Handbuch der osterreichischen
Steuerlehre

Band IV

herausgegeben von

0. Univ.-Prof. Mag. Dr. Romuald Bertl
Univ.-Prof. DDr. Christiana Djanani
Univ.-Prof. Dr. Eva Eberhartinger, LL.M.
ao. Univ.-Prof. MMag. Dr. Klaus Hirschler
0. Univ.-Prof. Mag. Dr. Herbert Kofler
Univ.-Prof. Dr. Michael Tumpel
Univ.-Prof. Mag. Dr. Sabine Urnik

\

Investition, Finanzierung

und Steuern

2., aktualisierte Auflage

Band IV herausgegeben von
Univ.-Prof. Dr. Eva Eberhartinger, LL.M.

@ LexisNexis:



Inhaltsverzeichnis

VOTWOTE .....oooniiiiiiiiieieiiiiiee ittt e et st sttt e s st eae e e et eosn e eaaaeeabeeenreabaeenbeessnsesianens v
ADbKGrzungsverzeiChnis ...........c..cccoieiiiiiiioiiciine ettt XIII
AutorenverzeiChmis. ..ot e XIX
I. Steuern in der Investitionsrechnung
(Christiana Djanani/ETiCh PUIMIMETET) ........c..ccooueveeiierveniiiiereieieecesesessssseseasssssesaessesesseenone 1
1. VOrbemerKUNEEN. .....oeiiii ittt ettt ettt et e et see e sm e aeaee e 3
2. Entscheidungstheoretische Grundlagen..............ccooiiviiniiiiiiicceeeees 3
2.1 Grundmodell zur Begriindung von Investitionsentscheidungen — Fisher-Modell ....4
2.1.1 Einperiodenfall...........cooooiiiiiceeee ettt 4
2.1.1.1 ,Baustein® Zeitpraferenzfunktion..........cccoccvevieeiiiiiieciiniecieeneenn 4
2.1.1.2 ,Baustein“ Realinvestitionsmoglichkeiten.............cccooeirevncrcennne. 5
2.1.1.3 ,Baustein® Kapitalmarkt...........ccocoorieiiinioiicnennrereie e 6
2.1.1.4 Zusammenfithrung der Modellbausteine ............ccoeevveeererrverercnnens 6
2.1.2 Mehrperiodenfall..........ccooiiiiii e e 8
2.1.3 Zusammenfassung der Betrachtung ohne Steuern ............ccocerveeivirrienencnnens 8
2.2 Einbeziehung der Steuern in die ModelWelt ...........ccooeevveeieniecrieiecirecreresceie e 8
2.2.1 Beeinflussung der Realinvestitionen .............cocvvveriecrenerresreneesiensensesreveseeneens 9
2.2.2 Beeinflussung der Finanzinvestitionen..........ccoeeererrninesesene e 10
2.2.2.1 Personenbezogene SIChIWEISE .........eevveeeievienieneesieeirnieseneresieenen 10
2.2.2.2 Gesellschaftsbezogene Sichtweise........oc.ceeicvereriiinsiinirininceneecnnen 13
2.3 ZusammentassUNE .......coouiiuiimiiiinieieir et 13
2.4 Rechenmodelle fiir Investitionsentscheidungen unter Beriicksichtigung der
SHEUEITI ... ettt sttt et st e e e e aeetaesbe e sbe st eessaaesasesraansaessaesennsesreenseen 14
2.4.1 Bruttomethode.........ccoieviimiiierinnnieeiinecteinte ettt s eeenenee 15
2.4.2 Nettomethode L........cooooiriieiieniniienieeecie et et 15
2.4.3 Nettomethode I (Standardbarwertmodell) ..........cc...ooovvevvieeiieiieriireeien, 16
2.4.4 MethodenvergleiCh .. ..o e 17
2.4.5 Partialmodelle und progressive Steuertarife............c.coceveeerierniennienennenrennncen 18
3. Unternehmerische Investitionsentscheidungen unter Steuereinfluss...........cceeeeeenes 19
3.1 Durchfiihrung einer Einzelinvestition..........cc.ccoovreiuieeiiieeninieeieeieecveeces e 19
3.1.1 Entscheidungsmodell ........ccoviriiriieiiieniieierieeeeeee e cee e sve e srae e 19
3.1.2 Steuerparadoxon bei einer Einzelinvestition.........cc.cocveevereenerienieenenrcnnnens 19
3.1.3 Finanzierung einer Realinvestition...........ccovveereeiieniinnieieiniirneeciee e see e 21
3.1.4 Auswahlentscheidung ........ooccvevierenieneneneeieeeeeere e s 23
3.2 Investitionsentscheidungen in Verlustsituationen ..........cceceeevienieecieecieecveenreeeniens 24
3.2.1 Einfluss auf den Investitionszahlungsstrom ..........ccocovevenricrrnineneecneenenee 25
3.2.2 Alternativinvestition in Verlustsituationen .............ccoceveeererrnenressercenennenne 27
3.2.3 Gesamteinfluss von Verlustperioden ........c..cccooceierineireiireceesreeieeenenne 31
3.3 Steuern und die zeitliche Dimension einer Investition ............ccovvevvvenvieecerevneenienns 31
3.3.1 Methode des GIENZEEWINNES .........ccoceeviirriiereirierreneenieeeesreseesseeseesseeessaees 32
3.3.2 Zusammenhang Grenzgewinn und Standardbarwertmodell ................c....... 33
3.3.3 ZusammenfassUNE.......cceverierirenrenerieraieesiesenesenssessesseessessessasssesssessesssessees 36
3.4 Entscheidungswirkungen von Investitionsbeglinstigungen ............occevveeveeeireerriens 37
3.4.1 Ubertragung Stiller RESEIVEN..........cccvvevvivevireieersisesessess st sessesenaeaans 37
3.4.2 Vorzeitige ADSCAIEIDUNG ......covevuieiiiiiiciieiinieetcce ettt 39
4. Osterreichische Ertragsbesteuerung unter Unsicherheit............coveviviveiveeeeeeeeorenenns 41

