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- Pensionszusagen in der Trans-
aktion

Pensionsverpflichtungen stellen oftmals einen
wesentlichen Posten in der Bilanz eines Unterneh-
mens dar. Die potentiellen Kaufer dieser Unter-
nehmen haben meist kein Interesse daran, noch
Jahrzehnte spater Versorgungsleistungen zahlen
zu missen und dem Risiko ausgesetzt zu sein, ob
ausreichend Deckungsvermdgen zur Erfillung
dieser vorhanden ist. Vor diesem Hintergrund er-
fahrt der Umgang mit Pensionsverpflichtungen im
Rahmen von Transaktionen regelmaBig groBe Auf-
merksamkeit.

WAS SIND PENSIONSVERPFLICHTUNGEN

Unterdeckung zu minimieren. Aus diesem Grund
werden im Folgenden typische Losungsansatze fiir
eine Pensionszusage gegeniiber einem Geschéfts-
flihrer kurz vorgestellt:

ABFINDUNG/VERZICHT

Pensionsverpflichtungen resultieren aus Pensi-
onszusagen, die in Deutschland den Grundfall der
betrieblichen Altersversorgung darstellen. Sie lie-
gen vor, wenn der Arbeitgeber Arbeitnehmern oder
Geschéaftsfiihrern Leistungen der Alters-, Invalidi-
tats- oder Hinterbliebenenversorgung aus Anlass
eines Arbeitsverhaltnisses zusagt. Die betriebliche
Altersversorgung erfolgt dabei unmittelbar tber
den Arbeitgeber, d.h. ohne Einbindung externer
Versorgungtrager. Daran andert sich auch dann
nichts, wenn sich der Arbeitgeber zur Finanzierung
der Pensionszusage eines Dritten, bspw. einer
Riickdeckungsversicherung, bedient.

@
Pensionszusage | HI

Arbeitnehmer /

Unternehmen Geschaftsfihrer

Pensionsverpflichtungen sind in der Bilanz der Ka-
pitalgesellschaft als Pensionsriickstellungen zu
erfassen; ihnen stehen auf der Aktivseite der Bi-
lanz Vermdgenswerte gegenliiber, die der Erfullung
der Pensionsverpflichtungen vorbehalten sind.

AUSLAGERUNG VON PENSIONSVER-
PFLICHTUNGEN

Dem Sicherheitsbediirfnis des Kaufers ist jeden-
falls entsprochen, wenn auf die Pensionszusage
ganz oder gegen Gewadhrung einer Abfindung ver-
zichtet wird. Allerdings begegnet diese Option
nicht selten erheblichen steuerlichen Bedenken,
die sich bei nachstehenden Alternativen nicht oder
nicht in gleichem AusmaB ergeben.

ERRICHTUNG EINER RENTNERGESELLSCHAFT

Mittels Errichtung einer Rentnergesellschaft kon-
nen vor dem Unternehmensverkauf bestehende
Pensionsverpflichtungen aus dem Unternehmen
herausgeldst werden. Hierbei wird entweder das
aktive Geschéft im Form eines Asset Deals ver-
kauft oder das Unternehmen wird umwandlungs-
rechtlich gespalten. Nach der Rechtsprechung hat
die Ausstattung dieser Rentnergesellschaften so
zu erfolgen, dass die Finanzierung der Versor-
gungsverpflichtungen gesichert ist und zwar nicht
nur zur Erflllung der laufenden Betriebsrenten,
sondern auch fiir die nach dem Betriebs-
rentengesetz geschuldeten Rentenanpassungen.
Dieser MaBstab ist regelmaBig auch auf Pensions-
zusagen an Geschéaftsfiihrer zu libertragen.

SCHULDUBERNAHME/SCHULDBEITRITT

Den Verkadufern und potentiellen Kaufern ist im
Rahmen des Unternehmensverkaufs daran gele-
gen, die Pensionsverpflichtungen aus dem Unter-
nehmen auszulagern und so einerseits die Bilanz
zu bereinigen und andererseits das Risiko einer

Um den potentiellen Kéufer von der Erfiillung von
Versorgungsleistungen zu befreien, besteht die
Moglichkeit, die Pensionsverpflichtungen von
einem Dritten, wie z. B. einer Muttergesellschaft,
erfiillen zu lassen. Zu diesem Zweck eignen sich
die befreiende Schuldiibernahme oder der Schuld-
beitritt. Bei der Schuldiibernahme geht die Ver-
sorgungsverpflichtung auf einen beliebigen Dritten
Uber, so dass der Dritte neuer Schuldner wird und
das urspriinglich verpflichtete Unternehmen von
seiner Leistungspflicht befreit wird. Beim Schuld-
beitritt tritt ein drittes Unternehmen der Pensions-
zusage rechtlich und wirtschaftlich bei. Dies kann
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entweder durch eine bloBe Regelung unter den
beiden Unternehmen im Innenverhaltnis oder er-
ganzend durch die EinrAumung eines Anspruchs
des Versorgungsberechtigten gegen das dritte Un-
ternehmen erfolgen.

