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1. Vorteilhafte Unternehmensstrukturen

§ Ziele, etwa …

§ Flexibilität hinsichtlich Veräußerungsweise

§ Teil- oder Gesamtverkauf?

§ Share deal oder (steuerlicher) Asset deal?

§ Mitverkauf der Immobilien?

§ Steuerliche Optimierung

§ Niedrige Steuerbelastung auf den Veräußerungsgewinn

§ Einbindung in die Nachfolgeplanung

§ Steuerlich günstige Situation für den Erwerber = höherer Kaufpreis

§ Abschreibungsfähigkeit der Anschaffungskosten

§ Nutzung von Verlustvorträgen, wenigstens Erhöhung Afa-Volumen
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1. Vorteilhafte Unternehmensstrukturen

§ Gestaltungsansätze

§ Rechtsform

§ Kapitalgesellschaft vs. Personengesellschaft

§ Teileinkünfteverfahren, Abgeltungssteuer

§ „Halber“ Steuersatz

§ Steuerlicher Asset deal

§ Verkauf aus Holding (Kapitalgesellschaft)

§ Vermeidung/Sicherung von Sonderbetriebsvermögen

§ Verteilung des Veräußerungserlöses auf verschiedene Familienangehörige

§ Mehrfache Nutzung des begünstigten Steuersatzes

§ Erbschaftsteuerliche Begünstigung von Betriebsvermögen

§ Sicherung von Verlustvorträgen oder vorhergehende Aufstockung
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1. Vorteilhafte Unternehmensstrukturen

§ Vermeidung von Sonderbetriebsvermögen

A

AB GmbH & 
Co. KG

Nutzung

A

AB GmbH & 
Co. KG

Käufer

Grundstücks
GmbH & Co. 

KG

Nutzung
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1. Vorteilhafte Unternehmensstrukturen

§ Auf- und Abspaltungen (Carve out)

A B

AB-GmbH

A B

AB-GmbH S-GmbH
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1. Vorteilhafte Unternehmensstrukturen

§ Einbringung in Kapitalgesellschaften

A B

AB-GmbH
Holding-
GmbH

A B

AB-GmbH
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1. Vorteilhafte Unternehmensstrukturen

§ Weitere Aspekte

§ Holding-Strukturen

§ Erleichtert Teilveräußerungen

§ Einrichtung eines Fremdmanagements in operativen Einheiten

§ Holding-Struktur mit operativen Geschäftsführern

§ Ggf. Rückzug des Inhabers in Aufsichtsgremien

§ Konzernabschlüsse

§ Bilanzpolitik

§ Strukturierung der Auslandsbeteiligungen

§ Leistungsfähiges Rechnungswesen

§ Pensionsverpflichtungen

§ Finanzierung des Unternehmens

§ Kollektivarbeitsrechtliche Situation 
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2. Optimaler Kaufpreis – wie bewerten Investoren?

§ Was ist das Unternehmen wert?

§ Grundsatz: Nur der zukünftige Ertrag zählt

§ Substanzwert? – Nur für nicht betriebsnotwendiges Vermögen relevant

§ Unternehmensbewertung als Anhaltspunkt, 

§ aber: Gutachtenwert≠ Kaufpreis

§ Wichtiger: Unternehmensplanung als Argumentationsbasis

§ Übliche Methoden

§ Ertragswertverfahren (IDW S1) / DCF

§ Multiplikatoren auf EBIT/EBITDA (gewisse Branchen: Umsatz)

§ Regelmäßig dann Cash-Debt-free

§ Nachteilig wegen hoher fiktiver Verzinsung auf die Verbindlichkeiten

§ Abbau Verschuldung / Forderungsmanagement
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2. Optimaler Kaufpreis – wie bewerten Investoren?

§ Höhe des Multiplikators 

§ Branche, Zustand und Marktstellung des Unternehmens

Quelle: http://www.finance-magazin.de/ 

http://www.finance-magazin.de/
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2. Optimaler Kaufpreis – wie bewerten Investoren?

§ Preisfaktoren

§ Kein Verkaufsdruck

§ Allgemeiner Markt für M & A-Transaktionen

§ Interesse von strategischen Investoren

§ Gute Marktstellung mit weiterem Ausblick

§ Compliance, guter Eindruck bei Due Diligence

§ Güte des verbleibenden Managements

§ Klare, verständliche Strukturen

§ Wenige Gewährleistungs- und Steuerrisiken

§ Bereitschaft zu variablem Kaufpreis mit Bezug auf künftige Umstände (Earn-out)

§ Steuerliche Abzugsfähigkeit des Kaufpreises

§ Verhandlungsgeschick



3. Fallstricke – Unternehmenskaufverträge haben 
ihre eigenen Regeln

§ Variable Kaufpreise

§ Genaue Definition der Parameter

§ Welcher Abschluss?

§ Was ist EBIT(DA)? Was ist Cash bzw. Debt?

§ Regelung zum Working capital

§ Abrechungsunterlagen – wer stellt auf, wer prüft?

§ Mindestpreis vereinbaren

§ Aufrechnungspotential 

§ Aufrechnung beschränken

§ Sicherung der Restzahlung

§ Schiedsgutachtenklausel
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3. Fallstricke – Unternehmenskaufverträge haben 
ihre eigenen Regeln

§ Gewährleistung

§ Rechtzeitig die üblichen Garantien intern abklären – Schwachpunkte?