Bertl ua (Hrsg), Handbuch der dsterreichischen Steuerlehre?, Band IV, LexisNexis vii



Inhaltsverzeichnis

4.1 AlZEIMEINES ...eeuvenreeericiee it ctere ettt st ettt e saestae bttt eabessee e e st enessteesreesnesnaassessnsane 41

4.2 Das osterreichische Steuersystem unter Unsicherheit.............cocooonn 44

4.2.1 Darstellung des dsterreichischen Ertragsteuersystems. ........o.cceeveeeecrneeenns 44
4.2.2 Wesentliche Einflussfaktoren auf die 6konomische Steuerbelastung

unter UnsiCherheit ... ...ocoeioiiieiiciii e 46

4.2.2.1 Risiko der Bemessungsgrundlage.........cocooccccerncnicinininiinienns, 46

4.2.2.2 KapitalStruktur ...t 47

4.2.2.3 Zettablauf ........ccoccciiviiiiiiiii s 47

4.3 Schlussfolgerungen aus den Uberlegungen unter Unsicherheit ...........cccocoverennee. 48

II. Steuern und AuBlenfinanzierung
1. Finanzierung durch Eigenmittel

(Herbert Kofler/Andreas PAYETEr) ............oioouiiiiiuieoiniiniiiniienieceeinenic e 49
1.1 Der steuerliche Einfluss auf die Finanzierung des Unternehmens ......................... 50
1.2 Formen der Eigenfinanzierung .........c.ccocooceiiieiinininenncnencirenee e 52

