg und Risiko
beteiligt. Im Falle einer Insolvenz wird der Eigenkapital-
geber nachrangig — also meist gar nicht — bedient. Inves-
toren sind zu einer solch risikoreichen Finanzierung
natiirlich nur bereit, wenn eine entsprechende Rendite
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in Aussicht steht. Da der Eigenkapitalgeber diese Rendite
nicht durch reguldre Zinszahlungen erreichen kann,
muss er auf einen erfolgreichen Exit hinarbeiten, bei dem
er seine Beteiligung mit entsprechendem Gewinn weiter-
verauf3ern kann. Um dieses Ziel abzusichern, lassen sich
Eigenkapitalgeber in den entsprechenden Beteiligungs-
vertragen zum einen Mitsprache- und Kontrollrechte und
zum anderen sogenannte exitbezogene Rechte (exit-rela-
ted rights), wie etwa Mitverkaufsrechte (tag along rights)
und Mitverauf3erungspflichten (drag along rights) oder
Erl6s- und Liquidationspraferenzen einrdumen. Dadurch
versucht der Investor sicherzustellen, dass sich zum einen
das Unternehmen auch in seinem Sinne entwickelt und
zum anderen renditetrachtige Verkaufsopportunitaten
nicht infolge Uneinigkeit im Gesellschafterkreis ungenutzt
verstreichen.

Mischform Mezzanine

Zwischen der reinen Eigenkapital- und der reinen Fremd-
kapitalfinanzierung existiert zudem eine ganze Reihe von
mezzaninen Finanzierungsinstrumenten. Diese Misch-
formen, wie etwa stille Beteiligungen, Genussrechte, Nach-
rangdarlehen oder Wandeldarlehen, stehen hinsichtlich
des Rangs im Verwertungsfall hinter den sonstigen Fremd-
kapitalgebern und vor den Eigenkapitalinvestoren. Damit
korreliert ein im Vergleich zum reinen Fremdkapital hohe-
res Entgelt fiir die Kapitalbereitstellung. Je nach indivi-
dueller Ausgestaltung kann das zeitlich befristet zur
Verfiigung gestellte Kapital als bilanzielles Eigenkapital
qualifiziert werden. Die Rendite auf das Mezzaninekapital
besteht in der Regel aus regularen Zinseinkiinften und
einer Teilnahme am Unternehmenserfolg, die tiber Bezugs-
rechte, Wandlungsrechte oder Optionen auf Unterneh-
mensbeteiligungen oder gesonderte Pramienzahlungen
vermittelt wird.

Eigenkapitalfinanzierung

bleibt fiir Start-ups unerlisslich

Klassisches Fremdkapital steht jungen Unternehmen in
der Regel nicht zur Verfiigung, da mangels verfiigbarer
Sicherheiten entweder bereits die Grundvoraussetzungen
fir die Kreditvergabe der angesprochenen Kreditinstitute
nicht erfiillt werden konnen oder aber die Fremdkapital-
kosten infolge unzureichender Bonitéat viel zu hoch waren
und den meist geringen Cashflow unvertretbar stark
belasten wiirden. Eigenkapitalgeber verlangen einen belast-
baren Business Case mit einem skalierbaren Geschafts-
modell. Weitere Sicherheiten werden nicht gefordert. Der
Cashflow des Unternehmens wird nicht belastet. Die durch
die Kontroll- und Mitwirkungsrechte des Eigenkapital-
investors einhergehende Professionalisierung des Melde-
wesens im Unternehmen bringt tiberwiegend Vorteile, da
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Ein ganz wesentlicher Unterschied zwischen Fremd- und Eigenkapital besteht in der
Fristigkeit der Mittel sowie der Belastung des Cashflows.
Foto: Andreas Pulwey/panthermedia

es zu engmaschiger Zieldefinition und -tiberpriifung
zwingt. Zudem ist zu berticksichtigen, dass auch die
Covenants in tiblichen Darlehensvertragen zur Fremd-
kapitalfinanzierung zu dhnlichen Regulierungen der
Unternehmensfiihrung fithren. Neben nicht riickzahlbaren
Finanzmitteln bieten Eigenkapitalinvestoren, wie Venture-
Capital-Fonds, einige Family Offices und Business Angels,
zudem meist wertvolle Management-Beratung und Kon-
takte zur Umsetzung von Wachstum und zum Aufbau von
Kooperationen mit strategischen Partnern. Auch bei der
Beschaffung von 6ffentlichen Fordermitteln, etwa durch
Kofinanzierung der KfW, sind solche Investoren oftmals
hilfreich. Dariiber hinaus starkt der Mittelzufluss die
Eigenkapitalbasis und verbessert dadurch die Moglich-
keiten, kiinftig Fremdkapital aufzunehmen, also etwa die
spater anstehende Wachstumsfinanzierung zumindest
auch zum Teil durch Fremdkapital zu decken.

Damit diese dargestellten Vorteile der Eigenkapitalfinan-
zierung im Ergebnis (iberwiegen, gilt es bei der Verhand-
lung der Beteiligungskonditionen, die durch die iblichen
Mitbestimmungsrechte von Eigenkapitalinvestoren einher-
gehende Beschrankung der eigenen Handlungsfreiheit
der Griinder und des Managements in einem verniinftigen
Rahmen zu halten. Wenn dies gelingt — und viele VC-Inves-
toren aus dem Inland stellen in diesem Bereich auch
keine tiberzogenen Anforderungen - stellt die Eigenkapital-
finanzierung fiir junge aufstrebende Unternehmen und
Unternehmer einen nicht wegzudenkenden Finanzierungs-
baustein dar, der oftmals erst die Basis fiir kiinftige, dann
auch mit Fremdkapital finanzierte Expansionsschritte
darstellt.
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Attraktive Alternative

Rechtsform der SE hilft bei Internationalisierung

Von Dr. Oliver Schmidt, Partner, Menold Bezler Rechtsanwiilte

Familienunternehmen, die weltweit tdtig sind und wachsen
wollen, bietet eine Europdische Aktiengesellschaft (SE)
viele Vorteile. Die Unwandlung in diese Gesellschaftsform
ist jedoch komplex. Nicht nur Dax-Unternehmen wie der
Energieversorger Eon planen in diesem Jahr den Wechsel
zur Societas Europaea (SE). Auch Familienunternehmen
wie der Mischkonzern Freudenberg aus Weinheim an der
BergstrafSe oder der Armaturen- und Brausenhersteller
Hansgrohe aus Schiltach im Schwarzwald streben eine
Umuwandlung in diese EU-weit anerkannte Rechtsform an.

Zunahme der SEs

Das European Trade Union Institute in Briissel zahlte im
Maérz europaweit 1.113 SEs, davon 210 mit operativem
Geschaftsbetrieb und mehr als fiinf Mitarbeitern. Im
Dezember letzten Jahres waren es noch 993. Die meisten
haben ihren Sitz in Tschechien (676/44) und Deutschland
(194/95). Ausschlaggebend fiir die Wahl dieser Gesellschafts-
form ist oft die fortschreitende Internationalisierung der
Geschafte. Im Ausland werden Personengesellschaften
selten verstanden. Das gilt auch fiir die Steuerbehorden.
Die Rechtsform der SE verhilft zu mehr Transparenz und
vereinfacht den grenziiberschreitenden Umgang mit Amtern.

Struktur- und Kostenvorteile

Bevor die EU die européische Aktiengesellschaft einfiihrte,
mussten sich Kapitalgesellschaften jeweils nach dem
nationalen Gesellschafts- und Steuerrecht richten, wenn
sie eine auslandische Niederlassung oder Tochtergesell-
schaft griinden wollten. Oft waren dafiir komplizierte
Firmengeflechte notwendig. Statt in jedem Land eine neue
Gesellschaft nach dem dort giiltigen nationalen Recht zu
griinden, kann eine SE neue Betriebe europaweit ohne viel

ZUR PERSON: DR. OLIVER SCHMIDT

Dr. Oliver Schmidt ist Fachanwalt fiir Steuerrecht und
Partner bei Menold Bezler Rechtsanwalte Partner-
schaft in Stuttgart. Die Rechtsanwalts- und Notarkanz-
lei zahlt laut Juve Handbuch Wirtschaftskanzleien des
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www.menoldbezler.de
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Biirokratie und Zeitaufwand eingliedern. Der Vorstand
steuert alle europdischen Standorte mit einer Rechts-
struktur, einer einheitlichen Geschéftsfiihrung und einem
Berichtssystem. Wer das Fiir und Wider einer SE abwagt,
darf aber nicht vergessen, dass die Griindungsvoraus-
setzungen streng sind. Auf dem langen Weg zu einer
Einigung tiber die europdische Aktiengesellschaft musste
die EU den Mitgliedstaaten nationale Wahlrechte bei der
Ausgestaltung der rechtlichen Details zugestehen. Dazu
zahlt der Riickgriff auf bestimmte nationale Gesetze wie
das Aktiengesetz in Deutschland. Dadurch gibt es inner-
halb Europas SEs unterschiedlicher Pragung. So hat die
Entscheidung iiber den Sitz der européischen Aktien-
gesellschaft Auswirkungen auf Leitung und Uberwachung
des jeweiligen Unternehmens.

Vorstand und Aufsichtsrat in Personalunion

Bei einer SE mit Sitz in Deutschland kénnen sich die
Griinder zwischen monistischem oder dualistischem
Modell entscheiden. Bei ersterem verfiigt die Gesellschaft
liber nur ein Leitungsorgan, den Verwaltungsrat. So kann
beispielsweise der Inhaber eines Familienunternehmens
als Verwaltungsratsprasident Leitung und Kontrolle
vereinen. Dadurch entsteht grof3er Handlungsspielraum
fir unternehmerische Entscheidungen. Auch wenn die
Anteilseigner den Verwaltungsrat besetzen, behalten sie

www.unternehmeredition.de
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das Sagen im Unternehmen wie in einer GmbH. Der Verwal-
tungsrat kann dem Geschéftsfiihrer strikte Weisungen
erteilen. Er ist nicht auf die Kontrolle aus der Distanz des
Aufsichtsratsvorsitzenden beschrankt. Seine Mitglieder
konnen in das operative Geschaft eingreifen, ohne taglich
in der operativen Verantwortung zu stehen. Die monisti-
sche Struktur bietet sich fiir mittelstandische Unternehmen
an. Insbesondere Familiengesellschaften bevorzugen oft
eine personalistisch gepragte Organisation, die sich bis-
lang vor allem mithilfe einer GmbH oder GmbH & Co. KG
verwirklichen lief3. So ist die SE auch eine interessante
Option fiir Mittelstandler in der Rechtsform der AG. Denn
viele Allein- oder Mehrheitsgesellschafter halten das
deutsche dualistische Leitungssystem mit Aufsichtsrat
und Vorstand fiir unbefriedigend und kompliziert. Bei
der dualistischen Variante leiten die Vorstandsmitglieder
die SE in eigener Verantwortung. Sie werden von einem
Aufsichtsrat bestellt und tiberwacht. Die Hauptversamm-
lung der Aktionare entscheidet daneben tiber die ihr zu-
gewiesenen Aufgaben wie Bestellung des Aufsichtsrates,
Satzungsanderung und Entscheidung tiber die Gewinn-
verwendung. Das dualistische Modell unterscheidet sich
von den Corporate-Governance-Strukturen einer deutschen
Aktiengesellschaft nur hinsichtlich der besonderen Regeln
der Arbeitnehmerbeteiligung.

Moderate Mitbestimmung

Bei einer SE verhandeln Unternehmensfiihrung und Arbeit-
nehmer den Grad der Mitbestimmung im Aufsichtsrat.
Dabei sind zahlreiche, komplexe Einzelvorschriften
beziiglich Wahl, Zusammensetzung und Fristen zu beachten,
um die Eintragung der SE nicht zu gefadhrden. Scheitert
die Verhandlung, greifen gesetzliche Auffangregelungen,
um die Mitbestimmung sicherzustellen. In diesem Fall
richtet sich die Zahl der in den Aufsichts- bzw. Verwaltungs-
rat der SE aufzunehmenden Arbeitnehmer nach dem
hochsten Mitbestimmungsniveau innerhalb der Griindungs-
gesellschaften. Das einmal vereinbarte oder kraft Gesetzes
begriindete Mitbestimmungsniveau wird nicht mehr
beriihrt, auch wenn das Unternehmen und die Mitarbeiter-
zahl stark wachsen. Es wird quasi eingefroren. Nur bei
strukturellen Anderungen, die geeignet sind, Beteiligungs-
rechte der Arbeitnehmer zu mindern, sind neue Verhand-
lungen mit den Arbeitnehmervertretern zu fithren. Das
ist beispielsweise der Fall, wenn eine der Mitbestimmung
unterliegende Gesellschaft auf die SE verschmolzen werden
soll. Denn durch die Verschmelzung wiirden die hinzu-
kommenden Arbeitnehmer ihre bisherigen Mitbestim-
mungsrechte verlieren. Die SE ist somit besonders
interessant fur Mittelstandler, die damit rechnen, die
Schwelle zur Arbeitnehmerbeteiligung im Aufsichtsrat
zu Uiberschreiten. In einer AG oder GmbH muss der
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ABB. 1: ANZAHL DER ALS SE REGISITRIERTEN UNTERNEHMEN
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Quelle: European Trade Union Institute ETUI ECDB,
www.ecdb.worker-participation.eu (1 March 2012)

Aufsichtsrat zu einem Drittel mit Arbeitnehmern besetzt
sein, sobald sie iber 500 Mitarbeiter hat. Sind es Gber
2.000, stellen die Arbeitnehmervertreter 50% der Aufsichts-
rate. Stark wachsenden Unternehmen bietet die Societas
Europaea auch Vorteile hinsichtlich der Finanzierung. So
kann die SE an die Bérse gehen, um neues Eigenkapital zu
beschaffen. Und sie kann den Zugang zu internationalen
Kapitalgebern und Banken erleichtern, da sie tiber Europa
hinaus bekannt ist, wihrend die Bedeutung einer GmbH
& Co. KG Investoren in Hongkong oder Bombay nur
schwer zu vermitteln ist.

Fazit:

Die SE ist eine interessante Option fir stark wachsende
und global tatige Mittelstandler, die ab einer bestimmten
Grofie Arbeitnehmervertreter in die Kontrollgremien
einziehen lassen miissen. Allerdings bedarf es im Vorfeld
eines Wechsels in diese Rechtsform oft langwieriger
und teurer Gesprache, weil mit den Arbeitnehmerver-
tretern in allen Landesgesellschaften verhandelt werden
muss. Gerade fiir Familienunternehmen kann die SE
trotz der aufwendigen und haufig kostspieligen Griin-
dung attraktiv sein, weil der Inhaber etwa als Verwal-
tungsratsprasident den geschaftsfiihrenden Managern
Weisungen fiir das operative Geschift erteilen darf,
statt nur aus der Distanz des Aufsichtsratsvorsitzenden
zu kontrollieren. Auch konnen Familienunternehmer
Kindern und Verwandten Aktienanteile ohne Notar und
Biirokratie (ibertragen, um sie flexibel am Unternehmen
zu beteiligen.
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Einfiihrung

Wichtige Anderungen im Freiverkehr
der Frankfurter Wertpapierbérse

Schliefiung des First Quotation Board und Einfiihrung einer Prospektpflicht

Michael Neises und Jens Held, Rechtsanwiilte, Berger, Steck
& Kollegen Rechtsanwaltsgesellschaft Steuerberatungsgesellschaft mbH

Das First Quotation Board (FQB) im Open Market (Freiver-
kehr) der Frankfurter Wertpapierbérse (FWB) wird aufgrund
anhaltender Verdachtsfdille von Marktmanipulation zum
Ende des dritten Quartals 2012 geschlossen. Parallel zur
bevorstehenden SchliefSung des FOB werden kiinftig auch
die fiir den Entry Standard geltenden Regeln verschdrtft.
Insbesondere wird der Zugang zum Entry Standard als ein
offentliches Angebot gelten und somit eine Prospektpflicht
nach § 3 Wertpapierprospektgesetz (WpPG) auslésen.
Betroffen von diesen einschneidenden Mafsnahmen sind
rund 450 Unternehmen, die derzeit im FQB der FWB notiert
sind, darunter vor allem Emittenten aus Deutschland,
Kanada, England, der Schweiz und den USA sowie die
Unternehmen, die kiinftig eine Notierung im Entry Standard
anstreben.

