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Beispiel 1: Negativer Flow to Equity und Haftungsbeschrankung
Beispiel 2: Besicherung

[op N

Vorwort

Die kapitalmarktorientierte Unternehmensbewertung vergleicht den Wert eines Bewertungsobjektes
mit einer Alternativveranlagung. Bei der Alternativveranlagung besteht keine Notwendigkeit nachtrég-
lich Geld zuzuschieBen oder zu haften. Bei Haftungen ist daher die Aquivalenz mit der sicheren Veran-
lagung zu hinterfragen.

Die folgende Unterlage befasst sich mit der Frage welche Folgen sich aus der (persdnlichen) Haftung
des Eigentimers / Gesellschafters ergeben und wie diese in der Unternehmensbewertung zu berticksich-
tigen ist.

Es wird darauf verwiesen, dass alle Angaben in dieser Unterlage trotz sorgféltiger Bearbeitung ohne Gewéhr
erfolgen und eine Haftung ausgeschlossen ist.

Das Dokument ist zur Verwendung als PDF gedacht. Nicht alle hinterlegten Internetlinks sind vollstandig im
Text abgedruckt.
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Obwohl sich die Unterlage nur mit Haftungen im rechtlichen Sinn befasst, sind die Uberlegungen
sinngemal auf alle Verpflichtungen der Eigner nachtraglich Geld ins Unternehmen zu schielRen, d.h. ei-
nen negativen Flow to Equity zu decken, anzuwenden.

1. Haftung

Vertiefung
Richtlinie:
EStR 2000 Rz. 5890 f; KStR 2013 Rz. 793;

Unterlage nn veroéffentlicht:
Fin. Pflichten, Kap. 4.;

Weblink:
Bewertungshilfe, Stichwort Due-Diligence, Haftung;

1.1. Begriff und rechtsformspezifische Besonderheiten

Haftung i.e.S.:

ist das Einstehen fiir eine Schuld.’

Bezuglich der rechtsformspezifischen Bestimmungen vgl. Unterlage (Fin. Pflichten, nn publiziert),
Kap. 2.

1.2. Betriebswirtschaftliches AusmaR der Haftung

Wird der Gesellschafter in Anspruch genommen, kann er nach Erfiillung einer Gesellschaftsschuld
bei der Gesellschaft Ruckgriff nehmen.’®

Detaillierte Aussagen zur angemessenen Vergutung fir Haftungen werden im Ertragssteuerrecht zur

Komplementar-GmbH einer Kommanditgesellschaft getroffen.4 ME sind diese auch fur andere Rechts-
formen und die Unternehmensbewertung beachtlich.

stellt jenes Vermdgen dar, dessen Verlust der Haftende riskiert.

Das Haftungspotential richtet sich nach:

e dem Vermdgen des Gesellschafters,

e den Verbindlichkeiten der Gesellschaft und
e weitere Umstande.

1.2.1. Vermogen des Gesellschafters

Der Gesellschafter haftet mit seinem gesamten Vermdgen. Bei Komplementar-GmbHs entspricht es
dem Gesamtvermdgen (einschliellich stiller Reserven) abziglich des Fremdkapitals, sohin das betriebs-

wirtschaftliche Eigenkapital der Komplementar-GmbH.®

entspricht dem Gesamtvermdgen (einschliellich stiller Reserven) und Firmenwert abziiglich des Fremd-
kapitals.®

Koziol/Welser I (1985), S. 181.

VwWGH 17.12.2014, 2010/13/0115 unter Verweis auf Jabornegg / Artmann, § 128 Tz 35; Koppensteiner / Auer,
8§ 128 Rz. 20.

Vgl. EStR 2000 Rz. 5890 f; KStR 2013 Rz. 793;
Vgl. EStR 2000 Rz. 5890.
Vgl. EStR 2000 Rz. 5890.
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Das betriebswirtschaftliche Eigenkapital entspricht daher dem Marktwert des Eigenkapitals.

1.2.2. Offene Verbindlichkeiten des Bewertungsobjektes

Die Haftung kann nicht héher sein als die Verbindlichkeiten der Gesellschaft.” Der VWGH geht nur
auf die Verbindlichkeiten ein, m.E. ist das Vermdgen (zuzuglich stiller Reserven) abzuziehen.