1.2.1 Formen der AuBenfinanzZierting.........cooeeveeirverieeneenieneererieenieesreeeesconenens 52

1.2.2 Formen der INnenfinanziertung ..........co.ucecveevrieiienecncereeniineeneesrenceeceneens 54

1.3 Steuerliche Aspekte der AuBenfinanzierung...........cccccoreircciniiiiiininnene e, 57

1.3.1 Offene Einlagenfinanziertng...........ocoevvereiricincinniniiniiiinenie e 57

1.3.1.1 Gebiihren der Einlagenfinanzierung .........c.ccccoooevvecvcnvcniniennenn, 57

1.3.1.2 Verkehrsteuern bei der Einlagenfinanzierung ...........c.ccccccooenins 57

1.3.1.3 Die ertragsteuerliche Behandlung von Einlagen............................ 58

1.3.1.4 Steuerbefreiungen durch das NeuFOG........ccccccvvviieincencnicciinnnne 61

1.3.2 Verdeckte Einlagenfinanzierung............cc.ccoccoreinccininniniinniiensie e 61

1.4 Steuerliche Aspekte der Innenfinanzierung .........c..cc.ooveovevirieircinc i, 62

1.4.1 Offene SelbstiiNanzierung............cooveeeiiinicnicnicrcetiie e 62
1.4.2 Stille SelbStiNanzZierung.........c..ccceeiuerirenerieneeniereicneeeseceeeei e e 63\

1.4.3 Verrechnung nicht liquidititswirksamer Aufwénde............cccccooininnnnnn, 66

1.4.4 Finanzierung aus sonstigen Kapitalfreisetzungen...........ccocecvevcvnicnccnrinnnns 67

2. Finanzierung durch Fremdmittel :

(Herbert Kofler/Andreas Payerer) ...............ivccciicicciiiiiiiiiiiicinsise st 68
2.1 Die Fremdfinanzierung im UBerblicK.............ourverieirerurereinsscesesseeseneereensieeseces 69
2.2 Steuerliche Einfliisse auf die Finanzierung durch Fremdmittel............................. 70
2.3 AUBeNfiNANZIEIUNG . ....ccoovieieiieiieiiercecnicet ettt e e ee s s sae e s eas e 72

2.3.1 Kreditfinanzierung durch KreditinStitute .........cc.ccvveenreciencrceiccncrcennens 72
2.3.1.1 Darlehen.....ccccviiiniiiiicicec 72
2.3.1.2 Kontokorrentkredit. ........coeecieeieiiiiiimiicnieciiecinnesceenee 72

2.3.2 Kreditfinanzierung durch den Kapitalmarkt................. et enes 73

2.3.3 Kreditfinanzierung durch Gesellschafter (Gesellschafterdarlehen) ............. 75

2.3.4 Kreditfinanzierung durch Lieferanten..........ccoccocvviviinininnininncnnnnn, 76

2.3.5 Kreditfinanzierung durch Kunden..........c.ccoocoviniciiiniininninenccic 77

2.3.6 Finanzierung durch sonstige Kapitalgeber.............c.icecvinveciniinnnicnnene, 78
2.3.6.1 LEASING ..cveeueiiiieienieeiertesieei e ettt et eere s e e e aireenes 78
2.3.6.2 FACIOTING ..cveiiiiieiiiienrieec ettt ere et e ees s as 82

2.4 INNeNfINANZIETUNE .....ccoiuiiiiiiciiieiitte et ab e 83

3. Finanzierung durch hybride Finanzierungsmittel

(Eva Eberhartinger/Helga RORNET)...........ccovvvuevivireciiiriiiniciaiceiesee st 85
3.1 Rechtliche Rahmenbedingungen ...........ccoovcei i 87

3.1.1 Abgrenzung Eigenkapital — Fremdkapital .............c.ccooiiiininininnn, 87
3.1.2 Bilanzielle Behandlung .........cccccoivieniniinicecniiieieneceiciin e 88
3.1.2.1 AlIZEMEINES ....oovviiiiiiiiiiitecc et 88
3.1.2.2 KFS RL 13 fiir Genussrechte...........c.cccevvevmieriiimicncniincicininns 89