Michael Neises Jens Held

Konsequenzen fiir die Unternehmen
Aufgrund der vorgesehenen Anderungen miissen Unter-

verordnung entspricht. Der Prospekt ist gem. § 5 WpPG
in einer leicht analysierbaren und verstandlichen Form
nehmen, die eine Notierung im Entry Standard anstreben, zu verfassen und hat u.a. folgenden Inhalt: Zusammen-
kiinftig einen Wertpapierprospekt erstellen und diesen fassung, Risikofaktoren, das Angebot, Kapitalausstat-
von der BaFin billigen lassen. Alle derzeit im FQB gelisteten tung und Verschuldung, Verwasserung, Darstellung
und Analyse der Finanz- und Ertragslage, Geschafts-
tatigkeit der Emittenten, allgemeine Angaben tiber
den Emittenten, Besteuerung, Finanzinformationen,
jungster Geschaftsgang und Aussichten. Nach § 19
Abs. 1 WpPG ist der Prospekt eines Inlandsemittenten
grundsatzlich in deutscher Sprache abzufassen. Inlands-

Unternehmen miissen in den Entry Standard oder den
regulierten Markt wechseln, um ihre Notierung in Frank-
furt zu erhalten.

Voraussetzungen fiir das Listing im Entry Standard
1. Veroffentlichung eines BaFin-gebilligten Prospekts:

Im Rahmen der kiinftigen Einbeziehung in den Entry
Standard wird es fiir Unternehmen erforderlich sein,
einen von der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungs-
aufsicht (BaFin) gebilligten Prospekt zu veroffentlichen,
der den Vorgaben des WpPG und der EU-Prospekt-

ZUR PERSON: MICHAEL NEISES UND JENS HELD

Michael Neises, Rechtsanwalt und Solicitor (England &
Wales), ist Geschaftsfiihrer, Jens Held ist Rechtsanwalt
bei Berger, Steck & Kollegen Rechtsanwaltsgesellschaft
Steuerberatungsgesellschaft mbH, Frankfurt am Main.
Die Kanzlei betreut ihre Mandanten in den Schwer-
punkten Bank- und Kapitalmarktrecht, Steuerrecht
und M&A. www.bsk-legal.com
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emittenten, die den Prospekt in englischer Sprache
abfassen wollen, konnen neben dem o6ffentlichen
Angebot in Deutschland auch ein 6ffentliches Angebot
in einem oder mehreren anderen Staaten des Euro-
paischen Wirtschaftsraums durchfiihren. In jedem
Fall muss aber stets die Prospektzusammenfassung
in deutscher Sprache erfolgen.

. Erforderliche Finanzinformationen: Voraussetzung

fiir die Einbeziehung in den Entry Standard ist schon
heute, dass der Emittent einen gepriiften Konzern-
abschluss und Konzernlagebericht fiir das der Antrag-
stellung vorangegangene Jahr nach nationalem GAAP
(Generally Accepted Accounting Principles) oder IFRS
(International Financial Reporting Standards) vorlegt.
Sofern keine Pflicht zur Aufstellung eines Konzern-
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abschlusses besteht, geniigt ein nach den anwendbaren
nationalen Vorschriften erstellter gepriifter Einzel-
abschluss nebst Lagebericht. In den kiinftig fiir die
Einbeziehung in den Entry Standard erforderlichen
Prospekt miissen grundséatzlich die gepriiften histo-
rischen Finanzinformationen der vergangenen drei
Geschaéftsjahre des Emittenten aufgenommen werden.
Nach welchen Rechnungslegungsstandards diese zu
erstellen sind, richtet sich in erster Linie nach der
Verordnung (EG) Nr. 1606/2002. Bei Emittenten aus
Deutschland oder EU-Mitgliedstaaten ist es dabei
ausreichend, dass sie jeweils nach ihren nationalen
Rechnungslegungsstandards, im Falle Deutschlands
mithin nach HGB, bilanzieren. Einigen Emittenten
wird sich auch die Frage nach der Erforderlichkeit
von Pro-Forma-Finanzinformationen stellen, die
insbesondere bei in der jiingeren Vergangenheit
vorgenommenen Einbringungsvorgangen, Sachkapital-
erh6hungen oder Unternehmenszusammenschliissen
in den Prospekt aufgenommen werden miissen.

3. Folgepflichten im Entry Standard: Bereits heute setzt
die Einbeziehung in den Entry Standard die Erfiillung
verschiedener Folgepflichten voraus, die bei einem
Listing im FQB bisher nicht relevant waren. Hierzu
zahlen diverse Veroffentlichungspflichten auf der
Internetseite des Emittenten wie z.B. wesentliche
Unternehmensnachrichten oder Tatsachen, die den
Borsenpreis beeinflussen konnen, ein gepriifter Jahres-
abschluss, ein Halbjahresbericht, ein jahrlich zu
aktualisierendes Unternehmenskurzportrait und ein
aktueller Unternehmenskalender unter Angabe aller
wesentlichen Finanztermine. Im Zuge der Verschar-
fungen der Folgepflichten werden insbesondere die
Anforderungen an die zu veroffentlichenden Halbjahres-
berichte angehoben werden. Zudem wird der Emittent
direkt, statt wie bisher mittelbar iber seinen beglei-
tenden Handelsteilnehmer, zur Erfiillung der Folge-
pflichten gegeniiber der Borse verpflichtet sein.

Zulassung der Aktien zum Handel im regulierten
Markt

Alternativ zu einer Notierung im Entry Standard konnen
Unternehmen auch die Zulassung ihrer Aktien zum Handel
im regulierten Markt anstreben. Auch hierzu ist ein BaFin-
gebilligter Prospekt zu veroffentlichen. Hohere Anforde-
rungen als im Entry Standard ergeben sich dann vor allem
hinsichtlich der Finanzberichterstattung (z.B. gepriifte
IFRS-Konzernabschliisse, Zwischenmitteilungen) sowie
bei den Zulassungsfolgepflichten (z.B. Veroéffentlichung
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Bei der Zulassung der Aktien zum Handel im regulierten Markt ergeben sich vor allem
hinsichtlich der Finanzberichterstattung und den Zulassungsfolgepflichten héhere
Anforderungen. Foto: zagart701/panthermedia

wesentlicher Stimmrechtsanteile ab 3% der Stimmrechte;
Veroffentlichung von Directors‘ Dealings; Geltung des
WpUG, Wertpapiererwerbs-und Ubernahmegesetz). Neben
den unterschiedlichen Anforderungen hinsichtlich der
Finanzinformationen ist der Prospekt, den ein Unter-
nehmen fiir die Bérsenzulassung zum Handel im regulier-
ten Markt benétigt, nach § 5 Abs. 3 WpPG neben dem
Unternehmen als Emittent auch von einem Kredit- oder
Finanzdienstleistungsinstitut als Zulassungsantragssteller
zu unterzeichnen. In der Regel wird ein solches Kredit-
oder Finanzdienstleistungsinstitut mit Blick auf die Pros-
pekthaftung darauf bestehen, dass neben einer entspre-
chenden Haftungsfreistellung durch den Emittenten bzw.
die Hauptaktionare auch tibliche Disclosure- und Legal
Opinions von den die Transaktion begleitenden Rechts-
anwalten bzw. Comfort Letter von den Abschlusspriifern
in Bezug auf die im Prospekt wiedergegebenen Finanz-
informationen abgegeben werden. Mit Blick auf die hoheren
Anforderungen im Vergleich zu einem Listing im Entry
Standard ist mit einer deutlich zeit- und kostenintensiveren
Vorbereitungszeit fiir eine Zulassung im regulierten Markt
zu planen.

Die von der Deutschen Borse angekiindigten Anderungen
fiir den Freiverkehr der Frankfurter Borse schaffen eine
deutlich héhere Transparenz fiir Investoren, was die
Attraktivitat des Entry Standards grundsatzlich sowohl
fiir Investoren als auch fiir geeignete Emittenten verbessern
sollte. Die erhOhten Anforderungen erfordern jedoch eine
sorgfaltige und friithzeitige Vorbereitung der Borsenkandi-
daten, um ein erfolgreiches Listing zu ermoglichen.
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Bilanzierung

Die Chance zur Eigenkapitalerh6hung?

Gestaltungspotenzial durch das Aktivierungswahlrecht fiir selbst geschaffene
immaterielle Anlagegiiter in der Handelsbilanz

Von Rainer Weichhaus, Partner, und Konstantin Maretis, Rechtsanwalt,
RoeverBroennerSusat GmbH & Co. KG

Seit Inkrafttreten des Bilanzrechtsmodernisierungsgesetzes
(BilMoG) besteht fiir nach deutschen Rechnungslegungs-
standards bilanzierende Unternehmen — in Abweichung zum
Ansatzverbot nach friiherer Rechtslage — ein gesetzliches
Aktivierungswahlrecht fiir selbst geschaffene immaterielle
Anlagegiiter (z.B. Software). Hierdurch konnen Unternehmen
ihre Eigenkapitalquote erhohen. Eine verbesserte Eigen-
kapitaldarstellung bietet eine giinstigere Ausgangsbasis fiir
die Fremdfinanzierung oder die Gewinnung von Investoren.

Grundsitzliche Voraussetzungen fiir die Aktivierung
Unternehmer, die mit dem Gedanken der Inanspruch-
nahme des Aktivierungswahlrechts spielen, (iberpriifen
zunachst, ob es sich bei dem selbst geschaffenen imma-
teriellen Gut, das angesetzt werden soll, auch tatsachlich
um einen grundsatzlich bilanzierungsfahigen sogenannten
Vermogensgegenstand handelt. Hiervon ist regelméaf3ig
auszugehen, wenn der Unternehmer das Gut einzeln
bewerten bzw. — insbesondere durch Verkauf und Uber-
tragung — selbststandig verwerten kann. Liegt hiernach
ein Vermogensgegenstand vor, kann das Aktivierungs-
wahlrecht grundsatzlich in Anspruch genommen werden;
es sei denn, es liegen selbst geschaffene Marken, Druck-
titel, Verlagsrechte, Kundenlisten oder vergleichbare
immaterielle Vermogensgegenstande des Anlagever-
mogens vor. Denn fiir diese Vermogensgegenstande
besteht auch nach BilMoG weiterhin ein gesetzliches
Ansatzverbot.

ZU DEN PERSONEN: RAINER WEICHHAUS UND
KONSTANTIN MARETIS

Rainer Weichhaus (r.weichhaus@rbs-partner.de) ist
Wirtschaftspriifer, Steuerberater und Partner der
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RoeverBroennerSusat und berat seit tiber 20 Jahren
mittelstandische Unternehmen insbesondere bei
Abschlusspriifung, -erstellung und in allen steuerrecht-
lichen Fragestellungen. Rechtsanwalt Konstantin
Maretis LL.M (k.maretis@rbs-partner.de) betreut bei
RoeverBroennerSusat mittelstandische Unternehmen
in den Bereichen Unternehmensteuern und Gesell-
schaftsrecht. www.rbs-partner.de

22| Unternehmeredition ,,Steuern & Recht 2012¢

Rainer Weichhaus Konstantin Maretis

Sachlicher Umfang der Aktivierung

Bei Ausiibung des Aktivierungswahlrechts setzt der Unter-
nehmer fiir die Zugangsbewertung das selbst geschaffene
immaterielle Anlagegut mit seinen Herstellungskosten an.
In den Folgejahren sind die Herstellungskosten planméaf3ig
abzuschreiben. Auferplanméaf3ige Abschreibungen sind
erforderlich, falls eine Wertminderung, die tiber die plan-
mafdige Abschreibung hinausgeht, eintritt.

Abgrenzbarkeit von Forschungs- und
Entwicklungsaufwendungen

Aktivierungsfahig sind nur die Aufwendungen, die in der
Entwicklungsphase des Produkts oder Verfahrens anfallen.
Forschungskosten werden hingegen nicht als Bestandteil
der Herstellungskosten anerkannt. Damit ist von entschei-
dender Bedeutung, dass der Unternehmer seine Forschungs-
und Entwicklungskosten voneinander abgrenzen kann.
Dabei versteht man unter Forschung die ,Suche nach
neuen Wegen/Verfahren“ und unter Entwicklung die
»2Anwendung neuer Wege/Verfahren“. Ist eine verlass-
liche Trennung nicht moglich, ist eine Aktivierung
vollumfanglich ausgeschlossen.

Bewertungsmafistab

Kann hingegen eine verlassliche Abgrenzung vorgenommen
werden, sind als Pflichtbestandteile zu aktivieren die in der
Entwicklung anfallenden Material- und Fertigungseinzel-
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gungsgemeinkosten sowie der Werte-
verzehr des Anlagevermogens, soweit er
durch die Fertigung veranlasst ist. Dariiber
hinaus diirfen angemessene Teile der
allgemeinen Verwaltungskosten sowie
angemessene Aufwendungen fiir soziale
Einrichtungen des Betriebs, fiir freiwillige
soziale Leistungen und fiir die betriebliche
Altersvorsorge einbezogen werden. Ferner
darf der Unternehmer grundsatzlich auch
Fremdkapitalzinsen als Herstellungskosten
des selbst geschaffenen immateriellen
Anlageguts beriicksichtigen.

Vorliegen eines
grundsatzlich
bilanzierungsfahigen
Vermdgensgegenstands

2.
Keine Ausnahme vom
Aktivierungswahlrecht (z.B.
selbst geschaffene Marke)

3.
Abgrenzbarkeit von
Forschungs- und
Entwicklungsaufwendungen

Zeitlicher Umfang der Aktivierung
Als Stichtag, an dem die Aktivierung der
Entwicklungskosten des selbst geschaffenen immateriel-
len Anlageguts beginnt, sieht die Gesetzesbegriindung
den Zeitpunkt vor, ab dem ,,mit hoher Wahrscheinlichkeit
davon ausgegangen werden (kann), dass ein einzeln ver-
wertbarer immaterieller Vermogensgegenstand des Anla-
gevermogens zur Entstehung gelangt“. Zur Bestimmung
dieses Zeitpunkts ist eine nachvollziehbare Dokumenta-
tion von wesentlicher Bedeutung.

Auswirkungen der Aktivierung

Sind die vorgenannten Voraussetzungen erfiillt (vgl. Abb. 1)
und nimmt der Unternehmer das Aktivierungswahlrecht in
Anspruch, besteht eine Ausschiittungs- bzw. Abfithrungs-
sperre der entsprechenden Ertrage. Dariiber hinaus werden
regelmafdig erweiterte Angabepflichten im Anhang erfor-
derlich. Ferner ist das Unternehmen aufgrund des Stetig-
keitsgrundsatzes an die getroffene Entscheidung zur
bilanziellen Erfassung grundséatzlich auch in den Folge-
jahren, somit wahrend des gesamten Entwicklungs-
prozesses, gebunden. Da steuerlich ein Ansatzverbot fiir
selbst geschaffene immaterielle Anlagegiiter besteht,
weicht der Ansatz in der Handelsbilanz von dem Ansatz
in der Steuerbilanz ab. Diese Bewertungsabweichung
zwischen der Handels- und Steuerbilanz bedeutet, dass
grundsatzlich eine sogenannte passive latente Steuer
anzusetzen ist, die zu einem zusatzlichen Aufwand fiihrt.
Unterstellt man einen Ertragsteuersatz von 30%, so wiirde
durch die Ausnutzung des Aktivierungswahlrechts nur ein
Eigenkapitaleffekt von 70% erzielt.