AUSLAGERUNG AUF EINEN EXTERNEN VER-
SORGUNGSTRAGER/WECHSEL DES DURCH-
FUHRUNGSWEGS

werden. Pensionszusagen stellen damit einerseits
kein Argernis im Rahmen von Transaktionen dar
und gewahrleisten andererseits weiterhin die fi-
nanzielle Sicherheit des Geschéaftsfiihrers im Alter.

KONTAKTE FUR WEITERE INFORMATIONEN

Daneben ist es grds. moglich, Versorgungsver-
pflichtungen aus Pensionszusagen auf eine Pen-
sionskasse, eine Direktversicherung, einen Pen-
sionsfonds oder eine Unterstiitzungskasse zu
Ubertragen. Hierdurch kann die Haftung des
Arbeitgebers fiir die von ihm eingegangenen Ver-
sorgungsverpflichtungen zwar rechtlich nicht
eingeschrankt werden. Allerdings kann mit dem
Wechsel des Durchfiihrungswegs eine wirtschaft-
liche Enthaftung erreicht werden.

FAZIT

Es lohnt sich, den Pensionsverpflichtungen friih-
zeitig die notige Aufmerksamkeit zu schenken. Auf
diese Weise kann der spezifischen Pensions-
situation moglichst optimal Rechnung getragen
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- Einfluss von Steuern auf Unter-
nehmensbewertung und Kauf-

preisermittiung

Bei Unternehmenskaufen und -verkdufen stehen
wirtschaftliche Griinde im Vordergrund. Steuern
kdnnen aber einen wesentlichen Einfluss auf den
wirtschaftlichen Erfolg einer Transaktion nehmen.
Dies betrifft bspw. steuerliche Chancen und Risi-
ken, die bei der Kaufpreisfindung beriicksichtigt
werden sollten.

STEUERBELASTUNG DES VERKAUFERS

Fir die Kaufpreisverhandlung sollten Verkaufer
und Kaufer auch Kenntnis der voraussichtlichen
Steuerbelastung der Beteiligten haben. Die Steu-
erbelastung des Verkaufers unterscheidet sich je
nach Rechtsform des Targets.

Share Deal: Gegenstand der Transak-
tion sind Gesellschaftsanteile. Handelt es sich
beim Verkaufer um eine natiirliche Person, werden
im Rahmen des sog. Teileinklinfteverfahrens nur
60 Prozent des Gewinns der Besteuerung unter-
worfen. Handelt es sich beim Verkaufer dagegen
um eine Kapitalgesellschaft, so wird der VeréduBe-
rungsgewinn nur mit effektiv rund 1,5 Prozent
besteuert. Der Erwerb von Kapitalanteilen gene-
riert weder auf Ebene des Targets noch auf Ebene
des Erwerbers steuerminderndes Abschreibungs-
potential.

Asset Deal: Gegenstand der Trans-
aktion sind einzelne Wirtschaftsgiiter, Vertrage
und Verbindlichkeiten. Die Gewinne aus der Ver-
auBerung von Einzelunternehmen und der Gewinn
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aus dem Verkauf von Anteilen an Personengesell-

schaften unterliegen grds. dem individuellen
Steuersatz des VerauBerers. Der Kaufer hat den
Kaufpreis auf die einzelnen erworbenen Wirt-
schaftsgiiter und/oder einen Firmenwert bis zur
Hoéhe ihres jeweiligen Verkehrswertes zu verteilen,
sodass dieser Step-Up eine korrespondierende
Steuerersparnis generiert.

Etwaige Sperr- oder Haltefristen, sowie
die (moglicherweise. ungewollte) Auflésung einer
Betriebsaufspaltung kdonnen aus Verkaufersicht
Umstrukturierungen im Vorfeld der Transaktion
einschranken. Planungsrechnungen sollten ermit-
teln, zu welchem Verkaufspreis der Nachteil der
zusatzlichen Steuerbelastung aufgrund des ,vor-
zeitigen“ Verkaufs kompensiert wird.
STEUERENTLASTUNG DES KAUFERS

Zu beriicksichtigen ist bei Transaktionen mit sog.
Sperrfristbehafteten Anteilen auch, dass als ,,Aus-
gleich® fiir die riickwirkende Besteuerung des Ein-
bringungsgewinns unter bestimmten Vorausset-
zungen die Maoglichkeit einer (steuerneutralen)
Aufstockung der eingebrachten Wirtschaftsgiiter
gewahrt wird. Der Aufstockungsbetrag ist dabei
zunachst auf die Wirtschaftsgiliter und erst danach
auf einen etwaigen Firmenwert zu allokieren. Die
betreffenden Mehrwerte sind grds. nach der
Nutzungsdauer der zugrunde liegenden Wirt-
schaftsgiliter abzuschreiben. Wahrend die Steuer
auf einen etwaige Einbringungsgewinn durch den
Einbringenden zu entrichten ist, realisiert sich auf
Ebene der Zielgesellschaft korrespondierend ein
kiinftiger Steuervorteil. Wirtschaftlich kommt der
Steuervorteil daher nach der Transaktion den
verbleibenden Gesellschaftern und / oder mittel-
bar dem Kaufer zugute.