MaRgeblich ist der durchschnittliche Stand der Schulden.®

1.2.3. weitere Umsténde

Entscheidend fir die Inanspruchnahme kénnen sein:®

Art und Umfang des Geschéftsbetriebes der Gesellschaft,

das mit dem Geschaftsbetrieb verbundene Risiko,

das Vorliegen von Haftungsverpflichtungen Dritter (zB Konzernmiitter)

die Wahrscheinlichkeit von Regressmoglichkeiten des Gesellschafters gegentiber der Gesellschaft.

Die beiden ersten Umstande sind (m.E.) im AusmaR des fremdiblichen Provisionsprozentsatzes10 be-
ricksichtigt.

1.3. Haftung und Due-Dilligence*

Die Verbindlichkeiten werden in der Financial-Due-Diligence evaluiert. Haftungsrisiken werden im
Zuge der Legal-Due-Diligence offengelegt.

1.4. Haftung und geplante MalRnahmen

Durch den Bewertungsanlass kénnen sich kiinftige Anderungen der Haftungen ergeben (zB Einbrin-
gung in eine GmbH). Bleiben die Sicherheiten fiir Fremdkapital weiter aufrecht, ist eine angemessene
Avalprovision anzusetzen, ansonsten die fremdiiblichen Fremdkapitalzinsen, die ohne diese Sicher-heiten

anfallen wiirden.*

2. Folgen der persénlichen Haftung

Vertiefung
Richtlinie, Fachgutachten, Empfehlungen:
KFS/BW 1 Rz. 67; KFS/BW 1 E6 (2017)

Unterlage:
Aquivalenz

Unterlage nn veroéffentlicht:
Insolvenz

Weblink:
Bewertungshilfe, Stichwort Aquivalenzprinzipien, Haftung; Wikipedia, Stichwort: Bonitét; wirtschaftslexi-
kon.gabler.de, Stichwort: Bonitat;

Vgl. EStR 2000 Rz. 5890 unter Verweis auf VwWGH 17.12.2014, 2010/13/0115.
VwGH 17.12.2014, 2010/13/0115

Vgl. EStR 2000 Rz. 5891.

Vgl. Kap. 3.2.1.

Zur Due-Diligence vgl. Bewertungshilfe, Stichwort Due-Diligence und die dort angefiihrte Literatur, abgefragt
1.10.2021.

Vgl. Rabel / Ehrke-Rabel in Wiesner u.a. (2017), Rz. 237: Kalkulatorische Haftungsvergitungen, KFS/BW1 Rz
145; IDW S1 Rz 159.

10
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2.1. Aquivalenzverletzung

Unter Aquivalenzprinzipien versteht man jene Grundsitze die eingehalten werden miissen, damit das
Bewertungsobjekt ,,Unternehmen* mit dem Vergleichsobjekt ,,sichere Anlage“ verglichen werden kon-

nen. Sie zahlen zu den Grundsatzen ordnungsmaBiger Unternehmensbewertung.

Beim Vergleichsobjekt wird im Bewertungsstichtag eine Investition vorgenommen, ein Nachschuss
ist nicht vorgesehen. Das Risiko™ der Haftung muss daher berticksichtigt werden, damit keine Aquiva-

lenzverletzung vorliegt.” Das Haftungsrisiko ist nicht im allgemeinen Unternehmensrisiko enthalten, da
Kapitalmarktmodelle von beschrankt haftenden Gesellschaften ausgehen.

2.2. Bonitatsverbesserung

Die Haftung des Gesellschafters beeinflusst die Bonitat eines Unternehmens.

Bonit ..I16_
ist die EEenschaft eines Schuldners zukiinftige Zahlungsverpflichtungen vollstandig und fristgerecht er-
fullen zu konnen und zu wollen (Kreditwirdigkeit).*’

Bedeutung der Bonitét:

e Bei schlechter Bonitat erhht sich die Insolvenzgefahr.*®

o Die Fremdkapitalzinsen verteuern sich bei abnehmender Bonitét.

¢ Die Eigenkapitalkosten erhdhen sich bei abnehmender Bonitét (=Kapitalstrukturrisiko).