Einzelfallpriifung notwendig

Ob die Aktivierung selbst geschaffener immaterieller
Anlagegiiter fiir ein Unternehmen vorteilhaft ist, kann
nur nach sorgféltiger Einzelfallpriffung beantwortet werden.
Hierbei ist zu beriicksichtigen, dass im Hinblick auf die
dargelegte erforderliche Abgrenzung der Forschungs-
und Entwicklungsaufwendungen erhohte Controlling-
Anforderungen bestehen. Dariiber hinaus sind Dokumen-
tationspflichten zur erstmaligen Ermittlung und tiberdies
zur Verfolgung der aktivierungsfahigen Herstellungskosten
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in den Folgejahren zu beachten. Auch kénnen sich in der
Praxis die Bestimmung der betrieblichen Nutzungsdauer
und die zu jedem Bilanzstichtag vorzunehmende Wert-
haltigkeitspriifung als schwierig darstellen. Aufgrund des
steuerlichen Ansatzverbots fiir selbst geschaffene imma-
terielle Anlagegiiter ist eine Einheitsbilanz ausgeschlos-
sen, und es besteht — infolge des Auseinanderlaufens
von Handels- und Steuerbilanz — regelmaf3ig die Notwen-
digkeit der Erfassung von sogenannten passiven latenten
Steuern im Jahresabschluss.

Erh6hung des Eigenkapitals

Demgegeniiber steht der Vorteil, dass Unternehmer, die
iiber selbst geschaffene immaterielle Vermogenswerte
verfiigen, durch Aktivierung die Informationsfunktion
des Jahresabschlusses gegeniiber den Bilanzadressaten
wesentlich verbessern kdnnen. Insbesondere aber haben
sie die Moglichkeit, ihr handelsrechtliches Eigenkapital
zu erhohen. Zwar kommt es vor, dass beispielsweise Ban-
ken bei der Kreditvergabe aktivierte selbst geschaffene
Anlagegiiter in einer sogenannten Strukturbilanz ausson-
dern mit der Folge, dass der durch die Aktivierung erziel-
te Eigenkapitaleffekt sich auf die Finanzierung nicht posi-
tiv auswirkt. Aus unserer praktischen Tatigkeit ist uns
aber bekannt, dass Investoren eine solche strikte Neutra-
lisierung des Bilanzpostens haufig gerade nicht vorneh-
men. Dies gilt nach unseren Erfahrungen auch fiir Rating-
agenturen, die die Bonitat von Unternehmen bewerten
und deren Einschatzung sowohl bei Auftragsannahme als
auch bei Auftragsvergabe eine Rolle spielen kann.

Vor diesem Hintergrund kann die Ausiibung des Aktivie-
rungswahlrechts fiir selbst geschaffene immaterielle
Anlagegiiter eine vom Gesetzgeber eroffnete interessante
Gestaltungsmoglichkeit fiir Unternehmer sein. Insofern
ist es erstaunlich, dass von dem Aktivierungswahlrecht
nach ersten empirischen Studien und Expertenbefragungen
in der Praxis bislang kaum Gebrauch gemacht wird.
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M&A

Umsatzsteuerfalle beim

Unternehmenskauf

Grenzen des Vorsteuerabzugs beim Share Deal und Gestaltungsmaglichkeiten

Von Dr. Axel Miihl, Partner, Haver & Maildnder Rechtsanwiilte

Wird ein in der Rechtsform der Kapitalgesellschaft gefiihrtes
Unternehmen in der Form des Anteilskaufs erworben (sog.
Share Deal), entsteht eine besondere umsatzsteuerliche
Problematik, zu der sich der Bundesfinanzhof (BFH) bereits
im vergangenen Jahr gedufSert hat und die in einem aktuellen
Schreiben der Finanzverwaltung nun nochmals aufgegriffen
wurde. Konkret geht es um die Frage, ob die Parteien des
Unternehmenskaufvertrages mit Blick auf die ihnen ent-
standenen Kosten im Umfeld der Transaktion (z.B. Anwalts-
gebiihren, Vergiitungen fiir Unternehmensberater und sonstige
Beratungsleistungen) zum Vorsteuerabzug berechtigt sind.

Hintergrund

Grundsatzlich kann der Unternehmer die ihm in Rechnung
gestellte Umsatzsteuer im Rahmen seiner Umsatzsteuer-
voranmeldungen als Vorsteuerbetrag abziehen. Die von
dem Unternehmer bezogenen Leistungen sind jedoch
vom Vorsteuerabzug ausgeschlossen, wenn sie zur Aus-
filhrung von steuerfreien Umséatzen im Sinne des Umsatz-
steuergesetzes (UStG) verwendet werden. Die Verauf3erung
von Gesellschaftsanteilen ist ein solcher steuerfreier
Umsatz, sofern der Verkaufer in diesem Fall nicht zur Um-
satzsteuer optiert, also auf die Befreiung verzichtet (§ 9
Abs. 1 UStG, Umsatzsteuergesetz). Die erwahnte Ausnahme
gilt wiederum nicht, d. h. der Vorsteuerabzug bleibt dem
Unternehmer erhalten, wenn die Ubertragung der Gesell-
schaftsanteile bereits nicht steuerbar ist, also gar nicht
dem UStG unterliegt. Nicht steuerbar sind z.B. Umséatze
einer nicht unternehmerisch tatigen Privatperson oder
eine sog. Geschéaftsveraufderung im Ganzen. Zu der Frage,
ob und unter welchen Voraussetzungen die Ubertragung
von Gesellschaftsanteilen als eine solche Geschéftsver-
aufderung im Ganzen anzusehen ist, haben sich der BFH
und die Finanzverwaltung jiingst geduf3ert.

ZUR PERSON: DR. AXEL MUHL

Dr. Axel Miihl (am@haver-mailaender.de) ist Partner
der Wirtschaftsrechtskanzlei Haver & Mailander in
Stuttgart. Er berat deutsche und auslandische Unter-
nehmen und Unternehmer, insbesondere im Gesell-
schaftsrecht und Steuerrecht sowie bei Unternehmens-
kaufen und Restrukturierungen.
www.haver-mailaender.de
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Die Entscheidung des BFH vom 27.01.201m

In seiner Entscheidung vom 27.01.2011 (Az. V R 38/09)
hat der BFH nochmals klargestellt, dass die nicht steuer-
bare Geschéftsverauf3erung im Ganzen nur dann vorliegt,
wenn ein Unternehmen oder ein in der Gliederung eines
Unternehmens gesondert gefiihrter Betrieb vollumfanglich
entgeltlich oder unentgeltlich tibereignet oder in eine
Gesellschaft eingebracht wird. Die Verauf3erung von
Gesellschaftsanteilen fithrt nach Auffassung des BFH nur
dann zu einer Geschéftsveraufierung im Ganzen, wenn
die VerdufRerung der Anteile auf die Ubertragung des
gesamten unternehmerischen Vermogens der betreffenden
Gesellschaft hinauslauft. Die Anteilstibertragung ist einer
Ubertragung des unternehmerischen Vermogens der
Gesellschaft dabei nur dann gleichgesetzt, wenn samtliche
Anteile der Gesellschaft Gegenstand der Veraufderung sind.
Der Verkauf aller von einem Gesellschafter gehaltenen
Anteile reicht als solcher nicht, wenn der Verauf3erer
nicht alleiniger Anteilseigner der betreffenden Gesellschaft
ist. In dem von dem BFH entschiedenen Fall verauf3erte
der Verkaufer samtliche von ihm an der Gesellschaft
gehaltenen Anteile, die zudem noch 99% aller an dieser
Gesellschaft gehaltenen Anteile umfassten. Dies hat der
BFH mit Blick auf eine Geschéftsverauf3erung im Ganzen
nicht fiir ausreichend erachtet. Nachdem der Verkaufer
in dem von dem BFH entschiedenen Fall nicht zur Umsatz-
steuer optierte, war der Verkauf der Gesellschaftsanteile
somit steuerbar, aber nach § 4 Nr. 8 f UStG steuerfrei; der
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Vorsteuerabzug fiir die von den Parteien im Zusammen-
hang mit der Unternehmenstransaktion in Anspruch
genommenen Beratungsleistungen war nach den oben
genannten Grundséatzen ausgeschlossen.

Das aktuelle BMF-Schreiben vom 03.01.2012

Das Bundesministerium der Finanzen (BMF) greift die
erwahnte Entscheidung des BFH in einem aktuellen
Schreiben vom 03.01.2012 auf und geht teilweise sogar
tiber die BFH-Entscheidung hinaus. In diesem Zusammen-
hang dndert das BMF auch den Umsatzsteuer-Anwendungs-
erlass (UStAE), dessen Vorschriften eine die Finanzamter
bindende interne Verwaltungsanweisung bilden. Nach
den Vorstellungen der Finanzverwaltung soll nunmehr
bei der Verauferung von Gesellschaftsanteilen grund-
satzlich keine Geschéaftsveraufderung im Ganzen mehr
vorliegen konnen. Dabei kommt es auf die Hohe der {iber-
tragenen Beteiligung nicht an (Abschnitt 1.5 Abs. 9 Satz 2
UStAE). Dies widerspricht allerdings der erwahnten BFH-
Entscheidung vom 27.01.2011. Denn der BFH hat zwar
ausgefiihrt, dass selbst die Ubertragung von 99% der
Anteile nicht ausreiche, eine Geschaftsveraufderung im
Ganzen im Sinne des UStG anzunehmen. Die Verauf3erung
samtlicher Gesellschaftsanteile ist jedoch nach Auffassung
des BFH mit der Ubertragung des gesamten unterneh-
merischen Vermogens der Gesellschaft gleichzusetzen,
so dass zumindest in diesen Fallen von einer nicht
steuerbaren Geschaftsveraufderung im Ganzen ausge-
gangen werden muss. Demgegeniiber weist das BMF
ausdriicklich auf eine weitere Fallgestaltung hin, in der
die Verauferung der Gesellschaftsanteile nicht umsatz-
steuerbar ist und die Parteien des Unternehmenskauf-
vertrages somit den Vorsteuerabzug bei Beratungs-
leistungen geltend machen konnen: Ist der die Anteile
verauflernde Gesellschafter selbst nicht unternehme-
risch tatig, sondern iibt die unternehmerische Tatigkeit
allein die von ihm veraufierte Kapitalgesellschaft aus,
so ist die Verauf3erung der Gesellschaftsanteile von
vornherein nicht umsatzsteuerbar. Der Verauf3erer ist
in diesem Fall kein Unternehmer im Sinne von § 2 UStG.
Auch nach Auffassung der Finanzverwaltung stellt das
blof3e Erwerben, Halten und Verauf3ern von gesellschafts-
rechtlichen Beteiligungen keine unternehmerische
Tatigkeit dar.
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Wird ein in der Rechtsform der Kapitalgesellschaft gefiihrtes Unternehmen in der
Form des Anteilskaufs erworben, entsteht eine besondere umsatzsteuerliche
Problematik. Foto: Rupert Trischberger/panthermedia

Praxisempfehlungen

Verkauf und Ubertragung von Kapitalgesellschaftsanteilen
sind so zu strukturieren, dass die VeraufRerung nicht als
steuerfreier Umsatz im Sinne von § 4 Nr. 8 f UStG anzu-
sehen ist. Dies kann zunachst dadurch geschehen, dass
als Verauf3erer eine natiirliche Person auftritt, die privat
und nicht unternehmerisch im Sinne von § 2 UStG handelt.
Sollen alle Anteile an der Gesellschaft verauf3ert werden,
ist zu dokumentieren, dass es sich bei dem Verkauf um
eine Geschaftsveraufderung im Ganzen handelt. In allen
anderen Fallen ist die Umsatzsteuerbefreiung dadurch zu
vermeiden, dass der Veraufderer hinsichtlich der Unter-
nehmenstransaktion auf die Befreiung verzichtet und zur
Umsatzsteuer optiert (§ 9 Abs. 1 UStG).

Die Struktur einer Unternehmenstransaktion ist in wesent-
lichen Bereichen steuerlich intendiert. Dies gilt insbeson-
dere fiir die Frage, ob die Transaktion im Wege des Kaufs
von Wirtschaftsgiitern (Asset Deal) oder durch Erwerb
von Gesellschaftsanteilen (Share Deal) erfolgt. Wahlen
die Parteien die Variante der Anteilsveraufderung, so sind
auch die damit verbundenen umsatzsteuerlichen Folgen
zu beachten, welche in jiingster Zeit verstarkt in den Fokus
der Finanzbehorden geriickt sind.
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Kauf aus der Insolvenz als Chance

Rechtliche und steuerliche Aspekte des Unternehmenserwerbs aus der

Insolvenz

Von Dr. Jan Kreklau und Bernd Winkler, Weiss Walter Fischer-Zernin

Der Unternehmenskauf aus der Insolvenz unterliegt eige-
nen Regeln. Es gilt eine Reihe von Besonderheiten, die
thn im Vergleich zum Kauf von Unternehmen, die sich
nicht in der Insolvenz befinden, teilweise einfacher, in
einigen Punkten aber auch komplexer machen. Ohne
Anspruch auf Vollsténdigkeit sollen in diesem Beitrag
einzelne Aspekte des Unternehmenserwerbs aus der
Insolvenz angesprochen werden.

Grundtypen der Verwertung

Sofern bei einem Unternehmen in der Insolvenz nicht
sofort eine Zerschlagung, also die Liquidation der ein-
zelnen Vermogensgegenstande, ins Auge gefasst wird,
kommt eine sogenannte Reorganisation, d.h. eine Fort-
filhrung der Gesellschaft mit Sanierung auch des Unter-
nehmenstragers, oder eine sogenannte iibertragende
Sanierung in Betracht. Kann fiir das Unternehmen oder
die einzelnen Vermogenswerte nicht ohne weiteres ein
Kaufer gefunden werden, wird es ggf. auf eine eigens
dafiir gegriindete Auffanggesellschaft iibertragen. Dabei
sind zwei Grundformen der tibertragenden Sanierung zu
unterscheiden: die Verauf3erung der Vermogenswerte
als Funktionseinheit im Paket an einen Dritterwerber
als Asset Deal, der das Unternehmen dann selbst weiter
betreibt und ggf. saniert — die Schulden verbleiben beim
insolventen Unternehmenstrager —, oder die Griitndung
einer Auffanggesellschaft, auf die die Unternehmens-
aktiva vom Insolvenzverwalter iibertragen werden. Hin-
sichtlich der Weiterveraufderung gibt es zwei Varianten:
Entweder interessierte Investoren, Glaubiger, Gesell-
schafter und/oder das Management beteiligen sich von
vornherein an dieser Auffanggesellschaft, oder sie wird
nach erfolgter Sanierung vom Insolvenzverwalter verau-
Bert (Share Deal).