SANIERUNGSMABNAHMEN

out” des Investments positiv beeinflusst. Proble-
matisch kann das bei der Ubernahme von Kapital-
gesellschaften im Rahmen eines Share Deals sein.

- Werden mehr als 50 Prozent der Kapitalanteile
Ubertragen, kann der (bernommene Verlust
grds. nicht mehr genutzt werden (anhéngig beim
Bundesverfassungsgericht).

- Ungeachtet dessen kénnen oft erworbene Ver-
luste zumindest teilweise erhalten werden. So-
weit der Kaufpreis stille Reserven abdeckt,
kénnen die Verluste in entsprechender Héhe in
die neue Unternehmenssphére Uberflihrt wer-
den. Bei dem Erwerb von mehreren Gesell-
schaften bzw. Unternehmenseinheiten sollte
deshalb der AufteilungsmaBstab in Absprache
mit dem Erwerber erarbeitet und dokumentiert
werden (Purchase Price Allocation). Zu berlick-
sichtigen sind ausschlieBlich die auf im Inland
steuerpflichtiges Betriebsvermdgen entfallen-
den stillen Reserven. Zu priifen ist ggfs. auch, ob
ein Antrag auf Feststellung eines festsetzungs-
gebundenen Verlustvortrags in Betracht kommt.

- Der EuGH hat die urspriinglich als unions-
rechtswidrige Beihilfe eingestufte Sanierungs-
klausel mittlerweile fiir rechtmaBig erklart. Sie
ist somit wieder anzuwenden, auch soweit
Steuerbescheide noch nicht bestandskréaftig
sind.

Bleiben vorhandene Verlustvortrage des Ziel-
unternehmens auch nach der Transaktion steuer-
lich nutzbar ergibt sich daraus ein echter Steuer-
vorteil.

KONTAKTE FUR WEITERE INFORMATIONEN

Haufig wird im Rahmen einer Bilanzbereinigung
z.B. die Auslagerung von Pensionsverpflichtungen
verlangt. Fiir den VerduBerer ergibt sich, dass et-
waige stille Lasten grds. auf einen Zeitraum von 15
Jahre zu verteilen sind. Der Erwerber kann die
Steuermehrbelastung entsprechend mittels ge-
winnmindernder Riicklage liber 15 Jahre verteilen.

NUTZBARKEIT VON VERLUSTVORTRAGEN

Die kiinftige Nutzbarkeit vorhandener steuerlicher
Verlustvortrége Uber die Transaktion hinaus ist in
der Praxis besonders bedeutsam, da eine weitere
Verrechenbarkeit mit positiven Einkiinften die
klinftige Steuerlast reduziert und damit den ,cash-
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- M&A Vocabulary - Experten verstehen

» 1 reaty-Shopping*

In dieser Fortsetzungsreihe stellen Ihnen wechselnde M&A-Experten der weltweiten Niederlassungen
von Rod| & Partner jeweils einen wichtigen Begriff aus der englischen Fachsprache des Transaktions-
geschiafts vor, verbunden mit Anmerkungen zur Verwendung. Hierbei geht es nicht um wissenschaftlich-
juristische Exaktheit, linguistische Feinheiten oder erschépfende Darstellung, sondern darum, das
Grundversténdnis eines Terminus zu vermitteln bzw. aufzufrischen und einige niitzliche Hinweise aus

der Beratungspraxis zu geben.

Beim ,Treaty-Shopping®, dem ,Sich-Einkaufen® in
ein Doppelbesteuerungsabkommen, versteht man
steuerlich motivierte Gestaltungen, bei denen ein
Steuerpflichtiger durch Zwischenschaltung einer
Kapitalgesellschaft gilinstige  Doppelbesteue-
rungsabkommen (DBA) nutzt und dadurch steuer-
liche Vorteile erhalt.