VIII Bertl ua (Hrsg), Handbuch der dsterreichischen Steuerlehre?, Band IV, LexisNexis



Inhaltsverzeichnis

3.1.2.3 Materielles Eigenkapital ........c..cccoconevineneniicnicneieneicnenene s 89
3.1.3 Zivilrechtliche Darstellung..........c.coocooniiiiiiini e, 93
31301 GenusSSIeCht.......ociiiiiiiiiiiniec et e 93
3.1.3.2 Partiarisches Darlehen ..........cccoooievinniiiinncniccccece e 95
3.1.3.3 Stille Gesellschaft ... 96
3.1.3.4 Gesellschafterdarlehen........ccocoovineiiiencie 100
3.2 Wirtschaftliche Wirkungen ..........cocooeoiiiiiieiiiiniiieini e 102
3.3 SteUETDEIASTUNG....viveiieii ettt ettt ettt esae e st sb e s e esbestbesreesbennnes 103
3.3.1 Steuerrechtliche Abgrenzung Eigenkapital — Fremdkapital...................... 103
3.3.2 Steuerrechtliche Darstellung ...........cocoverreeriinicenineeinrinece e 103
3.3.2.1 GenussIeChT.......ccooiviiiiiiiriiiiicci et e e e 103
3.3.2.2 Partiarisches Darlehen ..........c.cccooceniiiniiniiinicce e 108
3.3.2.3 Stille Gesellschaft ...........ccooceniviniiiii e 108
3.3.2.4 Gesellschafterdarlehen...........ccocccveiiniiineiniininieineieieencenene 110
4. Vorteilhaftigkeitsvergleich Eigen-/Fremdmittel
(Eva Eberhartinger/Helga ROMNET)...........cccuvcuvueeeeeciiciiiisiiniieniiniee et ssesseesinsssesneas 112
4.1 Gegeniiberstellung der Finanzierungsarten ........c.c.ceccvververnineconiennenecriecneenns 113
4.2 Tabellarische und grafische Gegeniiberstellung ...........cccccerevnieinecncncnnenenene. 115
4.3 Eigenfinanzierung erginzt um Gesellschafter-Geschiftsfithrerbeziige................. 119
4.4 Zusammenfassung ..........cccoverirerricrieniene e e 123
5. Finanzierung durch Subventionen
(Herbert Kofler/Gudrun Fritz-SCAMIed) ..............coceoeeoeieciieniieiieeceeeeee et 124
5.1 Die Einordnung der Subvention in der Finanzierungstheorie .......c..cccccevvvvevrnnnene 125
5.2 Der Begriff der SUbvention............cccoecicieiiiiiiniecicenecieeneeee e 126
5.3 Die unternehmensrechtliche Behandlung von Subventionen..................c..o...ce 126
5.3.1 Investitionsungebundene Subventionen .........c...occoceeveiicciecieninencnnnee. 126
5.3.2 Investitionsgebundene Subventionen — Investitionszuschiisse................... 126
5.3.2.1 Die Realisierung von InvestitionszuschiiSSen .........ccoveeerieercenenens 127
5.3.2.2 Der Bilanzausweis von Investitionszuschiissen...........cococcevveeenee 128
5.4 Die steuerliche Behandlung von Subventionen.............cocceeeenicneencnennecnnes 128
5.4.1 Die steuerliche Behandlung von Zuwendungen dem Grunde nach ........... 129
5.4.2 Die steuerliche Behandlung von Zuwendungen der Hohe nach ................ 129
5.4.3 Die Steuerbefreiung von Zuwendungen iSd § 3 Abs 1 EStG .......c..c..c.c.c.. 129
5.4.4 Die Bedeutung der §§ 6 Z 10 sowie 20 Abs 2 EStG.......cceoceevvvvvvvvnicrnenns 130
5.4.5 Die Systematisierung der Subventionsformen im Hinblick auf
deren steuerliche Wirkung.........ccoccoveevereireriinoeninene e e 131
5.4.5.1 Wirkung eines einmaligen Zuschusses ...........cccoeeeeereinneennnnne 131