2.3. Haftung und Nachschusspflicht

Eine Haftungstbernahme oder Nachschusspflicht heif3t noch nicht, dass diese in einem bestimmten
Zeitpunkt tatsachlich geleistet wird, oder nur als Eventualverbindlichkeit auf dem Gesellschafter lastet.

Ergibt eine Planung einen negativen Flow to Equity ist zu untersuchen, ob dieser tatsachlich vom
Gesellschafter ausgeglichen werden muss und wenn ja in welchem Zeitpunkt.

Beispiel 1: Negativer Flow to Equity und Haftungsbeschrankung
Eine GmbH ohne Nachschussverpflichtung hat im Jahr 01 einen negativen Flow to Equity
von -1.000.

Wahrend der Cash-Flow die Anderung der liquiden Mittel anzeigt, stellt der FTE den Fluss
von der Gesellschaft zum Gesellschafter dar. Ein negativer Flow to Equity ist also eine Ein-
lage. Wenn keine Nachschussverpflichtung besteht, darf dieser nicht auftauche. Die Pla-
nung muss so adaptiert werden (z.B. weitere Kredite), dass der FTE min. Null betragt.

3. Bericksichtigung der persénlichen Haftung

Vertiefung
Richtlinie, Fachgutachten, Empfehlungen:
EStR 2000 Rz. 5890 f;

Bicher:
Dérschell u.a. (2012), S. 375 f; WPH-Edition (2018), Tz. B 56 ff;

' Vgl. Bewertungshilfe, Stichwort Aquivalenzprinzipien. abgefragt 1.10.2021.

Zum Begriff Aquivalenz vgl. Unterlage (Aquivalenz), Kap. 4.
Zu den Mdglichkeiten vgl. Kapitel 3.

Von lateinisch bona, "Vermdgen", hieraus lateinisch bonitas "Vortrefflichkeit"; vgl. Wikipedia, Stichwort: Bo-
nitét, abgefragt 1.10.2021.

Vgl. Wirtschaftslexikon.gabler.de, Stichwort: Bonitét, abgefragt 1.10.2021.

Vgl. KFS/BW 1 Rz. 67. Dies ist ertragsseitig zu beriicksichtigen (der zu erwartende Ertragswert weicht vom
Modalwert der Planung ab). Details in KFS/BW 1 E6 (2017).
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3.1. Allgemein

In der Fachliteratur wurden verschiedene Mdoglichkeiten der Beriicksichtigung vorgeschlagen:

a) Beriicksichtigung im Zukunftserfolg,
b) fiktiver Rechtsformwechsel,
¢) pauschaler Zuschlag beim Diskontierungszins.

zu b) fiktiver Rechtsformwechsel )
Dabei werden die zukinftigen finanziellen Uberschisse des Bewertungsobjekts um die geschétzten

Kosten fir einen fiktiven Rechtsformwechsel in eine Kapitalgesellschaft vermindert. 20

Diese Vorgehensweise steht im Widerspruch zum Grundprinzip der ,,Bewertung des Unternehmens
wie es steht”, der objektivierten Unternehmensbewertung. Demnach dirfen Mafinahmen nur bericksich-

tigt werden, wenn sie eingeleitet oder hinreichend konkretisiert sind. 2

zu c¢) Pauschaler Zuschlag beim Diskontierungszinssatz
Eine weitere Mdglichkeit besteht in der Beriicksichtigung durch einen pauschalen Zuschlag zum Dis-

kontierungszins.22 Schutte-Biastoch (2011), S. 194 schlagt eine Berechnung aus den Ratings vor.

Diese Vorgehensweise berlicksichtigt zwar das erhéhte Risiko, nicht jedoch die héheren Fremdkapi-
talzinsen.

Meines Erachtens ist die Berticksichtigung im Zukunftserfolg und Berlicksichtigung des geanderten
Kapitalstrukturrisikos zu bevorzugen.?

3.2. Bericksichtigung im Zukunftserfolg

Steuerrechtlich werden bankubliche Avalprovisionen oder hypothetische Versicherungspramien be-
ricksichtigt. * Bei Unternehmensbewertungen kommt auf3erdem der Ansatz fremdiblicher Fremdkapi-
talzinssatze in Frage.”