Zu DEN PERSONEN: DR. JAN KREKLAU UND BERND WINKLER

Dr. Jan Kreklau (j.kreklau@rae-weiss.de) ist Rechtsanwalt
und Partner, Dipl.-Kfm. Bernd Winkler (b.winkler@rae-
weiss.de) ist Steuerberater und Wirtschaftspriifer der
Wirtschaftskanzlei Weiss Walter Fischer-Zernin.
www.rae-weiss.de
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Vorgehensweise beim Erwerb aus der Insolvenz
Beim Erwerb im Insolvenzeroffnungsverfahren besteht
u.U. das Risiko einer Anfechtung der Verauf3erung nach
Verfahrenseroffnung durch den spateren Insolvenzver-
walter. Dies gilt insbesondere, wenn zwischen dem vor-
laufigen und dem spateren Insolvenzverwalter keine
Personenidentitat gegeben ist. Zudem besteht erst nach
Insolvenzeroffnung keine Haftung des Erwerbers mehr
fir Verbindlichkeiten des bisherigen Inhabers bei Fir-
menfortfithrung (§ 25 HGB), fiir Verbindlichkeiten aus
iibergehenden Arbeitsverhaltnissen sowie fiir Unterneh-
menssteuern (§ 75 Abs. 2 AO). Im Hinblick auf die Vortei-
le eines Erwerbs nach Eroffnung des Insolvenzverfahrens
werden Angebote der Interessenten regelmafiig auf den
Zeitpunkt nach Verfahrenseroffnung abgegeben. Der In-
halt solcher Angebote hat sich an den Erkenntnissen zu
orientieren, die z.B. im Rahmen einer ggf. schon im Insol-
venzerodffnungsverfahren stattfindenden Due Diligence
und in der Verhandlungsrunde gewonnen wurden, ein-
schlie’lich den Vorstellungen des Insolvenzverwalters.
Im Unternehmenskaufvertrag, insbesondere bei der tiber-
tragenden Sanierung, wird der Insolvenzverwalter in der
Regel samtliche Gewahrleistungsrechte des Kaufers aus-
schlief3en. Soweit allerdings nicht ein die personliche
Haftung des Insolvenzverwalters begriindendes Verhal-
ten Ausloser fiir etwaige Gewahrleistungsanspriiche ist,
wird die Insolvenzmasse ohnehin nicht in der Lage sein,
etwaige Gewéahrleistungsanspriiche zu erfiillen.

www.unternehmeredition.de



Arbeitsrechtliche Aspekte

Die Vorschrift des § 613a BGB, nach welcher der Betriebs-
erwerber in alle Rechte und Pflichten aus den zum Zeit-
punkt des Betriebsiibergangs bestehenden Arbeitsver-
haltnissen eintritt, gilt auch im Insolvenzverfahren, so-
weit es um den Schutz der Arbeitsplatze und die Konti-
nuitat des Betriebsrats geht. Soweit allerdings nach
Insolvenzeroffnung erworben wird, ist die Haftung des
Betriebserwerbers fiir bereits entstandene Anspriiche
beschrankt. So haftet ein Erwerber nicht fiir Abfindungs-
anspriiche der Arbeitnehmer aus einem vor Eroffnung
des Insolvenzverfahrens geschlossenen Sozialplan.
Besondere Moglichkeiten zur Personalrestrukturierung
bieten u.a. die Nutzung der gesetzlichen Erleichterungen
bei der Umsetzung von Personalanpassungsmaf3nahmen
aufgrund Verkiirzung der Kiindigungsfrist und der Mog-
lichkeit eines mit dem Betriebsrat zur vereinbarenden
Interessenausgleichs mit Namensliste (§§ 113, 120 ff. InsO),
die Uberleitung von Arbeitsverhaltnissen auf eine Trans-
fergesellschaft unter Aufhebung des Arbeitsverhaltnis-
ses und der Ausspruch von Kiindigungen auf Grundlage
eines sog. Erwerberkonzepts. Insoweit gilt es, moglichst
frithzeitig mit konkreten Vorstellungen und einem detail-
lierten Erwerberkonzept auf den Insolvenzverwalter zu-
zugehen. Nicht zu vernachlassigen ist auch die soziale
Komponente: Je mehr Arbeitnehmer (ibernommen wer-
den, desto positiver ist dies fiir den Insolvenzverwalter
selbst sowie dessen Argumentation gegeniiber dem
Glaubigerausschuss bzw. der Glaubigerversammlung
und der Offentlichkeit, fiir den einen oder anderen In-
teressenten zu votieren.

Beim Verkauf insolventer Unternehmen ist das richtige , Timing“ entscheidend.
Foto: Andreas Fitz/Panthermedia
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Fusionskontrollrechtliche Faktoren

Die Priifung der fusionskontrollrechtlichen Anmeldepflich-
ten und der sich daraus ergebenden zeitlichen Restriktionen
fir den Vollzug sollte bereits in einem frithen Stadium des
Prozesses erfolgen. Dabei kann sich auch eine frithe Kon-
taktaufnahme mit den jeweils zustandigen Kartellbehorden,
unter Darlegung der besonderen Folgen der Insolvenz,
anbieten, auch wenn mogliche soziale Auswirkungen von
Kommission/Bundeskartellamt nicht beriicksichtigt wer-
den. Es sollte dem Insolvenzverwalter moglichst grof3e

, Transaktionssicherheit" vermittelt werden.

Steuerliche Vorteile

Der Asset Deal bietet, im Gegensatz zum Share Deal, die
Moglichkeit, die Anschaffungskosten direkt in steuerlich
nutzbares Abschreibungsvolumen zu transformieren.
Der haufig in einer Summe vereinbarte oder nur fiir
grofRere Vermogensgruppen aufgeteilte Kaufpreis ist fiir
Zwecke der Bilanzierung auf die einzelnen tibernomme-
nen Vermogenswerte gemafy dem Grundsatz der Einzel-
bewertung zu verteilen. Eine Bindung an die bisherigen
Wertansatze in der Handels- bzw. Steuerbilanz des insol-
venten Betriebs besteht fiir den Erwerber nicht. Interes-
sant fiir einen Erwerber sind insbesondere die Identifi-
zierung und der Ansatz von ibernommenen, aber bisher
nicht aktivierten, selbst erstellten immateriellen Werten,
die haufig einen wesentlichen Treiber fiir die Ubernahme
darstellen. In Betracht kommen z.B. Patente, Marken,
Kundenlisten sowie vorteilhafte Vertragsbeziehungen.
Das frither herrschende Ansatzverbot fiir selbst erstellte
immaterielle Vermogensgegenstande (§ 248 Abs. 2 HGB a.F.)
wurde zwar durch das BilMoG ab dem 1. Januar 2010 pros-
pektiv fiir die handelsrechtliche Bilanzierung aufgehoben,
gleichwohl bleibt es bei einem Ansatzverbot in der Steuer-
bilanz (§ 5 Abs. 2 EStG). Im Rahmen des Asset Deals kon-
nen diese bisher nicht aktivierungsfahigen Vermogens-
gegenstande aufgrund des nun erfolgten entgeltlichen
Erwerbs auch steuerlich abgeschrieben werden. Vor
dem Hintergrund der komplexen Bewertungsmethoden
ist es vorteilhaft, bereits in der Verhandlung mit dem
Insolvenzverwalter konkrete Kaufpreise fiir diese an-
sonsten nur aufwéandig zu bewertenden Vermogens-
gegenstande zu vereinbaren.

Fazit:

Da sich mit fortdauernder Krise auch der Wert des betrof-
fenen Unternehmens und dessen Stand im Markt vermin-
dern, werden von allen Beteiligten kurzfristige Losungen
bevorzugt. Das richtige ,, Timing" spielt eine wichtige Rolle.
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Restrukturierung

Debt-to-Equity Swap wird durch ESUG

kodifiziert

In Krise und Insolvenz eine interessante Alternative fiir Gldubiger und

Gesellschaft

Von Dr. Peter Etzbach, Partner, und Christoph Appel, Juniorpartner,
Oppenhoff & Partner Rechtsanwiilte Steuerberater

Durch die Einfiihrung des § 225a Insolvenzordnung (InsO)
im Rahmen des Gesetzes zur weiteren Erleichterung der
Sanierung von Unternehmen (ESUG) hat der Debt-to-Equity
Swap neue Aufmerksamkeit gefunden. Der Gldubiger einer
Gesellschaft verzichtet auf seine Forderung (aus Sicht der
Gesellschaft eine Verbindlichkeit: Debt) und erwirbt dafiir
Anteile an dieser Gesellschaft (Eigenkapital: Equity). Das
ESUG hat den Anteilstausch innerhalb des Insolvenzplan-
verfahrens kodifiziert. Wichtige Fragen insbesondere bei
der Forderungsbewertung bleiben aber noch offen. Auch der
Swap vor der Insolvenz diirfte durch die Gesetzesreform
einen neuen Schub erfahren.

Vorteile fiir Glaubiger und Gesellschaft

Ist eine Gesellschaft in der Krise oder Insolvenz, ist die
Forderung des Glaubigers in der Regel nicht mehr oder
nicht mehr vollstandig werthaltig. Der Tausch von Forde-
rungen in Eigenkapital ist dann ein probates Mittel, um
die finanzielle Situation der Gesellschaft zu verbessern,
wenn der Glaubiger in der Gesellschaft noch Potenzial
sieht oder eine andere Motivation hat, dass sie weiter be-
steht — zum Beispiel weil sie ein wichtiger Kunde oder Zu-
lieferer ist. Begleitet wird der Debt-to-Equity Swap in der
Regel durch einen Kapitalschnitt, bei dem das bisherige
Stamm- oder Grundkapital der Gesellschaft herabgesetzt
und durch Ausgabe neuer Geschéftsanteile oder Aktien
wieder erhoht wird. Diese neuen Anteile werden dann
dem ,swappenden” Glaubiger zugeteilt. Ist der Turn-
around erfolgreich, kann der Wert der neuen Anteile an
der Gesellschaft hoher als der Nennbetrag der vorherigen

Zu DEN PERSONEN: DR. PETER ETZBACH UND
CHRISTOPH APPEL

Dr. Peter Etzbach ist Rechtsanwalt und Partner, Chris-
toph Appel ist Rechtsanwalt und Juniorpartner der
Kanzlei Oppenhoff & Partner in Koln.

Oppenhoff & Partner berat deutsche und internationa-
le Unternehmer und Unternehmen umfassend im Wirt-
schafts- und Steuerrecht.

28| Unternehmeredition ,,Steuern & Recht 2012¢

Dr. Peter Etzbach Christoph Appel

Forderungen sein. Die Gesellschaft kann durch den Debt-
to-Equity Swap ihre Verbindlichkeiten auf einen Schlag
wesentlich verringern, indem einer oder mehrere Glau-
biger auf ihre Forderungen verzichten. Zins- und Til-
gungsverpflichtungen entfallen. Gleichzeitig wird die
Eigenkapitalbasis gestarkt. Als psychologische Kompo-
nente kommt hinzu, dass der oder die Glaubiger durch
den Swap ihre Erwartung zum Ausdruck bringen, dass
das Unternehmen am Markt eine Zukunft habe.

Swap auflerhalb der Insolvenz in zwei Stufen

Vor einer Insolvenz wird der Swap regelmaflig in zwei
Schritten durchgefiihrt. Zunachst erfolgt eine vereinfach-
te Kapitalherabsetzung, zum Ausgleich von Wertminde-
rungen oder Deckung sonstiger Verluste. Fiir den erfor-
derlichen Beschluss der Gesellschafterversammlung
der GmbH ist eine Dreiviertelmehrheit erforderlich. Die
Hauptversammlung einer AG muss sowohl mit einfacher
Mehrheit der abgegebenen Stimmen als auch mit Drei-
viertelmehrheit des anwesenden Kapitals zustimmen. Zu
beachten ist hierbei, dass die vereinfachte Kapitalherab-
setzung nur bis mindestens zur Hohe des Mindeststamm-
kapitals bzw. Mindestgrundkapitals erfolgen kann. Eine
Herabsetzung unter diesen Betrag (GmbH: 25.000 EUR;
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AG: 50.000 EUR) ist nur moglich, wenn keine Sacheinlage
festgesetzt wird. Genau dies erfolgt beim Debt-to-Equity
Swap aber im nachsten Schritt. Im Anschluss an die Kapital-
herabsetzung findet namlich eine KapitalerhOhung mit
Sacheinlagen statt. Dazu wird die Forderung gegen die
Gesellschaft von dem Glaubiger als neuem Gesellschafter
bzw. Aktionar unter Ausschluss der Bezugsrechte der
Altgesellschafter eingelegt. Fiir die Hohe der Sacheinlage
ist bei der Kapitalerh6hung allerdings der tatsachliche
Wert der Forderung maf3geblich, und dieser entspricht in
der Krise in der Regel nicht dem Nominalwert der Forde-
rung. Sofern der tatsachliche Wert der Forderung unter
dem der neuen Anteile liegt, kann der swappende Glau-
biger aufgrund der Differenzhaftung zu weiteren Zahlungen
verpflichtet sein. Wertgutachten beziiglich der einzu-
bringenden Forderung sollten deshalb eingeholt werden.
Sie sind aber nicht nur fiir die richtige Bewertung uner-
lasslich, sondern auch gerade zu Beweiszwecken im Falle
spaterer Streitigkeit tiber die richtige Bewertung. Neben
der einfachen Umwandlung der Verbindlichkeit der Gesell-
schaft in Eigenkapital wird der Debt-to-Equity Swap haufig
begleitet von einer Barkapitalerh6hung.

Interessen der alten und neuen Gesellschafter
miissen austariert werden

Wesentlich fiir den Erfolg eines Debt-to-Equity Swaps ist
es, die verschiedenen Motivationen und Ziele der Alt-
gesellschafter/Altaktionare und der nunmehr zu Gesell-
schaftern werdenden Altglaubiger auszutarieren. Diese
miissen nicht zwingend kontrar sein, lassen sich aber
haufig schwer in Ubereinstimmung bringen. Fiir die
Altgesellschafter steht die Kontinuitat des Unternehmens
im Vordergrund. Die Neugesellschafter betrachten ihre
Beteiligung am Unternehmen nicht zwangslaufig als lang-
fristiges Investment, sondern wollen kurz- bis mittelfristig
ihre neuen Anteile gewinnbringend veraufdern. Konflikt-
trachtiger ist jedoch, dass durch die Aufnahme neuer
Gesellschafter die Altgesellschafter Einfluss in der Gesell-
schaft aufgrund der Herabsetzung ihrer Beteiligung
verlieren. Beim Einsatz eines Debt-to-Equity Swaps sind
dartiber hinaus weitere rechtliche Fallstricke zu beachten.
Sofern die Gesellschaft eine borsennotierte AG oder SE
ist, gelten insbesondere Wertpapieriibernahme- und
Wertpapierhandelsgesetz. Die Uberschreitung bestimmter
Anteilsschwellen fiihrt zu bestimmten Anzeige- oder
Angebotspflichten, mit den entsprechenden Moglichkeiten
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der Befreiung. Im-
mer zu beachten
sind Anmelde-
und Anzeige-
pflichten sowie
ein mogliches
Vollzugsverbot
nach Wettbe-
werbsrecht. Auch
die steuerlichen

Auswirkungen

eines Debt-to- Der Tausch von Forderungen in Eigenkapital ist ein
. probates Mittel, um die finanzielle Situation der

EqUIty Swaps Gesellschaft zu verbessern.

sind zu beachten Foto: Jiirgen Falchle/panthermedia

Swap im Insolvenzplanverfahren nun kodifiziert
Nach dem nun eingefiihrten § 225a Abs. 2 Satz 1 InsO
kann der Insolvenzplan vorsehen, Forderungen von
Glaubigern in Anteils- oder Mitgliedschaftsrechte am
Schuldner, also an der insolventen Gesellschaft, umzu-
wandeln. Hierdurch erfahrt der Debt-to-Equity Swap eine
Kodifizierung im Rahmen der Insolvenz. Eine dhnliche
Umwandlung war schon vor Einfiihrung des ESUG moglich,
jedoch nur mit Zustimmung der betroffenen Gesellschafter,
woran der Tausch regelméafig scheiterte. Nun kénnen
aber die fiir die Durchfiihrung des Debt-to-Equity Swaps
noétigen Schritte Kapitalherabsetzung, Kapitalerhohung,
Bezugsrechtsauschluss und Festsetzung von Sacheinla-
gen im Insolvenzplan mit einfacher Mehrheit der Stimmen
und der Forderungssumme der Glaubiger festgelegt
werden. Dariiber hinaus ist das Obstruktionsverbot im
Insolvenzplanverfahren erweitert worden, sodass eine
Zustimmung auch ohne Mehrheit als erteilt gelten kann.
Eine Gruppe kann einen Insolvenzplan nicht mehr zu Fall
bringen, wenn sie durch den Plan voraussichtlich nicht
schlechter gestellt wiirde als ohne einen solchen Plan,
sie angemessen wirtschaftlich beteiligt wird und die
Mehrheit der abstimmenden Gruppen dem Insolvenzplan
zugestimmt hat. Die erforderlichen Mafdnahmen fiir einen
Swap im Insolvenzplanverfahren sind identisch mit denen
bei Durchfiihrung aufRerhalb der Insolvenz. Allerdings
bleibt auch nach Einfithrung des ESUG die Problematik
bestehen, wie die umzuwandelnden Forderungen zu
bewerten sind. Es gibt gute Argumente fiir eine Nominal-
bewertung. Hier bleibt aber abzuwarten, wie die Gerichte
diese Frage beantworten.
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Gesellschafterstreit bei
der englischen Limited

Ausschliefiliche Zustdndigkeit englischer Gerichte

Von Dr. Jorg Jaecks, Rechtsanwalt, Raue LLP

Die englische Limited erfreut sich in Deutschland nach wie vor
grofSer Beliebtheit, erfordert sie doch im Unterschied zur deut-
schen GmbH praktisch kein Stammkapital, und Beurkundungs-
kosten fallen auch nicht an. ,,Limited* oder ,,Ltd. “ klingt auch
besser als die extra vom deutschen Gesetzgeber im Jahre 2008
als Alternative geschaffene Mini-GmbH ,, Unternehmergesell-
schaft (haftungsbeschrénkt) “ oder ,,UG (haftungsbeschrdnkt) .
Dass es im Verlauf der Geschdiftstdtigkeit auch zu gerichtlichen
Auseinandersetzungen unter den Gesellschaftern kommen
kann, wird bei der Griindung einer neuen Gesellschaft oft
vernachldssigt. Der Bundesgerichtshof (BGH) hat in einem
grundlegenden Urteil zu ,,Schein-Auslandsgesellschaften
vom 12. Juli 2011 entschieden, dass Streitigkeiten iiber die
Giiltigkeit von Gesellschafterbeschliissen einer in England
gegriindeten, aber in Deutschland geschdiftstdtigen Limited
ausschlielich vor englischen Gerichten auszutragen sind.