5.4.5.1.1 Wirkung eines einmaligen Zuschusses zu den
Anschaffungskosten abnutzbarer Anlagegiiter
(VarIante 1) c.ooceeeiceevieiieeieeeee et s sie e s 131
5.4.5.1.2 Wirkung eines einmaligen Zuschusses zu den
Anschaffungskosten nicht abnutzbarer Anlagegiiter

(Variante 2) .....ccoceveeiiririnrenieeieese et sieessesseeenesesenenes 133
5.4.5.2 Wirkung eines Zinsenzuschusses (Variante 3).......ccccovveeerivennnne 134
5.4.5.3 Wirkung eines AnnuitatenzusChusses .........ceeoveuevereeriecerieencenneens 134

5.4.5.3.1 Wirkung eines Annuititenzuschusses zur

Finanzierung abnutzbarer Anlagegiiter

(Variante 4) .......cccoveeereerieeiieeiecenee e ere e saesae s sreeenes 134
5.4.5.3.2 Wirkung eines Annuititenzuschusses zur

Finanzierung nicht abnutzbarer Anlagegiiter

(Variante 5) .....ovveveeceeieciiieecrie et et cerae e 136

Bertl ua (Hrsg), Handbuch der osterreichischen Steuerlehre?, Band IV, LexisNexis IX



