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Agenda @ dhpg

/ Uberblick Uber den M&A-Prozess in Deutschland

/ typische rechtliche und steuerliche Fallstricke entlang des
Transaktionsprozesses

/ mogliche Gesellschaftsformen des Beteiligungsvehikels

/ Empfehlungen und Fazit
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Uberblick Uber den M&A-Prozess in Deutschland @ dhpg

Vorbereitungsphase Due Dilligence Signing Closing Post-Closing
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NDA indikatives Verhandlungs-Phase Eintritt Vollzugs-
Angebot bedingungen
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Absichts-  pp vpR: Q8A: Signing Closing
Short erklarung - gy hert Sessions;
List (LON SPA-Draft
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2 ) Fallstricke Vorbereitungsphase @ dhpg
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) Fallstricke Vorbereitungsphase

/ Wahl! der Deal-Struktur

Share Deal

@ dhpg

Asset Deal

Haftung

Vertragsstruktur

Vertragsverhéaltnisse /
Beteiligungen

Steuerersparnis durch
AfA-Potenzial

Interne Zustimmungs-
erfordernisse

Steuerrecht

Transaktionskosten

/

/

/

/

Altverbindlichkeiten, steuerliche und
Haftungsrisiken bleiben bestehen

Vertrag betrifft nur Gesellschaftsanteile

Vertragspositionen & Beteiligungen bleiben
inhaltlich unverandert bestehen

erworbene Anteile kdnnen nicht steuerwirksam
abgeschrieben werden

ggof. interne Zustimmungsbeschlisse
erforderlich (Betriebsrat, Aufsichtsrat, MitbestG)

/

/

Ubergang nur, wenn vertraglich vereinbart oder
gesetzlich ausnahmsweise geregelt (§ 75 AO)

sachenrechtlicher Bestimmtheitsgrundsatz - alle zu
Ubertragenden Vermogensgegenstande mussen
bestimmt / bestimmbar sein

allgemeine Vorschriften bei Ubertragung von
Rechtsverhaltnissen & Beteiligungen zu beachten

Abschreibungspotenzial durch Aufstockung der
erworbenen WG-er auf den Verkehrswert
Abschreibung Geschéftswert tber 15 Jahre

Gesellschafterbeschluss erforderlich, wenn gesamtes
Gesellschaftsvermdgen verauf3ert werden soll

signifikante Steuerbelastungsunterschiede (bspw. Grunderwerbsteuer, Umsatzsteuer)

Unterschiede bei Verkehrssteuern, Beurkundungskosten, Vertragsstrukturkosten

CLA Global
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2 ) Fallstricke Vorbereitungsphase @ dhpg
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/ Regulatorische Anforderungen
/ z.B. Investitionskontrolle bei kritischer Infrastruktur bzgl. auslandischen Direktinvestitionen

/ genehmigungspflichtige Geschaftsbereiche (Finanzdienstleister, Telekommunikation, Medizin & Pharma,
Luftfahrt etc.)

/ AWV-Meldepflicht bei grenziiberschreitenden Beteiligungen an die Deutsche Bundesbank
/ kartellrechtliches Fusionskontrollverfahren bei grof3eren Transaktionen durch Bundeskartellamt

/Unvollstandigkeit der Vertraulichkeits- oder Exklusivitatsvereinbarungen

/ Rechtsunsicherheit bei Abbruch der Verhandlungen
- Haftungsfragen: gegebenenfalls vorvertragliche Haftung (culpa in contrahendo)

CLA Global
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Fallstricke Legal Due Dilligence @ dhpg

/ Informationsasymmetrie /  Datenschutz
/ keine gesetzliche Offenlegungspflicht des / Kein vollstandiger Zugang zu Mitarbeiter- und

Verkaufers in Deutschland Kundendaten vor Closing
- Erschwert gegebenenfalls Bewertung

/  Haftungsfallen

/ alles, was im Rahmen der Due Diligence / Deutsche Bilanzierungsstandards

offengelegt oder zuganglich gemacht wurde, gilt / HGB #IFRS
als ,bekannt” / Pensionsverpflichtungen, Riickstellungen etc.
/ Altlasten & versteckte Risiken / Bewertung von potenziellen IT-Risiken
/ Kaufer tragt Risiko fur unbekannte Altlasten / Prufung und Einstufung der IT-Infrastruktur