Sachverhalt

Der Klager war Mitgesellschafter und Director der beklagten
Private Limited Company englischen Rechts mit eingetra-
genem Sitz in England. Die Beklagte war die Komplementa-
rin einer Ltd. & Co. KG mit Verwaltungssitz und ausschlief3-
licher Geschéftstatigkeit in Deutschland. Der Gesellschafts-
vertrag der Limited wies alle Streitigkeiten den deutschen
Gerichten zu. Der Klager begehrte die Feststellung der Nich-
tigkeit zweier Beschliisse der Gesellschafterversammlung,
die seine Abberufung als Director sowie den Abschluss eines
Dienstvertrages des verbleibenden Directors zum Gegen-
stand hatten. In erster Instanz bejahte das Landgericht
Hanau seine Zustandigkeit. Auf die Berufung der Beklagten
hin wies das Oberlandesgericht Frankfurt am Main die
Klage ab. Der BGH wies die Revision des Klagers zuriick.

Urteilsbegriindung
Der BGH (Az. 1 ZR 28/10) hélt Art. 22 Nr. 2 der VO 44/2001
iiber die gerichtliche Zustandigkeit und die Anerkennung
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gliedstaats aus-

schlie’lich zustandig, in dessen Hoheitsgebiet die Gesell-
schaft ihren Sitz hat. Bei der Bestimmung des maf3gebli-
chen Sitzes sind die Vorschriften des Internationalen Pri-

vatrechts anzuwenden. Fiir das deutsche internationale
Gesellschaftsrecht hat der BGH die ,,Sitztheorie®, nach
der es auf den tatsachlichen Sitz der Hauptverwaltung
ankommt, vor dem Hintergrund der EuGH-Rechtsprechung
zur Niederlassungsfreiheit (,,Uberseering“, HInspire Art“)
fir EU-Auslandsgesellschaften zugunsten der ,,Griindungs-
theorie“ aufgegeben. Da das materielle Recht des Vereinig-
ten Konigreichs Anwendung findet, ist der maf3gebliche
Sitz der dortige Satzungssitz. Wegen der begriindeten aus-
schlieflichen internationalen Zustandigkeit der englischen
Gerichte ist die deutsche Gerichtsstandsvereinbarung der
Parteien nach Art. 23 Abs. 5 Alt. 2 EuGVVO unwirksam.

Fazit:

Die Entscheidung ist von grofder praktischer Bedeutung
ftir alle Unternehmen auslandischer Rechtsform mit min-
destens zwei Gesellschaftern, nicht nur fiir die englische
Limited. Auch bei ,formalen EU-Auslandsgesellschaften
mit tatsachlicher Verwaltung in Deutschland sind Be-
schlussméangelstreitigkeiten vor den Gerichten desjeni-
gen Staates auszutragen, in dem die Gesellschaft ihren
Satzungssitz hat. Dies gilt zumindest in den Féllen, in
denen das Recht des Herkunftsstaates ebenfalls der
Griindungstheorie folgt. Dies ist bei der Wahl der rich-
tigen Rechtsform zu bedenken.
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Chancen und Risiken

Alternative Streitbeilegung bei Gesellschafterstreitigkeiten

Von Prof. Dr. Andreas Nelle, Rechtsanwalt,

Raue LLP

Mediation und andere alternative Streitbeilegungsverfahren
genielSen in Deutschland seit einigen Jahren eine wachsende
Konjunktur, auch bei Streitigkeiten unter Gesellschaftern.
Nachdem die EU bereits im Jahr 2008 eine Richtlinie zu dem
Thema verabschiedet hat, wird der deutsche Gesetzgeber
wohl noch in dieser Legislaturperiode ein Mediationsgesetz
verabschieden. Was ist der praktische Wert dieser Verfahrens-
alternative fiir streitende Parteien?

Wann empfiehlt sich Mediation?

Nicht jede Streitigkeit eignet sich fiir eine Mediation. Strei-
tigkeiten, die sich durch eine Vielfalt oder hohe Komplexitat
des Streitstoffs auszeichnen, eignen sich besser fiir eine Me-
diation als solche, die relativ einfach gelagert sind. Beson-
ders fiir Konflikte mit mehr als zwei Beteiligten — etwa unter
mehreren Gesellschaftern — kann eine Mediation geeignet
sein. Eine Mediation kann haufig eine zukunftsorientiertere
Losung erarbeiten als die riickwarts gerichtete gerichtliche
Beurteilung eines Sachverhalts. Zudem ero6ffnet eine Me-
diation die Chance einer kurzfristigen Losung, wahrend
Verhandlungen allein haufig nicht zum Ziel fithren und sich
gerichtliche Verfahren oft jahrelang hinziehen.

Ausgestaltung des Verfahrens

und Auswahl des Mediators

Neben der Art des Konflikts spielen auch die konkrete Ausge-
staltung des Mediationsverfahrens und die Auswahl des Me-
diators eine grof3e Rolle. Die Ausgestaltung des Verfahrens
sollte fiir den Konflikt und die Beteiligten maf3geschneidert
werden. Der Mediator sollte tiber einschlagige Erfahrung nicht
nur mit Mediationsverfahren, sondern moglichst auch mit
dem in der Auseinandersetzung relevanten Bereich verfiigen.

Beispiel Familiengesellschaften
Wenn sich die verschiedenen Gesellschafterstimme einer
Familiengesellschaft auseinandergelebt haben, sind Strei-
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tigkeiten haufig unvermeidlich. Der Konflikt kann sich an
Fragen der Geschéftsfiihrung ebenso entziinden wie an
Finanzierungs- oder sogar Verkaufsdiskussionen. Hier kann
eine Mediation dazu beitragen, zukunftsorientierte Losun-
gen zu erarbeiten, die mit dem Instrumentarium des Gesell-
schaftsrechts gerichtlich nicht erreicht werden kénnen.

Chancen und Risiken

Neben diesen Chancen bietet eine Mediation aber auch
Risiken: Trotz der eingangs geschilderten fortschreiten-
den Institutionalisierung und rechtlichen Regulierung gibt
es noch zahlreiche Fallstricke, vor allem beim Umgang
mit Informationen, die im Rahmen der Mediation offen-
gelegt werden, und bei der Bewaltigung des Balanceakts
zwischen einer laufenden Mediation und der Vorberei-
tung eines streitigen Gerichtsverfahrens oder seiner lau-
fenden Fortfiihrung parallel zu einer Mediation. Deshalb
ist bei der Planung einer Mediation die Beratung durch
einen mit den Besonderheiten der Mediation vertrauten
Parteianwalt sinnvoll. Denn trotz aller von Mediatoren
ins Feld gefiihrten Erfolgsstatistiken bleibt ein Risiko,
dass die Mediation scheitert und am Ende doch eine
Losung im streitigen Verfahren gesucht werden muss.

Fazit:

Im Ergebnis diirften bei guter Vorbereitung in Gesellschaf-
terstreitigkeiten die Chancen einer Mediation deren Risiken
und (im Vergleich zu gerichtlichen Verfahren ohnehin sehr
iiberschaubaren) Kosten haufig iiberwiegen.

Unternehmeredition ,,Steuern & Recht 20124 |31

‘ juswadeue\



Management

Schlachtfeld Gesellschafterversammlung

Die Zwangseinziehung von Geschdiftsanteilen

Von Eike Fietz, Partner, Luther Rechtsanwaltsgesellschaft mbH

Unter GmbH-Gesellschaftern kommt es trotz oft sehr ausge-
feilter Regelungen iiber die jeweiligen Rechte und Pflichten
immer wieder zu Streitigkeiten, die sich nicht mehr ohne

. Rriegerische“ MafsSnahmen l6sen lassen. Ultimative Waffe
ist dabei die Einziehung von Geschdftsanteilen gegen den
Willen der Gegenseite. Damit sind komplizierte Rechtsfragen
verbunden, in die der Bundesgerichtshof mit Urteil vom
24.01.2012 ein wenig mehr Klarheit gebracht hat.

Allgemeine Voraussetzungen der Einziehung
Nach § 34 Abs. 1 und 2 GmbHG bedarf die Zwangsein-
ziehung einer wirksamen Satzungsgrundlage. Solche
Regelungen gehoren zum Standard fiir Satzungen von

Mehrpersonengesellschaften, werden daher von Beratern

oft nicht sorgfaltig genug formuliert, bergen aber Probleme
im Detail. Voraussetzung fiir eine Einziehung ist sodann

ein wichtiger sachlicher Grund, der in der Satzungsregelung

bereits festgelegt und in der Person des Gesellschafters

begriindet sein muss. In Betracht kommen dafiir beispiels-
weise nachhaltige grobe Pflichtverletzungen (auch gegen

Treuepflichten), schwere Verstof3e gegen Wettbewerbs-

verbote, unter Umstanden auch Verstofde gegen Verhaltens-

pflichten als Geschaftsfiihrer einer Gesellschaft, an der
dieser beteiligt ist. Es muss sich aber nicht immer um

vorwerfbares Verhalten handeln. Es kann auch das Errei-
chen eines bestimmten Alters, die Beendigung der Organ-
stellung oder die Kiindigung des Dienst- oder Arbeitsver-
haltnisses bei bestimmten Formen der Beteiligung geniigen.
Auch die Regelung der Insolvenz des Gesellschafters oder

der Pfandung seines Anteils als Einziehungsgrund ist mog-
lich. Es ist auf3erdem ein formwirksam herbeigefiihrter

Gesellschafterbeschluss erforderlich (§ 46 Nr. 4 GmbHG).

Neben den allgemeinen Voraussetzungen von Frist und
Form der Ladung (mit Ankiindigung des Versammlungs-
zwecks — eine Zwangseinziehung wird also mit ,,offenem
Visier* durchgefiihrt!) ist zu beachten, dass der Beschluss
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die erforderliche Mehrheit findet. Vorbehaltlich abwei-
chender Satzungsregelungen sieht das Gesetz vor, dass
der Beschluss mit einfacher Mehrheit gefasst werden
kann. Dabei darf der betroffene Gesellschafter in den
streitigen Fallen allerdings in der Regel nicht mitstimmen.
Nicht zuletzt muss eine Reihe von rechtstechnischen
Feinheiten beachtet werden. Beispielsweise geht mit der
Einziehung der Geschéftsanteil unter bzw. existiert dann
nicht mehr. Bei der Einziehung ist daher sicherzustellen,
dass nach ihrem Wirksamwerden die Summe der Nenn-
betrage aller Geschéftsanteile noch mit dem Stammkapital
der Gesellschaft tibereinstimmt (§ 5 Abs. 3 Satz 2 GmbHG).
Damit sind praktische Probleme verbunden, die nicht auf
die leichte Schulter genommen werden diirfen, weil sonst
die Einziehung moglicherweise wirkungslos ist.

Abfindungsanspruch des ausscheidenden
Gesellschafters

Ferner sind die Voraussetzungen des § 30 Abs. 1 GmbHG
(Kapitalerhaltung) einzuhalten. Was dies konkret bedeutet,
bereitet meist Kopfzerbrechen. Die Einziehung von
Geschéftsanteilen ist nur moglich, wenn dem Gesell-
schafter eine Gegenleistung gezahlt wird. Ohne eine
abweichende Satzungsregelung, die in Grenzen moglich
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ist, muss der volle wirtschaftliche Wert des Geschéfts-
anteils abgefunden werden. Diesen Betrag muss die
Gesellschalft aus freien Mitteln zahlen konnen, da andern-
falls gegen den Kapitalerhaltungsgrundsatz verstofden
wiirde. Ein solcher Beschluss ware bereits von vorn-
herein nichtig.

Alternativen

Die mit unzureichenden freien Riicklagen verbundenen
Schwierigkeiten werden mit unterschiedlichen Instrumen-
tarien angegangen: Eine Kapitalherabsetzung kommt wegen
der Haltefrist des § 58 Abs. 1 GmbHG (ein Jahr) in der
Regel nicht in Betracht. Die Aufdeckung stiller Reserven
ist zwar grundsatzlich moglich, diese miissen aber auch
erst einmal vorhanden sein. Etwaige negative steuerliche
Folgen waren ebenfalls zu beriicksichtigen. Die Gewahrung
von Gesellschafterdarlehen wiirde der Gesellschaft zwar
Liquiditat zufiihren, nicht jedoch die Handelsbilanz
verbessern. Das Kapitalerhaltungsproblem — wie auch
die Schwierigkeiten bei der Beibehaltung der Einheit der
Summe der Geschéftsanteile und des Stammkapitals —
konnte zwar durch eine Satzungsregelung umgangen
werden, wonach der ausscheidende Gesellschafter an
einen Dritten verkaufen muss. Dies ist aber oft nicht
moglich und gleichzeitig auch langwieriger, weil die
Abtretungserklarung des ausscheidenden Gesellschafters
erst gerichtlich eingeklagt und vollstreckt werden muss.
Also miissen die verbleibenden Gesellschafter in vielen
Fallen genau tiberlegen, ob sie nicht der Gesellschaft
Kapital oder zumindest Liquiditat zufiihren. Zu einem
Zeitpunkt, in dem aber noch nicht feststeht, ob das
Ausscheiden vor Gericht halten wird, macht man das
tiberhaupt nur mit zusatzlichen Sicherungsmechanismen.
Auferdem werden sich die Streithdhne oft gegenseitig
die Einziehung erklaren, was dann zu einem Patt fiihrt
und die Kapitalzufiihrung noch riskanter macht.

Zahlung der Abfindung als Bedingung?
Jahrzehntelang nahm man zudem an, dass die Zahlung
unter Beriicksichtigung der Kapitalerhaltung dann auch
tatsachlich vorgenommen werden muss, damit der
Beschluss Wirksamkeit erlangt. Dies sollte den Abfindungs-
anspruch des ausscheidenden Gesellschafters schiitzen,
wurde aber von einer Reihe von Fachleuten bereits seit
einigen Jahren bezweifelt. Erst vor wenigen Monaten hat
sich der Bundesgerichtshof nun von dem Erfordernis
verabschiedet. In der Praxis gab es namlich erhebliche
Schwierigkeiten, weil eine Phase der Unsicherheit ent-
stand, wahrend der ausscheidende Gesellschafter noch
seine Gesellschafterrechte innehatte, so lange, bis die
Gesellschaft neben einer ausreichenden Kapitalriicklage
auch genug liquide Mittel hatte, um die Abfindung zu
bezahlen. Der BGH hat dies nun zur Kenntnis genommen
und ausgefiihrt, dass die Anwendung der Kapitalerhal-
tungsgrundsatze bei Zwangseinziehungen nicht den aus-
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Ultimative Waffe beim Streit der Gesellschafter ist die Einziehung von Geschafts-
anteilen gegen den Willen der Gegenseite.
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scheidenden Gesellschafter schitzen solle, sondern
ausstehende Drittglaubiger. Die Ausscheidenden hatten
aber laut BGH einen anteiligen direkten Anspruch gegen
die einziehenden Gesellschafter, wenn diese nicht dafiir
sorgen, dass die Abfindung von der Gesellschaft bezahlt
werden kann (beispielsweise indem sie darauf hinwirken,
dass stille Reserven aufgelost werden), oder alternativ
die Gesellschaft liquidieren (da dann der Ausscheidende
seinen Anteil am Liquidationserlds erhalt, soweit nicht
andere Glaubiger vorrangig zu befriedigen sind). Es sei
treuwidrig, wenn die Gesellschafter sich Anteile aneignen
wiirden, ohne fiir eine Abfindung zu sorgen.

