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uchverfahren
in der Praxis

CASH-POOLING Die Griinde fiir unternehmerische Transaktionen sind beim Hauptaktionir
grundsitzlich auf die beiden zentralen finanziellen Unternehmensziele ,,Geld verdienen® und
»Verdienstquelle sichern® zuriickzufithren. Finanzwirtschaftliche Synergien kénnen sich in diesem
Zusammenhang negativ fiir den Streubesitz auswirken.

Verdienstquelle sichern” versuchen zu erreichen, indem

er kontinuierlich Wetthewerbsvorteile erlangt und nutzr,
ohne dabei die Existenz des Unternchmens zu gefahrden.
Werden diese Ziele nicht durch endogenes Wachstum angestrebt,

D er Hauptaktionir wird die Ziele ,Geld verdienen® und

sondern durch exogene Mafinahmen, wie etwa dem Zusammen-
schluss zweier Unternchmen, stehen erwartete Synergieeffekte
im Vordergrund.

Synergien belasten Unternehmenswerte

Neben giiterwirtschaftlichen Synergien in Form von Kostensen-
kungen und/oder Ertragssteigerungen und steuerlichen Synergien
zihlen dazu auch finanzwirtschaftliche Synergien, wie etwa die
Schaffung eines (konzern-)internen Kapitalmarkees.

Zum Zwecke der Zinsoptimierung erfolgt hdufig im Zuge
Strukrurmaflnahmen
Liquidititsausgleich durch ein zentrales, meist von der Konzern-

alctienrechtlicher ein lkonzerninterner
obergesellschaft iibernommenes Finanzmanagement. Dieses ent-
zieht den Konzernunternehmen {iberschiissige Liquiditit oder
gleicht Liquidititsunterdeckungen durch Kredite aus.

Eine steuerliche Anerkennung der Zinsaufwendungen setz
regemifig voraus, dass ‘die konzerninternen Geldanlagen bzw.
Kreditaufnahmen zu geldmarkeangeniherten Zinsen (allerdings
ohne die Gewinnmargen der Banken) berechnet werden.
Gewerbesteuerlich gilt es dabei, Hinzurechnungen gemifl § 8
Nr. 1 a GewStG vorzunehmen: Ein Viertel der Summe aus Ent-
gelten fiir Schulden ist der steuerlichen Bemessungsgrundlage
hinzuzurechnen: die Steuerlast der Gesellschaft steigt dadurch,
Unternehmenswerte und aktienrechtliche Kompensationen, wie
etwa Barabfindungen, sinken.

Bundesfinanzhof setzt Grenzen

Fiir den Fall jedoch, dass solche Schuldzinsen aus wechselseiti-
gen Schuldverhiltnissen aus Cash-Pools begriindet werden, sicht
die jiingste hochstrichterliche Rechtsprechung Ausnahmen vor:

,Die Grundsitze einer ausnahmsweise zulissigen Saldierung von
Zinsaufwendungen bei wechselseitig gewihrten Darlehen gelten

bei der Ermittlung des Gewerbesteuermessbetrages auch fiir
Darlehen innerhalb eines Cash-Pools.

Die vielfiltigen wechselseitigen Schuldverhilinisse innerhalb eines
Cash-Poals sind im Falle der Saldierung bankarbeitstiglich zu-

sammenzufassen und fortzuschreiben. Nur der fiir einen dann

gegebenenfalls verbleibenden Schuldsaldo entstehende Zins st
hinzurechnungsfihiges Entgelc 1. S. des § 8 Nr. 1 Buchst. a Sarz
1 GewSt(G. Dieses hinzurechnungsfihige Entgelc ist nicht mit
danach entstandenen Guthabenzinsen zu verrechnen.” (BFH vom
1. Oletober 2018— I R 37/17 — Leitsitze 1 und 2; Entscheidungen des
Bundesfinanzhofi  kinnen im Volltext auf dessen Homepage —
bttps:thwww.bundesfinanzhof.delentscheidungen/entscheidungen-
online — abgerufen werden).

Relevanz in Spruchverfahren

Fiir aktienrechtliche Spruchverfahren bedeutet dies, die Praxis
der Bewertungsgutachrer — diese nchmen regelmiflig die Be-
rechnung der Ertragssteuern (Kérperschaft- und Gewerbesteuer)
vor — zu hinterfragen: Bilden die Zielgesellschaft und Konzern-
unternehmen des Hauptaktionirs einen Cash-Pool, welcher die
Voraussetzungen der vorgenannten BFH-Entscheidung ganz oder
zum Teil erfiill, hat eine gewerbesteuerliche Hinzurechnung von
Schuldzinsen zu unterbleiben, ist der Gewerbesteueraufwand ent-
sprechend niedriger anzusetzen und ist der Unternehmenswert
infolgedessen zu erhthen.

Die Rechtsprechung des Bundesfinanzhofs ist in allen noch lau-
fenden Spruchverfahren zu beachten, in welchen eine uneinge-
schriinkte gewerbesteuerliche Hinzurechnung von Entgeleen fiir
Schulden erfolg ist.
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