§ Aufgriffsgrenzen (de-minimis) und Höchstbeträge (cap)

§ Keine doppelte Berücksichtigung bei kaufpreisrelevanten Umständen

§ Ausschluss bei Kenntnis / fahrlässiger Nichtkenntnis

§ Definition der maßgeblichen Personen

§ Dokumentation der Due Diligence-Informationen

§ Getrennte Steuerklausel

§ Freistellung statt Schadenersatz

§ Vorteilsausgleich konzernweit

§ Umfassende Mitwirkung bei Betriebsprüfung / Rechtsbehelfen
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3. Fallstricke – Unternehmenskaufverträge haben 
ihre eigenen Regeln

§ Streit vermeiden – Mechanismen für die Gewährleistungszeit

§ Vernünftige Verjährungsfristen

§ Ausschlussfristen für die Meldung von potentiellen Gewährleistungsfällen

§ Höchstgrenzen auf Fallgruppen aufteilen

§ Mehrere Verkäufer – interne Regelungen

§ Klare Anweisungen an einen Treuhänder (Escrow agent)

§ Aktive Mitarbeit bei (echten) Gewährleistungsfällen

§ Vergleich im Regelfall dem Streit vorziehen

§ Schiedsvereinbarung

§ Rückzahlung psychologisch und liquiditätsmäßig einplanen
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3. Fallstricke – Unternehmenskaufverträge haben 
ihre eigenen Regeln

§ Closing conditions

§ Rücktritt nur in engen Grenzen

§ Fusionskontrolle

§ Keine frei verfügbaren Anteile

§ Vorsicht bei MAC-Klauseln

§ Kein vorzeitiger Übergang des (wirtschaftlichen) Eigentums

§ Code of Conduct

§ Weitere Mitarbeit des Verkäufers

§ Kaufpreisanteil?

§ Tatsächliche Mitarbeit vorgesehen?

§ Aufrechnungspotential!

§ Wettbewerbsverbote
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Herzlichen Dank für Ihre Aufmerksamkeit !

Haben Sie noch Fragen?
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Kontakt
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§ Vielen Dank für Ihre Aufmerksamkeit!

§ Haben Sie noch Fragen?

§ Robert Hörtnagl, RA

§ robert.hoertnagl@kleeberg.de

§ Telefon: 089 55 983-234

§ Telefax: 089 55 983-280 

§ Weitere Informationen unter:

§ www.kleeberg.de
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Münchner Bilanzgespräche 2014
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Termine und Themen unter www.muenchner-bilanzgespraeche.de
30. Januar 2014, 19.00 Uhr 
Thema: Aktuelles zum HGB-Abschluss

13. März 2014, 19.00 Uhr
Thema: IFRS

06. Mai 2014, 19.00 Uhr 
Thema: E-Bilanz

05. Juni 2014, 12.00 Uhr
Thema: Umsatzsteuer 

17. Juli 2014, 19.00 Uhr
Thema: Rückstellungen

16. Oktober 2014, 19.00 Uhr
Thema: Konzernrechnungslegung

27. November 2014, 19.00 Uhr
Bilanzsteuerrecht und Steuerbilanzpolitik
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Disclaimer

Die vorliegende Publikation dient der Information unserer Mandanten und Kunden sowie der interessierten 
Öffentlichkeit. Alle Angaben wurden sorgfältig recherchiert und zusammengestellt. Wir übernehmen dennoch 
keine Gewähr und keine Haftung für die Vollständigkeit und Richtigkeit der Hinweise. Alle Angaben beziehen 
sich auf den Stand zum Zeitpunkt der Manuskriptfertigstellung. Aufgrund künftiger Entwicklungen können 
Änderungen eintreten. Wir übernehmen keine Verpflichtung, hierüber zu informieren. Die in diesem 
Dokument gegebenen Informationen beruhen auf Quellen, die wir für zuverlässig halten, jedoch nicht einer 
neutralen Prüfung unterzogen haben. Die Herausgeber/Autoren übernehmen keine Gewähr und keine 
Haftung für die Vollständigkeit und Richtigkeit der hierin enthaltenen Informationen. Die in dieser 
Untersuchung vertretenen Meinungen stellen ausschließlich die Auffassungen der Herausgeber/Autoren dar 
und können sich jederzeit ändern; solche Meinungsänderungen müssen nicht publiziert werden.

Copyright-Vermerk

© 11/2013. Herausgeber dieses Werks ist die Dr. Kleeberg & Partner GmbH, München. Wir weisen darauf 
hin, dass das Urheberrecht sämtlicher Texte und Grafiken in diesem Werk bei uns als Herausgeber und ggf. 
bei den Autoren liegt. Die begründeten Urheberrechte bleiben umfassend vorbehalten. Jede Form der 
Vervielfältigung z. B. auf drucktechnischem, elektronischem, optischem, photo-mechanischem oder 
ähnlichem Wege – auch auszugsweise – bedarf der ausdrücklichen, schriftlichen Einwilligung des 
Herausgebers und ggf. des Autors. Es ist Dritten nicht gestattet, das Werk – auch auszugsweise – zu 
vervielfältigen.