Ausblick

Der BGH hat aktuell einen Unsicherheitsfaktor beseitigt,
der unnotig und im Gesetz auch gar nicht vorgesehen
war. Sicherlich wird er auch in Zukunft weitere Klarheit
schaffen. Es zeigt sich aber, dass Gesellschafter in jedem
Fall gut beraten sind, noch in Friedenszeiten im Interesse
aller Beteiligten die eigenen Satzungsregelungen sorgfaltig
zu priiffen und sie unter Umstanden anzupassen. Dann
kann sich ein etwaiger Streit auf Sachfragen konzentrieren
und wird nicht zu einem rechtstechnischen Scharmiitzel.
Dennoch bleibt ein Gesellschafterstreit stets spannend.
Die Einziehung sollte dabei — auch schon wegen ihrer
Komplexitat und der mit ihr verbundenen Rechtsprobleme
- stets die letzte Reserve bleiben.
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Anderungen im Arbeitsrecht

Arbeitsvertragsmanagement als Mittel der Wahl im Dschungel der

Rechtsprechung

Von Ulrich Schulte-Spechtel, Partner, Vilkl Schulte-Spechtel Partnerschaft

Das Arbeitsrecht hat sich seit der Reform des Schuldrechts
2001 und dem Ablauf der Ubergangsfrist — seit dem 01.
Januar 2003 gelten im Arbeitsrecht auch die Regelungen
des Gesetzes iiber die Allgemeinen Geschdftsbedingungen
unter Berticksichtigung der Besonderheiten des Arbeits-
rechts — zu einem Bereich im Unternehmen entwickelt, in
dem es immer wieder zu unliebsamen Uberraschungen
kommen kann. Insbesondere die nationale Rechtsprechung
der letzten Jahre, aber auch die Rechtsprechung des Euro-
pdischen Gerichtshofs (EuGH) stellt den Unternehmer
immer wieder vor neue Anforderungen.

Gefahr bei Verwendung von Formulararbeitsvertrigen
In der betrieblichen Praxis werden oft Formularvertrage
oder Arbeitsvertragsbedingungen, die in fritheren Fallen
schon verwendet worden sind, herangezogen und im
Idealfall vielleicht geringfiigig an die Umstande des neuen
Arbeitsverhaltnisses angepasst. Dabei wird haufig leider
viel zu wenig auf die Anpassung an die aktuelle Rechtslage
geachtet. Allein die Vielzahl der Gesetze, Tarifvertrage
und die fortlaufende Rechtsprechung erfordern hierfiir
eine aufmerksame Beobachtung. Zu bedenken ist, dass
einmal abgeschlossene Vertrage sich inhaltlich nicht
einseitig andern lassen, sondern dass solche Vertrags-
anderungen allenfalls einvernehmlich mit den Mitarbei-
tern erreicht werden kénnen. Zumindest bei Neueinstel-
lungen sollte daher durch Anpassung der Vertrage den
gednderten Vorgaben der Rechtsprechung und des Gesetz-
gebers Rechnung getragen werden. Einige standig auftre-
tende Problemfalle sollen im Folgenden kurz dargestellt
werden, um die Notwendigkeit der regelmiaigen Uber-
prifung und Aktualisierung der verwendeten Arbeits-
vertrage zu veranschaulichen.
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Vergiitungsbestandteile, Stichtagsklauseln,
Freiwilligkeitsvorbehalte, Widerrufsklauseln

Ein grofRer Bereich mit viel Streitpotenzial ist die Vergii-
tungsregelung. Arbeitgeber gewédhren in vielen Fallen
zusatzliche Leistungen iiber die regelmafige monatliche
Vergiitung hinaus, zum Beispiel in Form von 13. und 14.
Monatsgehalt, Weihnachtsgratifikation, Bonuszahlungen,
provisionsabhangigen variablen Anteilen, ergebnisab-
héangigen Vergiitungsbestandteilen, erfolgsabhangigen
Zielerreichungspramien, Treuepramien usw. Bei der
Ausformulierung solcher Vergiitungsbestandteile ist in
jedem Falle auf eine klare, eindeutige Formulierung mit
praziser Beschreibung der Leistungsvoraussetzungen zu
achten. Nur bei Vorliegen ganz bestimmter Vorausset-
zungen ist es moglich, hier wirksame Einschrankungen
zu vereinbaren. Oberste Pramisse ist dabei immer, dass
die getroffene Regelung einer Verhaltnismafdigkeitspriifung
standhalt und die Interessen beider Seiten des Arbeits-
vertrages angemessen berilicksichtigt. So ist z.B. eine
Regelung, wonach bereits einmal entstandene Anspriiche
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auf Arbeitsentgelt fiir bereits erbrachte Arbeitsleistungen
nicht unter die auflésende Bedingung des Bestehens eines
ungekiindigten Arbeitsverhaltnisses zu einem Stichtag
nach Ablauf des Leistungszeitraumes gestellt werden,
unwirksam. Dies gilt zum Beispiel bei Zielvereinbarungen,
die eine bestimmte Zahlung als Gegenleistung des Arbeit-
gebers fiir die Erreichung der mit dem Mitarbeiter verein-
barten Ziele zum Inhalt haben. Zielvereinbarungen
miissen dabei konkrete Vorgaben enthalten und diirfen
keine iiberzogenen Ziele zum Inhalt haben. Freiwillig-
keitsvorbehalte, Widerrufsklauseln und Stichtagsrege-
lungen miissen ebenso konkret ausformuliert sein; zum
Beispiel miissen die Widerrufsgriinde im Einzelnen ange-
geben sein. Derartige Klauseln und Vorbehalte diirfen
auch nicht zu einer unzulassigen Einschrankung oder
Erschwerung der Kiindigungsmoglichkeiten der Mitar-
beiter fithren.

Low-Performer-Kiindigung
Ein Bereich, in dem die penible Ausformulierung der
Leistungsanforderungen besonders wichtig ist, ist der
Problemfall der sogenannten Low Performer. Ohne kon-
krete Regelung fehlt ein Maf3stab fiir die Ermittlung des
Leistungsdefizits. Dies gilt sowohl fiir die persoénliche
Leistung des Mitarbeiters als auch fiir die Ermittlung
der vergleichbaren Arbeitsleistungen anderer Mitar-
beiter. Auch fiir diese Félle bietet
es sich an, schriftliche Zielver-
einbarungen mit konkreten —
realistischen — Leistungsvorga-
ben zu treffen, weil nur so seine
personliche Leistungsfahigkeit
definiert wird.

Urlaubsrecht

Auch das Urlaubsrecht hat in
den letzten Jahren immer wieder
neue Uberraschungen bereitge-
halten. In diesem Bereich erga-
ben sich fiir das deutsche Recht
aufgrund der Entscheidungen
des EuGH tief greifende Verande-
rungen, die zu einer deutlichen
Verlangerung des Ubertragungs-
zeitraums fithrten. Der EuGH hat
auch konkretisiert, welche Be-
standteile im Einzelnen zu beriick-
sichtigen sind bei der Ermittlung des Urlaubsentgeltes.
Diese Uberlegungen sind dann auch zu erstrecken auf
den Abgeltungsanspruch bei bestehendem Resturlaubs-
anspruch und Beendigung des Arbeitsverhaltnisses.
Auch hier kann nur geraten werden, auf diese Recht-
sprechung durch getrennte Regelungen zum gesetzli-
chen Urlaub und zum vertraglichen Zusatzurlaub und
der ausdriicklichen Regelung von Verfallszeiten zu
reagieren. Der Abgeltungsanspruch unterliegt nunmehr
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als reine Geldforderung auch den einzel- und tarifver-
traglichen Ausschlussfristen. Die Rechtsprechung
des Bundesarbeitsgerichts gilt im Ubrigen auch fiir den
Zusatzurlaub fiir behinderte Menschen.

Allgemeines Gleichbehandlungsgesetz
AbschliefRend noch ein Ausblick auf eine mit Spannung
erwartete weitere Entscheidung des Europaischen
Gerichtshofs. Dieser hat die Frage zu beantworten, ob
Stellenbewerber, die abgelehnt wurden, einen Anspruch
auf Auskunft dahingehend haben, ob und aufgrund welcher
Kriterien ein anderer Bewerber eingestellt wurde. Eine
nicht eingestellte Bewerberin hatte vor den deutschen
Arbeitsgerichten - bislang erfolglos — die Vorlage der
Bewerbungsunterlagen des eingestellten Bewerbers ver-
langt. Der Generalanwalt beim EuGH hat in seinen Schluss-
antragen dargelegt, dass ein Auskunftsanspruch abge-
lehnter Bewerber nicht bestehe. Allerdings ist der Gene-
ralanwalt der Ansicht, ein Zusammenwirken gewisser
Indizien (offensichtliche Entsprechung von Qualifikation
des Bewerbers und Anforderungen der Arbeitsstelle, unter-
bliebene Einladung zum Vorstellungsgesprach) und die feh-
lende Antwort des Arbeitgebers auf das Auskunftsverlangen
konnten die Vermutung begriinden, dass eine Diskriminie-
rung vorliegt. Hier konnte den Arbeitgebern wieder einmal
eine Welle willkiirlicher Entschadigungsklagen drohen.

Zumindest bei Neueinstellungen sollte durch Anpassung der Vertrage den geanderten Vorgaben der Rechtsprechung und
des Gesetzgebers Rechnung getragen werden. Foto: Konstantin Chagin/panthermedia

Fazit:

Durch ein Arbeitsvertragsmanagement kann gewahrleistet
werden, dass die standig neuen Anforderungen der Recht-
sprechung jeweils zeitnah in das Vertragswerk umgesetzt
werden, die Anforderungen des konkreten Arbeitsverhalt-
nisses dabei beriicksichtigt werden und gleichzeitig sicher-
gestellt ist, dass inhaltliche Flexibilitat in einem moglichst
hohen Grad erreicht wird, um auf zukiinftigen betrieb-
lichen Anderungsbedarf reagieren zu kénnen.
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Unternehmensnachfolge

Aller guten Dinge sind drei —

oder doch nicht ?

Das Erbschaftsteuergesetz bald wieder
auf dem Priifstand des Bundesverfassungsgerichts

Von Dr. Hannspeter Riedel und Franz Ostermayer, Buse Heberer Fromm

Normalerweise sind aller guten Dinge drei — aber leider
nicht immer. Die Anzeichen deuten darauf hin, dass das
derzeitige Erbschaftsteuergesetz (ErbStG) zum dritten Mal
auf dem Priifstand des Bundesverfassungsgerichts landen
wird. Der Bundesfinanzhof (BFH) hat erhebliche verfassungs-
rechtliche Zweifel, ob die fiir unternehmerisch genutztes
Vermégen gegeniiber dem Privatvermogen vorgesehenen
gesetzlichen Privilegien mit dem Gleichheitsgrundsatz ver-
einbar sind. Der BFH moniert, dass durch relativ einfache
Gestaltungsmoglichkeiten ohne sachlich rechtfertigenden
Grund sich eine Steuerbelastung vermeiden bzw. erheblich
reduzieren ldsst.

BFH plant Normenkontrollantrag

In der verfassungsrechtlichen Kritik des BFH stehen ins-
besondere die §§ 13 a und 13 b ErbStG, die das Herzstiick
der steuerlichen Erleichterungen fiir Firmenvermogen
bilden. Interessanterweise untermauert das BFH seine
Kritik mit konkreten Gestaltungsbeispielen, die damit fiir
den Steuerpflichtigen eine Blaupause fiir mogliche und vom
BFH anscheinend akzeptierte Ubertragungsmoglichkeiten
skizzieren. Der zweite Senat des Bundesfinanzhofes hat
mit Beschluss vom 05.10.2011 (IR 9/11) das Bundesminis-
terium fiir Finanzen (BMF) aufgefordert, einem vor ihm
anhangigen Rechtsstreit beizutreten. Dies ist ein untriig-
liches Zeichen dafur, dass der BFH einen Normenkon-
trollantrag gemaf3 Art. 100 GG beim Bundesverfassungs-
gericht einreichen wird. Die grof3e Mehrheit der Experten
ist sich einig, dass in der Tat gravierende Griinde fiir die
Verfassungswidrigkeit der fiir Betriebsiibergaben maf3geb-
lichen gesetzlichen steuerlichen Bestimmungen sprechen.
Es wire eine gro3e Uberraschung, wenn das BVerfG zu
einer anderen Beurteilung kommen wiirde.

ZuU DEN PERSONEN: DR. HANNSPETER RIEDEL
UND FRANZ OSTERMAYER

Dr. Hannspeter Riedel ist Fachanwalt fiir Steuerrecht
sowie fur Handels- und Gesellschaftsrecht und Partner,
Franz Ostermayer ist Steuerberater und Wirtschafts-
prifer und Partner der Sozietat Buse Heberer Fromm
Rechtsanwilte Steuerberater Partnerschaftsgesellschaft.
www.buse.de
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Gesetzliche Neuregelung steht bevor

Unabhangig von dem anstehenden Verfahren vor
dem BVerfG ist von Bedeutung, dass die Politik partei-
ibergreifend eine vermeintliche Gerechtigkeitsliicke in
Deutschland entdeckt haben will. Es ist deshalb sehr
nahe liegend, dass das anhangige Verfahren unabhangig
vom Ausgang zum Anlass (= Vorwand) fiir eine gesetz-
liche Neuregelung genommen wird, die zu einer Ver-
scharfung und Verschlechterung der steuerlichen Rah-
menbedingungen fiir Betriebs- und Vermogensiibergaben
fihren wird. Der Steuerpflichtige sollte sich deshalb dar-
auf einrichten, dass das gesamte aktuell geltende ErbStG
auf der Kippe steht.

Auswirkungen auf die Betriebsiibergabe

Vor dem Hintergrund der ergangenen Beitrittsaufforde-
rung des BFH gegeniiber dem BMF steht zu erwarten,
dass Erbschaftsteuerbescheide recht bald gemaf3 § 165
Abs. 1 Satz 2 Nr. 3 AO nur noch vorlaufig festgesetzt
werden. Die Aussetzung der Vollziehung eines ergan-
genen Steuerbescheides nach § 361 AO bzw. § 69 Abs. 2
FGO erscheint wegen der insoweit hohen Hiirden eher
unwahrscheinlich. Das Bundesverfassungsgericht wird
nicht kurzfristig entscheiden. Gleichwohl ist es unter Be-
riicksichtigung der allgemeinen politischen Grof3wetter-
lage angezeigt, intensiv zu Giberpriifen, ob nicht die sich
bietenden Gestaltungsmoglichkeiten im Rahmen des

www.unternehmeredition.de



aktuellen ErbStG fiir anstehende lebzeitige Unterneh-
mens- und Vermogensnachfolgen kurzfristig noch genutzt
werden sollten. Ungeachtet seines bisweilen schlechten
Rufs bietet das aktuell geltende ErbStG interessante Ge-
staltungsoptionen zur steueroptimierten Ubertragung
von werthaltigen Wirtschaftsgiitern des Unternehmens-
und Privatvermogens.

Aktuell interessante Gestaltungsoptionen
Unternehmerisch genutztes Vermogen wird zu 85% bzw.
100% von der ErbSt freigestellt, wenn innerhalb von fiinf
Jahren bzw. sieben Jahren bestimmte gesetzlich definierte
Vorgaben eingehalten werden. Hierzu zahlen insbesondere
die Einhaltung der sogenannte Lohnsumme, bei der es zu
keinem signifikanten Personalabbau im Betrieb kommen
darf, und die Vermeidung strukturverandernder Maf3nah-
men, wie z.B. ein Unternehmensverkauf. Eine Verletzung
der gesetzlich angeordneten Vorgaben fithrt zur nachtrag-
lichen Versteuerung der Vermogensiibertragung. Das Nach-
versteuerungsrisiko verliert jedoch bei ndherer Betrachtung
oftmals seinen Schrecken. Denn das Nachversteuerungs-
risiko baut sich binnen fiinf bzw. sieben Jahren pro-rata
kontinuierlich jahrlich ab. Erbschaftsteuerlich privilegier-
tes Unternehmensvermogen kann bei einer angestrebten
Steuerfreistellung dieses Unternehmensvermogens von
85% bis zu einer Grenze von 50% mit eigentlich dem Pri-
vatvermogen zugehorigen steuerschadlichen ,Verwal-
tungsvermogen“ verkniipft und im Rahmen von Familien-
Vermogensverwaltungsgesellschaften ebenfalls steuerlich

-

Das Erbschaftsteuergesetz steht bereits zum dritten Mal vor einer Uberpriifung durch das Bundesverfassungsgericht.