(Umwelt, Compliance, IP-Rechte, Steuern)

CLA Global
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Fallstricke Tax Due Dilligence @ dhpg

/ verdeckte Gewinnausschittungen / Ertragsteuerliche Organschaft
/' Fehler in Ausgestaltung oder bei Umsetzung
- ruckwirkende Aberkennung kann zu
erheblichen Steuernachzahlungen fiihren

/ Angemessenheit der Geschaftsfihrervergltung
/ Fremdvergleichskonformitat von Gesellschafter-

darlehen
/ Leistungsbeziehungen zu nahestehenden Perso- / Grunderwerbsteuer und RETT-Blocker
nen / Wechsel im Gesellschafterbestand > 90% fiihrt

auch bei einem Share-Deal einer KapGes zu

/ Verlustbeschrankung (8 8¢ KStG) Grunderwerbsteuerbelastung (3,5% bis 6,5%)

/ Verlustvortrag fallt vollstandig weg, wenn mehr

als 50% der Anteile Ubertragen werden / Lohnsteuer und Sozialversicherung

/' Scheinselbstandigkeit vs. Arbeitnehmereigenschaft

/' Vergutungsbestandteile von Gesellschafter-
Geschaftsfuhrer (Korrelation vGA)

/ evtl. Anwendbarkeit der Stille-Reserven-Klausel

/ Zinsschranke (8 4h EStG / § 8a KStG)

/ beschréankte Abzugsfahigkeit von Finanzierungs-
kosten

CLA Global
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Fallstricke Signing @ dhpg

/ Mangelnde Garantien: Verkaufer verweist auf Due / Notarielle Formerfordernisse, z. B. bei GmbH-
Diligence; Garantiekatalog zu eng gefasst Geschaftsanteilen, die eine zwingend notarielle
Beurkundung erfordern

/ Unzureichende Haftungsregelungen / Fehlende Escrow-Klauseln / W&I-Versicherung
(H6he, Dauer, Schwellen - De Minimis, Basket, Cap) Absicherung gegen Garantieverletzungen trotz
Risikoexposition

/' MAC-Klauseln (Material Adverse Change): / Unklare Kaufpreisregelung /
restriktive Auslegung durch deutsche Gerichte, hohe Bewertungsgrundlagen
Beweislast bei dem Kaufer, daher oft kaum durch- (Locked Box vs. Closing Accounts)
setzbar

CLA Global
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% ) Fallstricke Closing @ dhpg

/ Z_'Bf' ,,Zustim.mung Pritter“ nicht naher definiert / Change of Control-Klauseln in Schltsselvertragen -
Risiko der Nichterfullung Kundigungsrechte z. B. bei Lieferanten, Kunden oder

/ Fehlende objektive Messkriterien - subjektive Mietvertragen werden oft Gibersehen
Bedingungen (,Zustand der Vermdgenswerte ist / Zustimmungen von Banken bei Kreditvertragen > bei
zufriedenstellend”) schwer durchsetzbar Zielgesellschaft mit Finanzierungen:

/ Wertanderungen und operative Risiken zwischen Zustimmungspflicht fir Gesellschafterwechsel

Signing und Closing werden haufig unterschéatzt

/ Verzicht auf Bedingungen / Behdrdliche Freigaben
/ bspw. keine Rucktrittsklausel bei Verzug: Kaufer / kartellrechtliche Freigabe
bindet sich ohne Absicherung / AWV-Priifung (Investitionskontrolle)
CLA Global
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Mogliche Gesellschaftsformen eines @ dhpg

Beteiligungsvehikels

/ GmbH = Gesellschaft mit beschrankter Haftung

/ GmbH & Co. KG = Kombination aus Personengesellschaft (Kommanditgesellschaft = KG) und Kapitalgesellschaft
(GmbH), alleinige Komplementarin (personlich haftende Gesellschafterin) der KG ist die GmbH

/ typische Form: Anteile an der GmbH werden ausschlief3lich von den Kommanditisten der KG gehalten,
Prozentsatz ihrer Beteiligung an der GmbH entspricht Anteilen an der KG