Inhaltsverzeichnis

5.4.6 Vergleich der steuerlichen Wirkungen bei den verschiedenen

SubventionsformMen. ... ..o e 137
6. Finanzierung durch Schuldennachlass
(Herbert Kofler/Sabine Kanduth-KriSten) ...........ccuecueeervecieeeieeeeeeveeesiessiesesesssneesenenns 138
6.1 BINICITUNG.....ocoiiiiieire ettt 140
6.2 Der Begriff der Sanierung und des SanierungSgewinnes ............cooveceeveeruerunneenenas 140
6.3 Moglichkeiten der steuerlichen Behandlung von Gewinnen aus einem
SChUIETIASS ....c.ovenieeiieie et 143
6.3.1 Variante 1: Behandlung als privater, auerbetrieblicher Gewinn............... 144
6.3.2 Variante 2: Behandlung als betrieblicher Gewinn..........c.ccoccoeeveniniennnne 145
6.3.2.1 Variante 2.1.: Behandlung als steuerfrei..........cccocorvvvienrvecinecnnne. 145
6.3.2.2 Variante 2.2.: Behandlung als steuerpflichtig .......c.ccccoccerernnnnne. 147
6.4 Die steuerliche Behandlung von Gewinnen aus einem Schulderlass ab 2006 ..... 148
6.5 Probleme der Besteuerung von Gewinnen aus einem Schulderlass im
InSOIVENZVEIrTAhIen .......cooeciiiiiiieiecicccccec et 149
6.5.1 Entstehung eines Gewinnes aus einem Schulderlass in sachlicher
HINSICHE (.o 149
6.5.2 Entstehung eines Gewinnes aus einem Schulderlass in zeitlicher
HINSICRE ..o 149
6.5.3 Steuerliche Behandlung von Sanierungen im Rahmen eines
(Zwangs-)Ausgleiches/Sanierungsverfahrens...........cccccovieienccvnnneennenene 150
6.5.4 Steuerliche Behandlung von Sanierungen auBerhalb eines
(Zwangs-)Ausgleiches/Sanierungsverfahrens...........cccoceceveecieevienccnceniennn. 152
6.6 ZUSAMMENTASSUNE .o.veevieiiiieireriiestireeseetesteseesaesreesresereesaeesseassbaessaessassnnenenssenes 152
7. Finanzierung durch Verlustbeteiligungsmodelle
(Eva Eberhartinger/Barbara Riedl) ............ccoucooeeeiecoeiniiieeiiiieeecciieete e siiee e aaens 152\
7.1 Allgemeine Grundlagen............cccoevireririieriine i oo et 155
7.1.1 Finanzierung durch Verlustbeteiligungsmodelle ..o 155
7.1.2 Grundlagen im EStG ..o 155
7.1.3 Die Struktur von Verlustbeteiligungsmodellen ..........coooovevnecnenecncnes 156
7.1.3.1 GrundvorausSetZUNZEN........ccccvveriirrreermrerreeseesrenressessesssessaeseeenes 156
7.1.3.2 FUNKHONSWEISE ...ooeemiiiiciiiierienenicnesee et st one e eeesec v 156
7.2 Funktionsweise von Verlustbeteiligungsmodellen..............ccccevcveniensiircinninnennenns 158
7.2.1 Gewerbliche VBM......cccociiiiiiiniiiiiictcit ettt 160
7.2.1.1 Artder BeteiliZUNE ...eovviiiiniiiiiiiesiecresnsnc et eer e 160
7.2.1.2 DI PraxiS......ccooiviiiciiieciccieerietineseniesre e st sreeen e sieseeeneennene 160
7.2.1.3 Geeignete Verluste .......c.occoeviiirnieriinerenine e e 162
7.2.1.4 Risiko und Rendite..........ccooueririeenriiiiniieiiiecsee e 163
7.2.1.5 Beispiel aus der Praxis.........cccoccoveviveneiininiciieiicce e 164
7.2.2 Nicht gewerbliche VBM........c.cccoiiviinienrinninieeneinieenee e 165
7.2.2.1 AlIZEMEINES ..cveviiiniiiniiiiicie et s 165
7.2.2.2 Sonderfall Bauherrenmodell ..., 166
7.2.2.2.1 FUNKHONSWEISE ....ovveereerieiieneireencrretniet e eesees e 166
72222 BAURCIT ..ottt 167
7.2.2.2.3 GroBer Bauherr ...........ccoecveviieniiiiciciccceceee 167
7.2.2.2.4 Kleiner Bauherr..........occooeieiiiiiiciiiiiiiiccccncen 169
7.2.2.2.5 Keine Bauherreneigenschaft............ccocoecencneninccnennee. 170
7.2.3 Grafische Zusammenfassung ........c.cocceeceveeeieiriieiveieieeeniereneeneereneeeee e 171
7.2.4 Zusammenfassendes BeiSpiel.........cccceeviivieiciiiiiiiieienceceeer e 173
7.2.5 Jiingere Entwicklungen im Zusammenhang mit Bauherrenmodellen ....... 179
7.3 Steuerliche EinSchrankungen .......c..c.ccoceveoieiiiiinnennneneseeceeneeeeeee e 179