Foto: Bianka Behrami/Panthermedia

privilegiert tibertragen werden. Das aktuelle ErbStG bietet
weitere interessante Gestaltungsoptionen. So ist beispiels-
weise bei grofReren Immobilienvermogen zu priifen, ob
durch entsprechende Gestaltungen die Voraussetzungen
eines ,Wohnungsbauunternehmens* gemaf3 § 13 b Abs. 2
Nr. 1S. 2 d ErbStG geschaffen werden kdnnen. Bei einer
grofReren Anzahl von Wohnungen im Immobilienportfolio
kann dann eine steueroptimierte Ubertragung realisiert
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werden. Ein weiteres attraktives Gestaltungsinstrument
ist die Griindung einer Cash-Gesellschaft. Die Uber-
tragung von Barvermogen gebunden in einer GmbH
kann nach derzeitiger Rechtslage steuerbegiinstigt er-
folgen. Nachdem es sich bei Barvermogen nicht um
,Verwaltungsvermogen“ handelt, kann die Cashposition
auch erst unmittelbar vor der Ubertragung aufgebaut
werden. Ebenso ist das Instrument einer Forderungs-
GmbH iiberlegenswert. Hierbei wird von einer Verkaufer-
GmbH steuerschadliches ,,Verwaltungsvermogen“ an
eine Schwester-GmbH verkauft. Der Kaufpreis wird
gleichzeitig gestundet. Effekt hierbei ist, dass in der
Schwester-GmbH die gestundete Kaufpreisverbindlich-
keit sich mit dem positiven Wert des Verwaltungsver-
mogens neutralisiert. Innerhalb der Verkaufer-GmbH
verbleibt eine Kaufpreisforderung, die wie eine Cash-
position erbschaftsteuerlich privilegiert ist. Zu einem
spateren Zeitpunkt kdbnnen beide GmbHs falls gewiinscht
verschmolzen werden.

Vorweggenommene Erbfolge

Dies war nur ein kleiner Ausschnitt der noch moglichen
Gestaltungsinstrumente, die das jetzige ErbStG bietet.
Die aktuell gegebene Situation sollte deshalb zum Anlass
genommen werden zu priifen, geplante Vermogensiiber-
tragungen eventuell vorzuziehen. Falls man sich fiir eine
Ubertragung im Rahmen der vorweggenommenen Erbfol-
ge entscheidet, ist in den entsprechenden Schenkungs-
und Ubertragungsvertrigen in jedem Fall eine Widerrufs-
und Steuerklausel mitauf-
zunehmen, die gem. § 29
Abs. 1 Nr. 1 ErbStG eine
Riickiibertragung ermog-
licht. Diese Vertragsklau-
seln sollen dann genutzt
werden, wenn das geltende
ErbStG von dem Bundes-
verfassungsgericht ohne
Ubergangsfristen riickwir-
kend flr verfassungswidrig
erklart wird (denn dann
gibt es namlich keine ge-
setzliche Grundlage fiir
die Erhebung der ErbSt)
und/oder sich (wider Er-
warten) bei einer Neufas-
sung des ErbStG die steuer-
lichen Rahmenbedingun-
gen zugunsten des Steuer-
pflichtigen dndern sollten.
Fazit:

Wenn die sich bereits abzeichnende dritte Entscheidung
des BVerfG zum ErbStG zum Anlass genommen wird,
anstehende Unternehmens- und Vermogensiibergaben
unter cleverer Ausnutzung der sich noch bietenden
Gestaltungsmoglichkeiten des aktuellen ErbStG zu
vollziehen, verbleibt es unter Umstidnden doch noch
bei dem Grundsatz: ,,Aller guten Dinge sind drei.“
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Unternehmensnachfolge

Die Regelung der eigenen Nachfolge

Die Familienstiftung als umfassendes Modell einer Nachfolgelosung

Von Dr. Jasper von Hoerner, Rechtsanwalt,

Peters, Schonberger & Partner GbR

Die Unternehmensnachfolge ist ein viel diskutiertes und
hdufig angemahntes, angesichts dessen aber erstaunlich
wenig umgesetztes Thema. Nicht zuletzt aufgrund der viel-
féltigen steuerlichen Fallstricke muss hier friihzeitig an
einer wohldurchdachten Losung gearbeitet werden, die
Unternehmensinteressen, aber auch die Wiinsche der
Unternehmerfamilie beriicksichtigt. Ein weniger bekanntes
Instrument der Unternehmensnachfolge stellt die Familien-
stiftung dar. Der Unternehmensinhaber errichtet mit der
Stiftung den zukiinftigen Eigentiimer seines Unternehmens.
Die Stiftung erhdlt beispielsweise die Anteile an einer
Kapitalgesellschaft libertragen und fungiert damit als
deren Gesellschafter.

Erhalt des Familienvermégens

Die Familienstiftung férdert mit den Gewinnen des Un-
ternehmens keinen Zweck, der der Allgemeinheit von
Nutzen ist und der deshalb durch die Abgabenordnung
als steuerbegiinstigt eingestuft wird. Sie dient vielmehr
der Versorgung einer Familie — zumeist der des Stifters.
Eine klassische Familienstiftung wendet ihre Ertrage,
sprich die Ausschiittungen des Unternehmens, den Fa-
milienmitgliedern zu und stellt damit deren Versorgung
sicher, ohne dass diesen die Stellung eines Eigentiimers
an dem Unternehmen zukommt. Familienstiftungen wer-
den vor allem mit der Zielsetzung gegriindet, grof3ere
Vermogen unabhangig von der Einflussnahme wechseln-
der Eigentiimer generationentiibergreifend zu erhalten.
Unter diesem Aspekt bietet eine Familienstiftung wesent-
liche Vorteile gegeniiber anderen Rechtsformen: Das
Vermogen des Stifters kann bei rechtzeitiger Planung
vor einer Zersplitterung durch Erbfolge und dem damit
haufig verbundenen Kapitalverlust aufgrund von Abfin-
dungszahlungen oder Pflichtteilsanspriichen geschiitzt

ZUR PERSON: DR. JASPER VON HOERNER

Dr. Jasper von Hoerner ist Rechtsanwalt in der PSP
Peters, Schonberger & Partner GbR. Er ist insbeson-
dere in der Stiftungsberatung und im Family Office der
Kanzlei tatig. PSP berat Unternehmen, Unternehmer
und vermogende Privatpersonen in allen rechtlichen,
steuerlichen und betriebswirtschaftlichen Angelegen-
heiten. www.psp.eu
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werden. Zudem wird verhindert, dass Anteile, z.B. auf-
grund eines Verkaufs nach dem Erbfall, an Nichtfamilien-
mitglieder fallen, was gerade bei Familienunternehmen
haufig ein wichtiger Aspekt ist. Auch die Fiihrung des
eingebrachten Unternehmens kann stringent ausgestal-
tet werden. Sie erfolgt durch die Stiftung — zum Beispiel
als alleinigem Gesellschafter — und liegt nicht bei einer
moglicherweise grofderen Anzahl von Erben mit wider-
streitenden Interessen. Ein haufig genutzter Vorteil der
Familienstiftungen liegt darin, die Einflussnahme von
Familienmitgliedern auf das Unternehmen beschranken
zu konnen, wenn aus Sicht des Stifters kein geeigneter
Nachfolger in der eigenen Familie zu finden ist. Der Stif-
ter kann Familienmitglieder in die Organe der Stiftung
mit einbeziehen und ihnen damit Einflussmoglichkeiten
zubilligen, er kann aber auch eine externe Besetzung
vorsehen und damit die Familienmitglieder auf die Rolle
blofRer Empfanger der Ausschiittungen der Stiftung
beschranken. Eine Familienstiftung gehort sich im
Gegensatz zu Familiengesellschaften quasi selbst. Sie
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hat keine Einflussnahme von Gesellschaftern durch
Stimmrechtsausiibung zu beriicksichtigen. Sie kann
weder gekiindigt noch konnen Anteile an ihr tibertragen
oder gepfandet werden. Eine Stiftung kann auch nicht
durch Organentscheidung einfach aufgelost werden,
sie besitzt vielmehr grundsatzlich Giiltigkeit fiir die Ewig-
keit. Familienstiftungen kdnnen somit anders als die auf
einen Zeitraum von 30 Jahren beschrankte Testaments-
vollstreckung auf unbegrenzte Zeit Bestand und profes-
sionelle Verwaltung des {ibertragenen Stiftervermogens
sichern.

Die Satzung: Gratwanderung

zwischen Sicherheit und Flexibilitit

Die Satzung einer Familienstiftung bedarf der beson-
deren Austarierung. Die Satzung muss eine Balance
zwischen Familien- und Fremdeinfliissen in den Stif-
tungsorganen finden sowie einen tiber Generationen
hin haltbaren Interessenausgleich zwischen den Begiins-
tigten der Stiftung schaffen. Zudem kommt der Satzung
die wichtige Aufgabe zu, dafiir Sorge zu tragen, dass
die Bestandigkeit und Sicherheit gegen Einflussnahme
von aufden, die die Rechtsform Stiftung bietet, nicht ins
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Unternehmensnachfolge

Wie lange eine Stiftungsgriindung als Alternative zur herkdmmlichen Unternehmensnachfolge steuerlich
vorteilhaft bleibt, werden erst Entscheidungen nach der kommenden Bundestagswahl zeigen.
Foto: Juergen Wahl/Panthermedia

Gegenteil umschlagt und durch zu starre Regelungen die
Stiftung und mit ihr das Gibertragene Unternehmen der
Zukunftsfahigkeit beraubt.

Die Hiirde Besteuerung

Das Einbringen von Vermogen in eine Familienstiftung
unterliegt der Erbschafts- bzw. Schenkungssteuer. Be-
schrankt sich der Kreis der Begiinstigten der Stiftung
auf Ehegatten, Kinder und deren Abkdmmlinge, gilt die
Steuerklasse I mit Steuersatzen von 7 bis 30%. Fiir die
Bestimmung der Steuerklasse und des mafdgeblichen
Freibetrages ist das Verwandtschaftsverhaltnis des
entferntesten Berechtigten zu dem Stifter zugrunde zu
legen. Die laufenden Ertrage der Familienstiftung unter-

liegen der Korperschaftsteuer mit derzeit 15%. Gewerbe-

steuer fallt nur dann an, wenn die Familienstiftung auch
einen Gewerbebetrieb unterhélt. Insoweit kann die Be-
steuerung der Ertrage bei einer Familienstiftung giinsti-
ger sein als bei einer Kapitalgesellschaft. Ausschiittungen
der Familienstiftung an die Beglinstigten unterliegen der
Abgeltungsteuer mit 25%. Als Standort fiir privatniitzige
Stiftungen hat Deutschland im Vergleich beispielsweise
zu Osterreich mit seinen Privatstiftungen einen gravie-
renden steuerlichen Nachteil: Das Vermogen einer Fa-
milienstiftung unterliegt in Deutschland einer Erbersatz-
steuer. Damit die Erbschaftsteuer nicht umgangen wird,
wird alle 30 Jahre ein Erbfall auf zwei Kinder fingiert.
Wie bei einem wirklichen Erbfall kommt ein doppelter
Kinderfreibetrag zum Abzug und die Steuer wird nach
dem Steuersatz der Steuerklasse [ berechnet. Giinstig
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wirken sich im Augenblick allerdings
die besonderen Vergiinstigungen fiir
die Ubertragung unternehmerischen
Vermogens aus. Familienunternehmen
konnen vollstandig steuerfrei vererbt
werden, wenn sie vom Zeitpunkt des
Ubergangs sieben Jahre lang fortgefiihrt
werden. Wird ein Unternehmen vom
Erben nur finf Jahre lang gehalten, mis-
sen noch 15% des Betriebsvermogens
versteuert werden. Bei beiden Varianten
sind allerdings Anforderungen an den
Erhalt einer bestimmten Lohnsumme,
sprich von Arbeitsplatzen, und an den
Anteil von Produktiv- im Vergleich zu
Verwaltungsvermogen innerhalb des
unternehmerischen Vermogens einzuhalten. Die Ver-
giinstigungen fiir die Ubertragung von Betriebsvermogen
gilt auch fiir die Einbringung im Rahmen der Stiftungs-
griindung und die Erhebung der Erbersatzsteuer, sodass
sich bei einer Ubertragung unternehmerischen Vermo-
gens auf eine Familienstiftung die Steuerbelastung im
Einzelfall bis auf null reduzieren lasst.

Ausblick

Am Horizont droht allerdings Ungemach: Die Bundes-
tagswahl 2013 riickt ndher, und den augenblicklichen
Verlautbarungen vieler Parteien nach damit auch we-
sentliche Anderungen im Steuerrecht. Gerade die Ver-
schonung von Betriebsvermogen im Rahmen der Erb-
schaft- und Schenkungsteuer wird diskutiert und diirfte
insbesondere bei einem Regierungswechsel zur Dispo-
sition stehen. Ende letzten Jahres hat zudem der BFH auf
die seiner Ansicht nach verfassungswidrigen Regelungen
der Betriebsvermogensbegiinstigungen reagiert und das
Bundesverfassungsgericht aufgerufen, die festgestellten
Verstof3e zu untersuchen. Der BFH moniert verschiedene
Gestaltungsmoglichkeiten, welche eine Steuerbefreiung
unabhangig von Art und Umfang des tibertragenen Ver-
mogens ermoglichen und somit die Legitimation der
gewollten Begiinstigung betrieblichen Vermogens ent-
fallen lassen. Das Thema Unternehmensnachfolge sollte
gerade bei Uberlegungen in Richtung einer Familienstif-
tung deshalb mit Nachdruck angegangen werden. Den
augenblicklichen Entwicklungen nach diirfte es steuer-
lich nicht mehr giinstiger werden.
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Partner der Ausgabe im Portrait

BERGER

STECK

KOLLEGEN

Berger, Steck & Kollegen Rechtsanwaltsgesellschaft Steuer-
beratungsgesellschaft mbH ist eine im August 2010 von
sechs erfahrenen Partnern gegriindete, unabhangige
Rechtsanwalts- und Steuerberatungsgesellschaft mit Sitz
in Frankfurt am Main. Aktuell sind wir mit rund 16 Berufs-
tragern sowie 15 weiteren Mitarbeitern am Standort Frank-
furt vertreten. Zu unseren Mandanten zahlen bedeutende
nationale und internationale Unternehmen und Finanz-
dienstleister sowie vermogende Privatpersonen. Schwer-
punkt unserer Beratungstatigkeit bilden die Bereiche
Steuerrecht, Investmentrecht, Bankaufsichtsrecht sowie
der Bereich Corporate Finance/M&A.

Der Schwerpunkt im Bereich Corporate Finance/M&A
liegt u.a. in der Beratung bei Wertpapieremissionen
(Aktien/Zertifikate/Anleihen), Auflegung und Struktu-
rierung innovativer Vermogensanlagen, Fondsstruktu-
rierungen, M&A-Transaktionen, Projekt- und Akquisitions-
finanzierung, darunter auch Immobilienfinanzierungen,
die Beratung von Private Equity-, Hedge- und Opportunity
Fonds, insbesondere im Rahmen von Investments in
Sondersituationen, dffentlichen Ubernahmen und Restruk-
turierungen in Deutschland.

www.bsk-legal.com

BUSE HEBERER FROMM

RECHTSANWALTE - STEUERBERATER PARTG

Buse Heberer Fromm ist eine der grofden, unabhéngigen
Anwalts- und Steuerberaterkanzleien in Deutschland. An
den sechs deutschen Standorten Berlin, Diisseldorf, Essen,
Frankfurt am Main, Hamburg und Miinchen sowie in Repra-
sentanzen in Briissel, London, Mailand, New York, Palma
de Mallorca, Paris, Sydney und Ziirich beraten mehr als 120
Berufstrager nationale und internationale Mandanten auf
allen Gebieten des Wirtschafts- und Steuerrechts.

