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P+P Pillath + Partners ist spezialisiert auf Rechts- und Steuerberatung fiir M & A, Private Equity,
Immobilien und GroBvermdgen (Family Office). Mit einem jungen Team von mehr als 90 Berufstrigern
(davon 25 Partner) und Biiros in Miinchen, Frankfurt am Main und Berlin steht die Kanzlei regelma-
Big an der Spitze (inter-)nationaler Ranglisten auf den genannten Gebieten. P+P ist stetig organisch
gewachsen und hat sich trotzdem den ,Boutique“-Charakier bewahrt. Dazu tragen die regelméfigen
Forthildungsveranstaltungen der Mitarbeiter bei. P+P zahlt zu den Kanzleien mit dem hdchsten Anteil
an weiblichen Berufstrigern. Weiteren Einblick bietet die Festschrift ,Transaktionen, Vermdgen, Pro

Bono“ zum zehnjéhrigen Bestehen der Kanzlei.

Rechtsanwalt Dr. Bernd Friichtl ist Associate im Miinchner Biiro von P+P Pillath + Partners. Er ist
spezialisiert auf die laufende gesellschafts- sowie aufsichtsrechtliche und steuerliche Beratung von
Private Equity-Fonds und deren Initiatoren sowie die steuerliche Strukturierung von Unternehmens-

und Immobilientransaktionen.

teuerrecht ist in der beratenden

Titigkeit des Anwalts in vielen

Bereichen von entscheidender Be-
deutung. Dies gilt im Besonderen fiir
Wirtschaftsanwilte. Die steuerliche Bera-
tung hat dabei das Ziel, das gewiinschte
wirtschaftliche Ergebnis des Mandanten
auch steuerlich zu erreichen. Es geht also
nicht um die Aufarbeitung forensischer,
also missgliickter Steuerfille, sondern viel-
mehr um eine prospektive Gestaltung der
tatsichlichen Umstinde.

Dieses Ziel lisst sich auf mehreren Ebe-
nen verwirklichen: Neben der laufen-
den (Struktur-)Beratung von groflen
Familien(vermdgen) oder Unternehmen
(bzw. Unternehmensgruppen) spielt die
Strukturierung von Unternchmenstrans-
aktionen eine besondere Rolle. Wihrend
in der ersten Variante innerhalb einer
Dauerbezichung zum Mandanten regel-
mifig auftretende Fragen geklirt werden
und steuerliche oder gesellschaftsrechtli-
che Losungen gefunden werden, steht
im Transaktionsbereich die Begleitung
von komplexen, grenziiberschreitenden
Transaktionen im Vordergrund. Die
Zusammenarbeit von Rechtsanwilten

und Steuerberatern ist hier zwingend.
In solchen Mandaten ist der Steuerspe-
zialist der Teil des Teams, welcher bei
den unternehmerischen Grundentschei-
dungen des Mandanten eine mafSgebli-
che Rolle spielt. Dies steht allerdings in
gewissem Gegensatz zu der nach auflen
erkennbaren, fithrenden Position der
Transaktionsanwilte bei den Verhand-
lungen mit der Gegenpartei. Denn nur
in Zusammenarbeit mit den Steuerspe-
zialisten konnen die Transaktionsan-
wilte eine optimale Akquisitions- und
Finanzierungsstrukeur fiir die einzelne
Transaktion finden. Daher ist der Trans-
aktionssteuerrechtler bereits friihzeitig
in die wirtschaftlichen Uberlegungen
des Mandanten eingebunden. Nur wenn
die steuerrechtlichen Grundlagen richtig
gelegt werden, kann die mit der Transak-
tion erwartete und avisierte wirtschaft-
liche Gewinnerzielung realisiert werden.
Der Steuerspezialist ist somit im Trans-
aktionsgeschift fiir die grundlegenden
Entscheidungen des Akquisitionsprozes-
ses von herausragender Bedeutung, auch
wenn dies am Ende der Verhandlungen
beim eigentlichen Deal Making nicht

mehr ersichtlich ist.

STEUERRECHT ]

Ansprechpartner

Dr. Bernd Friichtl
P+P Pillath + Partners
Tel.: +49 (89) 24 240 - 273

Dr. Christoph Philipp

P+P Pillath + Partners

Tel.: +49 (89) 24 240 - 220
Kardinal-Faulhaber-Str. 10
80333 Miinchen
www.pplaw.com

Steuerrecht als integraler
Bestandteil des Transaktions-
und Wirtschaftsrechts

von Dr. Bernd Friichtl, Miinchen

Erster Schritt des Erwerbs: Tax

Due Diligence
Bevor mit der Entwicklung der Erwerbs-
beziechungsweise Transakdonsstrukeur

begonnen wird, erfolgt eine steuerliche
Vorerwerbspriifung (so genannte Ziax Due
Diligence). Diese wird zumeist durch den
Erwerber durchgefiihrt, mit dem Ziel even-
tuell bestehende Steuerrisiken des Kaufge-
genstandes frithzeitg aufzuzeigen. Dabei
sind auch nichguristische Fihigkeiten ge-
frage: So ist regelmiflig die Historie des zu
erwerbenden Unternehmens aufzuarbeiten,
um daraus erste steuerliche Problempunkte
erkennen zu kénnen. Des Weiteren miissen
bestehende  gesellschaftsrechdiche Verbin-
dungen zu Tochterunternehmen nachvoll-
zogen und auf ihre steuerliche Relevanz
tiberpriift werden. Aber auch die Themen
korperschafts-, umsatz- und grunderwerb-
steuerliche Organschaft, verdeckte Gewinn-
ausschiittungen oder Einlagen bei Korper-
schaften bezichungsweise Erginzungs- und
Sonderbilanzen bei Personengesellschaften
sind in einem solchen Prozess zu iiberprii-
fen. Eine prizise Festlegung aller zu priifen-
den Problemfelder ist jedoch nicht méglich,
sondern vom Einzelfall der jeweiligen Trans-
aktion abhingig.
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Wihrend einer Tax Due Diligence miis-