Bertl ua (Hrsg), Handbuch der &sterreichischen Steueriehre?, Band 1V, LexisNexis



Inhaltsverzeichnis

7.3.1 Qualifizierung als Einkunftsquelle — Liebhabereipriifung .........ccccceveiine 180
7311 AIIZEMEINES ......oviiiciitcieii et e e 180
7.3.1.2 Liebhabereipriiffung (1. SChritt) ........cccoovevieivinnieninceieieenen 181
7.3.2 Verlustausgleichsbeschrankungen...........cocoiiiiiiciiiceneninncnnnn. e 185
7.3.2.1 Beteiligungsbezogenes Verlustausgleichsverbot nach
§2Abs 2a EStG....oviiiiiiiiiccircn e 189
7.3.2.1.1 Im Vordergrund stehender steuerlicher Vorteil
(2. SCOIIE) oo 190
7.3.2.1.2 Besonderes auBersteuerliches Risiko (3. Schritt) .......... 190
7.3.2.1.3 Allgemeines Angebot (4. Schritt) .......ccccoevevrvirinnncnn. 191
7.3.2.1.4 Renditevergleich nach § 2 Abs 2a EStG
(4. Schritt — FOrtsetzung) .......ccccveevvrrerveneerecreeseeniennens 191
7.3.2.2 Branchenbezogenes Verlustausgleichsverbot nach
§ 2 Abs 22 EStG (5. SChIith) ...ocvovviiiiriieiiieiiniece e 195
T4 CONCIUISIO.c.cvieeeeiiiiiicrci e s ettt nen 195
II1. Steuern und Innenfinanzierung
(Eva Eberhartinger/Helga RORNET) ..........cocoeeieiiiciiricciinenienienientesieeeaesvssnessssse s neesrenenens 197
1. INNENfINANZIEIUNE ....eevieeiicereetee sttt sae et e e e e e s estesneesreesraessansseseessnessaannan 197
1.1 Arten der InNenfinanzZierung..........cocviiereereeeeeneieenieesiestecienee e esrseseesssesaesseannes 198
1.1.1 Finanzierung aus dem Umsatzerlos .........cooeeriiiiinininiineneenecnceccenene, 199
1.1.1.1 SelbStANanzierung.........c.ccoccceeereeirereniennneneeeersseseesesrenee e 200
1.1.1.2 Aufwandsfinanzierung (Finanzierung aus freigestelitem
KaPILAL) oottt et 201
1.1.2 Finanzierung durch Vermogensumschichtungen............c.coccoovicinenen 201
1.2 Steuerbelastung der Innenfinanzierung ...........cc.ccccococieiieninineninnc e 202
1.2.1 Offene SelbStANANZIEIUNG ............o.oooeeeeesveerrseeeeseeere oo 202"
1.2.2 Stille SelbstiinanZierung.........cccoevieeiiceiierie et s 203
1.2.3 AufwandsSfinanziertung ............c.covveeieeccrieenieeninniineeie e saessesaesiesee e 204
1.2.4 Finanzierung durch VermdgensumschiChtungen.............coovvvvevreerencnuncnnes 204
1.2.5 ZusammenfassSUNE.......coevviverreereeeieeerieesieesteseesieseesteeesesaessesssessessessssenns 204
2. Cashflow Und StEUETN.....c..cccvviiiiiieciectrtre et et 205
2.1 Ermittlung des CashflowS .......c.cooveiriiiriiiiieieectec e 205
2.1.1 Cashflow nach BMC ......c.ccooiiiiiiiiinc e 206
2.1.2 Geldflussrechnung nach KFS BW2 ....ccccoiiimiiniiiiniiiiiieineeieeeenie e 208
2.2 Steuerwirkungen auf den Cashflow .........cccovvvieineniieniinni e 209
2201 TP A et ettt sttt et et st ees 211
2.2.2 TYP Bttt 212
223 TYP C ottt 213
228 TYD Dottt ettt 214
2.2.5 Zusammenfassung........ccoucierreerieeeinterineiniiieeie et eseet et eeeneeerene 214
IV. Steuern in der Unternehmensbewertung
(Romuald Bertl/Gerwald Mandl/Ewald ASCRAUET).............cccouuveeieeinericeniriesrecreenenessieeenas 217
1. Grundlagen der UnternehmensbeWertung ........ccoccoveveievineniniinrc e 220
1.1 BeWertUNZSANIASSE. ...c.veevrireeirriieesiirtiieareaeeeseeseesteessasssessessaesrsanseensessessassssensesnsen 220
1.2 BEWETTURZSZWECKE «.vovviviiiiii ettt st s 220
1.3 Bewertungsverfahren (Uberblick) .............cccoeurureiieeriemninniaeenseeseesseseesessnienan, 222
2. Die Beriicksichtigung der Besteuerung im Ertragswertverfahren..............cccooceveneeee. 223
2.1 Konzeption des Ertragswertverfahrens...........cocvceveecrerneniniennocnnrescceee e 223
2.2 Beriicksichtigung der BeSteUETUNE ........ccovvviieiiiniiiniieiccreecce et 224

Bertl ua (Hrsg), Handbuch der osterreichischen Steuerlehre?, Band IV, LexisNexis X1