Durch die Biindelung der Kernkompetenzen sowohl an
den Sozietatsstandorten als auch standortiibergreifend in
elf kanzleiweiten, integrierten Practice Groups gewahr-
leistet Buse Heberer Fromm bei der Durchfiihrung von
Projekten und Transaktionen aller Grof3enordnungen
optimale, individuell zugeschnittene Losungen. Als mittel-

standsorientierte Kanzlei legt Buse Heberer Fromm dabei
hochsten Wert auf die individuelle Betreuung ihrer
Mandanten, personliche Beratung und Kontinuitat der
Mandantenbeziehungen.

Fiir Buse Heberer Fromm ist es Aufgabe und Verpflichtung,
ihren nationalen und internationalen Mandanten einen
zielgerichteten und hochwertigen Beratungsservice in
allen Fragen des Wirtschafts- und Steuerrechts anzubie-
ten. Die optimale Erfiillung der Anforderungen ihrer
Mandanten gewdahrleistet die Sozietat durch Speziali-
sierungen der Anwalte an den Standorten sowie elf
standortiibergreifende Spezialistenteams.

www.buse.de

B

HAWER & MAILAMDOER

RECHTSANSALTE

Die Rechtsanwaltskanzlei HAVER & MAILANDER mit
Stammsitz in Stuttgart steht fiir mehr als 40 Jahre hochste
fachliche Qualitat, unternehmerisches Denken und
konsequente Eigenstandigkeit. Unsere derzeit 30 Rechts-
anwalte begleiten vorrangig mittelstandische Unterneh-
men auf allen Gebieten des Wirtschaftsrechts. Besonde-
ren Wert legen wir auf eine hochstpersonliche Betreuung
unserer Mandanten durch einen verantwortlichen Part-
ner.

HAVER & MAILANDER ist an vier Standorten prisent.
Aufgrund der Bedeutung des europaischen Rechts

www.unternehmeredition.de

unterhalten wir seit Jahrzehnten ein Biiro in Briissel. Im
internationalen Umfeld stiitzen wir uns auf ein weltweites
Netzwerk (www.networkedlaw.com).

Unsere anwaltlichen Schwerpunkte liegen in den Bereichen
Gesellschaftsrecht, Unternehmenskauf, Bank- und Kapital-
marktrecht, Kartellrecht, nationales und internationales
Handels- und Wirtschaftsrecht sowie Prozessvertretung,
insbesondere in Schiedsgerichtsverfahren.

Gerne erfahren Sie mehr unter:
www.haver-mailaender.de
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kaufmann.lLutz

Kaufmann Lutz ist eine integrierte Wirtschaftskanzlei
mit Standorten in Miinchen und Hamburg. Unsere
Rechtsanwaélte, Steuerberater und Wirtschaftspriifer
beraten umfassend und fundiert in allen Fragen des
Wirtschaftsrechts.

Uber besondere Expertise verfiigen wir in den folgen-
den Arbeitsbereichen: Gesellschaftsrecht, Venture
Capital/M&A, Bank- und Kapitalmarktrecht, Arbeits-
recht, Gewerblicher Rechtsschutz/Vertriebsrecht,

Bau- und Immobilienrecht, Offentliches Wirtschafts-
recht sowie Vergaberecht.

Unsere iiberwiegend mittelstandisch gepragten Man-
danten schatzen unser hohes personliches Engagement
und unseren individuellen, ergebnisorientierten Bera-
tungsansatz. Wir bieten erstklassige und vorausschau-
ende Beratung aus einer Hand.

www.kaufmannlutz.com

Luther

Mit einem umfassenden Angebot in allen wirtschaft-
lichen relevanten Feldern der Rechts- und Steuerbe-
ratung ist Luther eine der fithrenden deutschen Wirt-
schaftskanzleien. Die Full-Service-Kanzlei ist mit mehr als
320 Rechtsanwalten und Steuerberatern in elf deutschen
Wirtschaftsmetropolen vertreten und mit Auslandsbiiros
in Briissel, Budapest, Istanbul, London, Luxemburg
sowie Shanghai und Singapur in wichtigen Investitions-
standorten und Finanzplatzen Europas und Asiens

prasent. Zu ihren Mandanten zahlen grof3e und mittel-
standische Unternehmen sowie die 6ffentliche Hand.
Luther verfuigt iber enge Beziehungen zu Wirtschafts-
kanzleien in allen mafdgebenden Jurisdiktionen weltweit.
Luther ist zudem das deutsche Mitglied von Taxand,
einem weltweiten Zusammenschluss unabhangiger
Steuerberatungsgesellschaften.

www.luther-lawfirm.com

MENOLD BEZLER

oA MW A

Menold Bezler ist eine unabhangige Rechtsanwalts- und
Notarkanzlei mit Sitz in Stuttgart. Die Kanzlei wurde 2004
von 13 Partnern gegriindet, die zuvor dem Anwaltsnetz-
werk der Wirtschaftspriifungsgesellschaft Ernst & Young
angehort haben. Die Kernkompetenz von Menold Bezler
ist das Wirtschaftsrecht. Multidisziplinares Verstandnis
ist aufgrund langjahriger Zusammenarbeit mit Wirt-
schaftspriifern und Steuerberatern wesentliche Grund-
lage der Beratung. Mit 65 Rechtsanwélten und Notariats-

assessoren berat Menold Bezler namhafte mittelstan-
dische Unternehmen, borsennotierte Konzerne, die
offentliche Hand und ihre Unternehmen sowie Non-
Profit-Organisationen. Menold Bezler gehort seit Jahren
zu den TOP-50-Kanzleien in Deutschland und wurde 2009
zur Mittelstandischen Kanzlei des Jahres gekiirt.

www.menoldbezler.de

OPPENHOFF ¢ PARTNER

Rechtsanwilte

Oppenhoff & Partner steht fiir mehr als 100 Jahre
Rechts- und Steuerberatung auf héchstem Niveau. Wir
unterstiitzen Unternehmer und Unternehmen, ihre Ziele
zu erreichen - in Deutschland und weltweit. Mit effizienten
Teams finden wir branchenspezifische Losungen, die
wirtschaftlichen Mehrwert schaffen.

Wir haben langjahrige Erfahrung in der Beratung von
Industrieunternehmen bei Finanzierungen und anderen
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finanzrechtlichen Fragen. Dabei profitieren wir von der
engen Zusammenarbeit mit unseren Experten aus anderen
Rechtsgebieten wie Steuer- oder Insolvenzrecht. Wir
beraten u.a. bei Akquisitionsfinanzierungen, strukturier-
ten Finanzierungen, Restrukturierungen und finanzrecht-
lichen Streitigkeiten.

www.oppenhoff.eu

www.unternehmeredition.de



PSP

PETERS, SCHONBERGER & PARTNER

RECHTSANWALTE WIRTSCHAFTSPRUFER STEUERBERATER

PSP Peters, Schonberger & Partner hat sich seit seiner
Griindung im Jahre 1979 zu einem umfassenden
Dienstleister entwickelt. Der interdisziplindre Bera-
tungsansatz vereinigt die Bereiche Rechtsberatung,
Wirtschaftspriifung, Steuerberatung und Family Office.

PSP berat vornehmlich mittelstdndische Unterneh-
men, Unternehmer, Privatpersonen und Private
Equity-Gesellschaften in allen rechtlichen, steuer-

lichen und betriebswirtschaftlichen Angelegenheiten.
Daneben zeichnet sich die Kanzlei durch spezielle,
iber Jahre gewachsene Beratungsschwerpunkte aus.

Der Sitz der Sozietat mit 18 Partnern und iber 100
Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern ist in Miinchen.

WWW.psp.eu

RAUE

RAUE LLP ist eine international tatige Wirtschaftskanzlei
in Berlin mit Giber 50 Rechtsanwalten. Als Full Service-
Kanzlei berat RAUE LLP auslandische und deutsche
Unternehmen, 6ffentliche Korperschaften sowie Privat-
personen.

Neben ihrer Spezialisierung in Rechtsgebieten haben
die Anwalte von RAUE LLP detaillierte Kenntnisse
bestimmter Branchen.

Besondere Starken liegen im Bereich staatlich regulier-
ter Sektoren (Energie, Gesundheitswesen, Medien,

Telekommunikation, Infrastruktur und Transport), der
politiknahen Rechtsberatung sowie in den Bereichen
Immobilien, Kunst und Kultur.

Schwerpunkte der Beratung sind u.a.: Gesellschafts-
recht, Mergers & Akquisitions, Private Equity und
Venture Capital, Finanzierung und Besicherung,
Gewerblicher Rechtsschutz und Wettbewerbsrecht,
Urheber- und Medienrecht, Arbeitsrecht, Steuerrecht,
Energierecht sowie Prozessfiihrung.

www.raue.com
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roever
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RBS RoeverBroennerSusat gehort zu den fiihrenden unab-
hangigen mittelstandischen Wirtschaftspriifungs- und
Steuerberatungsgesellschaften Deutschlands. Unsere rund
700 Mitarbeiter betreuen Mandanten in den Geschafts-
bereichen Wirtschaftspriifung, Steuerberatung, Rechts-
beratung und Corporate Finance & Consulting.

Mit neun Standorten in Berlin, Hamburg, Frankfurt am
Main, Ko6ln, Leipzig, Dresden, Potsdam, Miinchen und
Greifswald sind wir in ganz Deutschland tatig.

Unser Mandantenspektrum reicht vom Einzelunterneh-
mer iiber kleine und mittelstandische Personen- und

Kapitalgesellschaften bis hin zu grofden und borsennotier-
ten Gesellschaften und Konzernen. Neben Wirtschafts-
unternehmen zahlen auch gemeinniitzige Organisationen,
Stiftungen sowie Unternehmen und Korperschaften der
offentlichen Hand zu unseren Mandanten.

Wir verfiigen iber besondere Branchenexpertise u.a. in
den Bereichen Private Equity und Venture Capital, Medien,
Life Science, Health Care, Erneuerbare Energien, Trans-
port und Logistik, Grof3-/Einzelhandel sowie Immobilien.

www.rbs-partner.de

VB LKL SCHULTE-SPECHTEL

FRATRENEL=A]
pLs

VOLKL SCHULTE-SPECHTEL Partnerschaft Rechtsanwilte
Fachanwalte ist eine Rechtsanwaltskanzlei mit multidis-
ziplindrem Beratungsansatz. Die umfassende Beratung
und Betreuung unserer Mandanten gewéahrleisten wir
durch eine Assoziierung mit einem Wirtschaftspriifer
und mehreren Steuerberatern.

Unsere Mandanten sind iiberwiegend kleinere und mittel-
standische Unternehmen verschiedener Branchen im In-
und Ausland, darunter Industrie-, Handels- und Dienstleis-

tungsunternehmen, Banken, Versicherungen, Hausver-
waltungen und Wohnungseigentiimergemeinschaften.

Unsere anwaltlichen Tatigkeitsschwerpunkte liegen in
der gesamten Breite des Wirtschaftsrechts mit besonde-
rer Kompetenz im Arbeitsrecht, Erbrecht und Vermo-
gensnachfolge, WEG- und Baurecht, aber auch im Wett-
bewerbs- und Markenrecht.

www.vssplaw.com

Weiss - Walter - Fischer-Zernin

Rechtsanwilte - Wirtschaftspriifer - Steuerberater

Unsere Kanzlei wurde im Jahr 1924 von Dr. Dr. Karl Weiss
gegriindet. 1958 trat sein Sohn, Dr. Karl Heinz Weiss, als
Partner bei. Aus der langjahrigen Zusammenarbeit mit Prof.
Dr. Dr. Otto Walter in New York und Miinchen sowie mit
Herrn Dr. Vincent Fischer-Zernin in Hamburg ergab sich der
tiberortliche Zusammenschluss zur Kanzlei Weiss Walter
Fischer-Zernin mit den heutigen Standorten in Miinchen
und Hamburg. Die besondere wirtschaftliche Ausrichtung
der Kanzlei fiihrte zur Erweiterung des Teams um Mitglie-
der der wirtschaftspriifenden und steuerberatenden
Berufe.

Fiir unsere Mandanten, vorwiegend Unternehmen aus dem
gehobenen Mittelstand, bieten wir das gesamte Spektrum

46| Unternehmeredition ,,Steuern & Recht 2012¢

nachhaltiger anwaltlicher Téatigkeit in hOchster Qualitat.
Insbesondere decken wir hierbei die Rechtsgebiete Gesell-
schaftsrecht, Mergers & Acquisitions, Bank- und Kapital-
marktrecht, Inmobilienrecht, Aligemeines Wirtschafts-
recht, Unternehmungsnachfolge, Arbeitsrecht, Steuer- und
Bilanzrecht und Wirtschaftspriifung ab.

Unser internationales Geschéaft basiert auf einem weltwei-
ten, in langjahriger Zusammenarbeit etablierten Netzwerk.
Damit ist landertibergreifende Prasenz und Kompetenz fiir
unsere Mandanten gewahrleistet. Unsere Kanzlei ist allei-
niger Reprasentant der JCA International fiir Deutschland.

www.rae-weiss.de

www.unternehmeredition.de



Weiss * Walter ¢ Fischer-Zernin

Rechtsanwilte « Wirtschaftspriifer ¢ Steuerberater

Unsere Kanzlei wurde im Jahr 1924 von Dr. Dr. Karl Weiss gegriindet. 1958 trat sein Sohn, Dr.
Karl Heinz Weiss, als Partner bei. Aus der langjdhrigen Zusammenarbeit mit Prof. Dr. Dr. Otto
Walter in New York und Miinchen sowie mit Herrn Dr. Vincent Fischer-Zernin in Hamburg ergab
sich der Uberdrtliche Zusammenschluss zur Kanzlei Weiss Walter Fischer-Zernin mit den heutigen
Standorten in Miinchen und Hamburg. Die besondere wirtschaftliche Ausrichtung der Kanzlei
flhrte zur Erweiterung des Teams um Mitglieder der wirtschaftspriifenden und steuerberatenden

Berufe.

Fiir unsere Mandanten, vorwiegend Unternehmen aus dem gehobenen Mittelstand, bieten wir das
gesamte Spektrum nachhaltiger anwaltlicher Tatigkeit in hdchster Qualitat. Insbesondere decken
wir hierbei die Rechtsgebiete Gesellschaftsrecht, Mergers & Acquisitions, Bank- und
Kapitalmarktrecht, Immobilienrecht, Allgemeines Wirtschaftsrecht, Unternehmungsnachfolge,
Arbeitsrecht, Steuer- und Bilanzrecht und Wirtschaftspriifung ab. Die Zusammenarbeit mit
unseren Mandanten ist langfristig angelegt. Viele Unternehmen und Privatpersonen schenken uns
seit Jahrzehnten ihr Vertrauen. Diesem angesichts der Schnelligkeit des Wirtschaftslebens und
der sich laufend fortentwickelnden Rahmenbedingungen immer auf Neue gerecht zu werden, ist
unser wichtigstes Anliegen. Im Kleinen wie im GroBen: Das Vertrauensverhdltnis zu unseren

Mandanten hat oberste Prioritat.

Weiss Walter Fischer-Zernin
Rechtsanwalt Dr. Jan Kreklau
Kardinal-Faulhaber-StraBe 10
D-80333 Miinchen

T +49 (0) 89 290719-39
j.kreklau @rae-weiss.de
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Multidisziplinare Beratung Wikt e
Rechtsberatung

Corporate Finance &

aUS einer Hand Consulting

RBS RoeverBroennerSusat gehért zu den flihrenden
unabhéangigen mittelstandischen Wirtschaftsprifungs-
und Steuerberatungsgesellschaften Deutschlands.
Berlin
Wir bieten unseren Mandanten mit rund 700 Mitarbei- Hamburg
tern an neun Standorten auch weltweite Priifungs- und Frankfurt am Main
Beratungsdienstleistungen Uber unser internationales Kéln

Netzwerk Moore Stephens. Leipzig
Dresden

Potsdam
Mulnchen
Greifswald

www.rbs-partner.de