sen die (Steuer-)Risiken identifiziert und
quantifiziert werden, damit die Parteien
diese anschlieflend in den Kaufvertrigen
iiber eventuelle Steuerklauseln unterein-
ander aufteilen kénnen. Zudem muss bei
einer Fremdfinanzierung des Kaufpreises
tiberpriift werden, ob und wie sich diese
bestméglich auf das beziehungsweise die
Unternehmen verteilen lisst. Die Bedeu-
tung der Stichworte ,Zinsschranke und
,Verlustvortrag” ist damit evident. Die Er-
gebnisse der Tax Due Diligence stellen fiir
Kiufer wie Verkiufer die Grundlage fiir die
Kaufpreisfindung dar.

Zweiter Schritt des Erwerbs:
Strukturierung

Die ersten Weichenstellungen fiir die
steuerliche Strukturierung erfolgen bereits
withrend der Entscheidungsfindung, ob
das Zielunternehmen erworben wird oder
nicht. Spitestens jedoch nach dem Ent-
schluss zum Erwerb muss die Transaktion
moglichst optimal strukturiert werden.
Zentral ist die grundlegende Entschei-
dung, ob im Rahmen eines Unterneh-
menserwerbs dessen gesamte Wirtschafts-
giiter erworben werden (sog. Asser Deal)
oder ob die das Unternechmen haltende
Gesellschaft (iiblicherweise eine Kapital-
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gesellschaft) erworben wird (sog. Share
Deal). Die zweite Variante wird aus prak-

tischen Griinden zumeist vorgezogen.

Bereits im Stadium der Entwicklung ei-
ner Erwerbsstruktur werden dabei die
Maglichkeiten, sich von dem Investment
zu l6sen, beriicksichtigt. Neben diesem

STICHWORTE

Deal Making
Zinsschranke
Verlustvortrag
Transaktionsstruktur

Beherrschungsvertrige

Aspeke sind insbesondere fiir Investitio-
nen von Private Equity-Fonds auch die
(Fremd-)Finanzierung und deren Besiche-
rung durch die verschiedenen Stufen einer
Transaktionsstruktur  von
Bedeutung. Die verschiedenen Fremdka-

besonderer

pitalgeber mit unterschiedlichen Beftiedi-
gungsrechten werden entsprechend  ihrer
Rangstellung in die Transakdonsstrukeur
eingebunden. Erneut spielt hier das Thema
der so genannten Zinsschranke fiir die Ab-
zugsfihigkeit der Fremdfinanzierung eine
Rolle (fiir die Rentabilitit der Investition

oftmals die entscheidende). Nicht nur beim
Erwerb von groflen Immobilien(portfolios)
sind dabei in der Regel auch grunderwerb-
steuerliche Besonderheiten und Freigrenzen
fiir die Strukeurierung zu beachten.

Dritter Schritt: Umstrukturierun-
gen und laufende Beratung

Nach dem Erwerb des Unternehmens er-
folgt hiufig eine Anpassung der bestehen-
den Strukturen. Die postakquisitorische
Umstrukturierung ist somit oft ein weiterer
Bestandteil der steuerlichen Transaktions-
beratung. Neben den durch das Umwand-
lungs- und Umwandlungssteuerrecht gege-
benen Méglichkeiten gehdren hierzu auch
die Begriindung von Beherrschungs- und
Gewinnabfiihrungsvertrigen. Insbesonde-
re bei Beherrschungsvertrigen sind auch
arbeitsrechtliche Vorgaben von erheblicher
Bedeutung fiir den Wirtschaftsanwalt, so
dass Teamarbeit auch hier ein wesentlicher
Bestandteil der Titigkeit des Steuerspezialis-
ten bleibt.

Neben der gestaltenden Beratung ist eine
steuerliche Priifung der erworbenen Un-
ternehmen durch die Finanzbehérden
(aufgrund des Erwerbs bzw. nachfol-
gender Umstrukturierungen) ein Ereig-
nis, bei dem die zuvor strukturierenden
Steuerspezialisten gefragt sind. In dieser
klassischen Beratungssituation zeigt sich
dann, ob die der Strukturierung zugrunde
liegenden Uberlegungen zutreffend waren
und gegeniiber der Finanzverwaltung —
und gegebenentfalls vor Gericht — Bestand
haben.

Alle vorstehenden, anspruchsvollen Aufga-
ben lassen sich am besten mit echtem In-
teresse an der Materie (ausgewiesen durch
entsprechende Praktka bzw. Aus- und
Weiterbildungen), schneller Einsatzfihig-
keit und — aufgrund der hohen Aktivitit
von Gesetzgeber und Finanzverwaltung —
der Bereitschaft zur stindigen Fortbildung
bewiltigen. Wenn dazu noch sicheres Eng-
lisch und gute Teamfihigkeit mit einer gu-
ten mentalen Belastbarkeit in der Person
des Beraters vereint sind, dann steht einer
erfolgreichen Zukunft als Steuerspezialist
im Transakdons- bezichungsweise Wirt-
schaftsrecht nichts mehr im Wege.