Beispiel: Ein Investor ,/“ ist in Staat A
ansdssig und beabsichtigt eine Kapitalgesell-
schaft ,K" in Staat B zu griinden. Staat A und B ha-
ben jedoch kein DBA abgeschlossen. Allerdings
wurde sowohl zwischen Staat A und Staat C, als
auch zwischen Staat B und Staat C ein DBA
vereinbart. Um die DBA-Praferenzen, z.B. bei Quel-
lensteuern auf Dividendenausschiittungen, zu nut-
zen, griindet | nun in Staat C eine Zwischenge-
sellschaft ,Z“, die Muttergesellschaft fiir K in Staat
B wird. Dividenden, Zinsen oder Lizenzgebiihren
werden nun - unter Nutzung der DBA-Privilegien -
von der Gesellschaft K in Staat B {iber die Gesell-
schaft Zin Staat C an | ausgeschiittet.

In der Vergangenheit waren u.a. die
Niederlande, Zypern und Luxemburg beliebte
Staaten fir derartige Zwischengesellschaften.
Eine Abwandlung des Treaty-Shoppings ist das
Richtlinien-Shopping, bei dem die Steuervorteile
der EU-Richtlinien (Mutter-Tochter-Richtlinie, Zin-
sen- und Lizenzgebiihren-Richtlinie) ausgenutzt
werden.

Im Beispiel profitiert | von einem von
Staat B abgeschlossenen DBA, ohne jedoch im
entsprechenden Staat (C) ansassig zu sein. Da
solche Gestaltungen nicht erwiinscht sind, haben
viele Staate sog. ,Anti-Treaty-Shopping“-Regelun-
gen eingefiihrt.

Die OECD-/G20-Staaten haben im
Rahmen des BEPS (,Base Erosion and Profit
Shifting®) Aktionsplans in BEPS Action 6
Mindeststandards zur Bekampfung des Miss-
brauchs von DBA vorgesehen.

In Deutschland gibt es Anti-Treaty-
Shopping-Regelungen bereits seit liber 25 Jahren.

Danach wird gepriift, ob ein Gesellschafter (im
Beispiel: /) einer auslandischen Gesellschaft (im
Beispiel: Z) die DBA-Praferenzen geltend machen
kénnte, wenn er direkt beteiligt ware. Sofern - wie
in unserem Beispiel - das nicht der Fall ist, wir die
Gewahrung der DBA-Praferenzen verwehrt, es sei
denn, die Zwischengesellschaft erfiillt bestimmte
Substanzerfordernisse. Da die deutsche Regelung
in ihrer aktuellen Fassung europarechtswidrig ist,
wird in naher Zukunft mit einer Neuregelung ge-
rechnet.

In  Russland wurden Anti-Treaty-
Shopping-Regelungen im Jahr 2015 eingefiihrt und
im Jahr 2017 verschéarft. GemaB den russischen
Regelungen konnen DBA-Praferenzen nur dann
angewendet werden, wenn der Empfanger der (Di-
videnden-, Zins-, Lizenzgebiihren-)Zahlung auch
tatsachlich der Nutzungsberechtigte ist. Da in un-
serem Beispiel Z die Dividenden, Zinsen oder
Lizenzgebiihren an | weiterleitet, ist Z nicht der
tatsachliche Nutzungsberechtigte. Zum Nachweis,
dass ein Zahlungsempfanger auch tatsachlich der
Nutzungsberechtigte ist, muss der Zahlungs-
empfanger seit 2017 eine Bestétigung der auszah-
lenden Gesellschaft vorlegen, in der dieser Nach-
weis geflihrt wird. Erst nach Vorlage dieses
Nachweises sowie einer Ansdssigkeitsbe-
scheinigung darf die auszahlende Gesellschaft
DBA-Praferenzen anwenden.

Nach  derzeitiger  Gerichts- und
Verwaltungspraxis in Russland wird fiir die Aner-
kennung als nutzungsberechtigte Gesellschaft
verlangt, dass diese die erhaltenen Ertrédge nicht
lediglich weiterleitet, sondern Uber ihre Verwen-
dung eigenstandig entscheidet, aktiv am Markt
tatig ist, sowie lber Personal und Raumlichkeiten
verfligt. Reinen Holdinggesellschaften wird somit
die Nutzungsberechtigteneigenschaft in der Regel
verwehrt. Zu beachten ist, dass von diesen
Regelungen auch Falle erfasst werden, in denen
die Anteile an einer russischen Gesellschaft von



einer deutschen Auslandsholding-GmbH gesell-
schaftsrechtlich gehalten werden, ohne dass eine
Absicht besteht, DBA-Regelungen missbrauchlich
auszunutzen. Da im Rahmen der Umsetzung des
BEPS-Aktionsplans weltweit mit einer Ver-
scharfung der Anti-Treaty-Shopping-Regelungen
zu rechnen ist, sollten Konzernstrukturen auch
diesbeziiglich regelmaBig gepriift werden.

KONTAKT FUR WEITERE INFORMATIONEN
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