Inhaltsverzeichnis

2.2.1 Notwendigkeit der Beriicksichtigung von Steuerwirkungen ..................... 224
2.2.2 Wertneutralitit der BeSteUSTUNG ......cccveververeeeriieriiereee e ceere v eeve e 225
2.2.3 Uberblick iiber die Ertragsbesteuerung in Osterreich ............co.coovvvvvrvennen. 225
2.2.4 Besteuerung der Unternehmensertrage ..........c.ccoceveveecennenceeeieneennnnes 226
2.2.4.1 Bewertung von Personenunternehmen...........coccooveeeieecnnrncancennee 228
2.2.4.1.1 Laufende Ertragsbesteuerung ...........c.ccoceeveevoenenccenne. 228
2.2.4.1.2 Besteuerung des VerduBerungsgewinns .............c.oceeenee. 228
2.2.4.1.3 Abschreibbarkeit des Kaufpreises ..........cceeverennnnenee 229
2.2.4.2 Bewertung von Kapitalgesellschaften........c..cccoovvevieiienienieenene 229
2.2.4.2.1 Laufende Ertragsbesteuerung .........c..cccvevvcreeeeccnennnains 229
2.2.4.2.2 Besteuerung des Verduflerungsgewinns............ccoceeeee. 230
2.2.4.2.3 Erwerb von Kapitalgesellschaften ............cceceeveeineene 231
2.2.4.2.4 Share deal........ccoouvvenivciiiecniniciicneet e 231
22425 Assetdeal.........oocoiiiiiiiii e 232
2.2.5 Besteuerung der AHEINatiVEITIAZE ......covvevvereereeirireeieerieereerieeteeeeereeneenne 232
2.3 Beriicksichtigung von Geldwertinderungen, Unsicherheit und Besteuerung ......233
2.3.1 GeldWertinderungen .........cccvecvvivierierieriuesiiecriesieereseeseeseesresseessesssessesssess 233
2.3.2 UnSICheTREIt ...t 233
2.3.3 BESIEUETUNE ..ot cea e en e aeenesae e st sbe st saesae e eneencnenae 234
2.4 BEISPIel..ccooiiiiiiiii e et 235
2.4.1 Ermittlung des Barwerts der Einkommensteuerersparnis aus der
Firmenwertabschreibung und des Barwerts der Verduerungsgewinn-
besteuerung aus der Sicht der OG-Gesellschafter........c..cooovvivevineiiicinns 237
2.4.2 Ermittlung des Barwerts der Einkommensteuerersparnis aus der
Firmenwertabschreibung aus der Sicht des potentiellen Investors............. 239
2.4.3 SchlusSfOlZEIUNE .......c.iveiuiieeiieeeieeicetre ettt ettt ettt s 239
. Beriicksichtigung der Besteuerung bei den Discounted Cashflow-Verfahren............. 240\,
3.1 Konzeption der DCF-Verfahren............ccooniiiiiiceer e 240
3.2 WACC-VEITANIEN ..ottt et 241
3.3 APV-Verfaliren. ..ottt e e 241
3.4 Besteuerung der Free Cashflows ..........ccooviiiiiiiiiiiiieiiieere e 242
3.5 Besteuerung der Renditeforderung der Eigenkapitalgeber..............cococoieis 243
3.6 BEISPICIE c..vivvceeee ettt e e 245
3.6.1 Autonome Finanzierungsstrategie: Unternehmenswert nach WACC-
und APV-Verfahren ...t e e 245
3.6.2 Atmende (wertorientierte) Finanzierungsstrategie: Unternehmenswert
nach WACC- und APV-Verfahren .........c.ccoveevvecviinnincnccricncnneccnens 247
4. Beriicksichtigung der Besteuerung bei Vergleichsverfahren.........c..cocooviccnninncnne. 249
Stichwortverzeichnis. ... 251

XII

Bertl ua (Hrsg), Handbuch der 6sterreichischen Steuerlehre?, Band IV, LexisNexis