GmbH . GmbH & Co. KG

juristische Person Personengesellschaft

Verkauf und Abtretung des Geschéftsanteils an der Verkauf und Ubertragung eines Kommanditanteils: grds. keine
Komplementar-GmbH: notarielle Beurkundung erforderlich besondere Form erforderlich, bei Gesamtvereinbarung

(8 15 Abs 3 und 4 GmbHG) (Kommanditist ist zugleich Gesellschafter der GmbH) ist

Vertrag jedoch in vollem Umfang beurkundungspflichtig

/ Kosten: Grundung von zwei Gesellschaften (GmbH und KG) -> Griindungskosten sind entsprechend hoher

CLA Global
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Empfehlungen und Fazit @ dhpg

aus rechtlicher Perspektive

/
/

/

Standardvertrage aus dem Ausland sind in der deutschen Jurisdiktion regelmafiig nicht anwendbar.
strategische Abwéagung im Vorfeld, ob Share-Deal oder Asset-Deal aus Kaufersicht vorteilhafter ist

Begleitung des M&A-Prozesses durch rechtliche Berater aus Deutschland empfehlenswert, um
~Waffengleichheit* herzustellen

Beim Asset-Deal ist insbesondere der sachenrechtliche Bestimmtheitsgrundsatz zu beachten, da er
fur die zivilrechtliche Wirksamkeit der Transaktion mal3geblich ist.

Trennungs- und Abstraktionsprinzip: Signing bedeutet Verpflichtung, Eigentum geht erst mit Closing
uber

Etwaige regulatorische Anforderungen je nach Branche oder Marktsegment sind zu beachten.

Bei der Legal Due Diligence sowie bei dem Aufsetzen und Verhandeln des SPA ist besondere Sorgfalt
und Akribie geboten; ggf. Durchfihrung einer Red-Flag Due Diligence.

Als Beteiligungsvehikel eignen sich in der Regel die Gesellschaftsformen GmbH oder GmbH & Co. KG.

CLA Global
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Empfehlungen und Fazit @ dhpg

aus steuerlicher Perspektive

/

NN N N NN

Rechtzeitige Hinzuziehung eines deutschen steuerlichen Beraters mit M&A-Erfahrung ist aufgrund der
Komplexitat der deutschen Steuermaterie empfehlenswert.

Strukturoptimierung: frihzeitige Planung der optimalen Akquisitionsstruktur
Finanzierungsstruktur: steuerlich optimale Finanzierung unter Beachtung der Zinsschranke
Verlustnutzung prufen: Vorhandene Verlustvortrage bewerten und Erhaltungsmaglichkeiten klaren.
Grunderwerbsteuer-Planung: Bei grundbesitzenden Unternehmen 10,1%-L6sung prufen.

Tax Due Diligence: umfassende steuerliche Prifung vor Erwerb durchflihren

Steuerklauseln im Kaufvertrag: Garantien, Freistellungen, Escrow-Regelungen fir identifizierte Risiken
und Kaufpreisanpassungsklauseln bei Steuerrisiken

Post-Closing-Mallnahmen: Bereinigung identifizierter vGA-Probleme, Anpassung von Gesellschafts-
vertrdgen und ggf. Geschaftsfuhrerdienstvertragen

CLA Global
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Inr persdnlicher Kontakt

CLA Global
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Andreas Kalmus-Gohr
Country Desk Leader Ungarn
Rechtsanwalt Steuerberater

dhpg
August-Bebel-Allee 1

28329 Bremen

‘ﬁl

\

T +49 421 2388 329
M +49 160 92327891
| E andreas.kalmus-gohr@dhpg.de
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@ dhpg

Vielen Dank!

CLA Global
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@ dhpg

Wir beraten
Sie personlich

CLA Global
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Haftungsausschluss @ dhpg

AN

Dieses Handout wurde ausschlie3lich zur Prasentationsbegleitung erstellt.
Trotz grol3ter Sorgfalt kbnnen wir keine Haftung ftr den Inhalt Gbernehmen.
Insbesondere kann es die personliche Beratung nicht ersetzen.

dhpg is an independent network member of CLA Global.

INDEPENDENT NETWORK MEMBER See CLAglobal.com/disclaimer.
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