Gesellschaftsrechtlich sind fur die Haftungsiibernahme Vorweggewinne vorgesehen. Diese sind an-

zupassen, da es sich um keine Gewinnkomponente, sondern eine Vergltung fiir die Risikoubernahme
handelt.

Das Haftungsentgelt wird nach den konkreten Umsténden des Einzelfalles - mit einer gewissen Band-
breite bzw. Toleranzgrenze - zu bestimmen sein.”

Im Fachgutachten KFS/BW 1 (1989) Pkt. 7.2.4. wurde die Beriicksichtigung der personlichen Haftung
im Zukunftserfolg bzw. dem Zinssatz ausgeschlossen.27 Die entsprechende Bestimmung wurde in
KFS/BW 1 (2006) nicht tibernommen. Die Rz. 126 orientierte sich an IDW S1 (2005) Rz. 168.

Die Berucksichtigung im Zukunftserfolg darf nicht ohne eine Untersuchung der verbesserten Kapital-
struktur® erfolgen.

10 Vgl. Kap. .2.

Vgl. Mandl / Rabel (1997), S. 218.

Vgl. Unterlage (Personengesellschaft — Bewertung), Kap. 2.2.3.

So z.B. Bachl (2006), S. 5; Ernst u.a. (2018), S. 80, 141.

AA Ernst u.a. (2018), S. 80; Schiitte-Biastoch (2011), S. 194. Details vgl. Kap. 4.

Vgl. VWGH 17.12.2014, 2010/13/0115.

Vgl. KFS/BW 1 Rz. 145.

VwWGH 17.12.2014, 2010/13/0115 unter Verweis auf Jakom/Lenneis, EStG, 2014, § 4 Tz 335.
Vgl. Mandl / Rabel (1997), S. 218.

Nunmehr KFS/BW 1 (2014) Rz. 145.

Vgl. Kap. 4.
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3.2.1. Avalprovision und Versicherungspramien

Die Avalprovision betrug bis 2019 laut Homepage des Austria Wirtschaftsservice (mind. 0,3% max.
0,87%).* Die aktuelle Tabelle findet sich bei www.aws.at.*!

Zu den Versicherungspramien wurden keine Unterlagen gefunden, da jedoch dasselbe Risiko abge-
deckt wird, sollte es m.E. keinen Unterschied machen, ob man eine Bank (Avalprovision) oder eine Ver-
sicherung (Pramie) beauftragt.

3.2.2. Fremduibliche Fremdkapitalzinssatze

Fremdubliche Fremdkapitalkosten lassen sich aus dem Rating ableiten.*

4. Haftung und Kapitalstrukturrisiko

Vertiefung
Buicher:
Ihlau / Duscha (2019), S. 226;-Schitte-Biastoch (2011), S. 192; WPH-Edition (2018), Tz. B 56 ff;

Bei Bericksichtigung einer Avalprovision ist bei der Ermittlung der Eigenkapitalkosten eine Anpas-
sung der Kapitalstruktur vorzunehmen, bei der das auf Unternehmensebene ausgewiesene Eigenkapital
um das als Sicherheit zur Verfigung stehende Privatvermogen erganzt wird.*

Die Anpassung der Kapitalstruktur setzt jedoch die Kenntnis bzw. die Ermittlung des Marktwerts des

als Sicherheit genutzten Privatvermdgens voraus.>* ME ist nur zu prufen, ob die ibernommene Haftung
gedeckt werden kann (z.B. Nachschusspflicht 200.000, privates Grundstiick Wert tiber 500.000).

Beispiel 2: Besicherung

Der Gesellschafter einer GmbH hat eine Nachschusspflicht von bis zu 200.000. In seinem
Privatvermégen befindet sich ein Grundstiick mit einem Verkehrswert von 500.000. Dabei
schadet es auch nicht, dass das Gutachten schon 3 Jahre alt ist.

Zusammenfassung

Wird vom Gesellschafter eine Haftung tibernommen, wiirde die Nichtberticksichtigung zu einer Aqui-
valenzverletzung fuhren.* Die Haftung sollte dazu im Zukunftserfolg durch eine Avalprovision beriick-
sichtigt werden®*® Ergibt sich aus dem Bewertungsanlass, dass die Haftung hinfallig wird, ist auf fremd-
iibliche Fremdkapitalzinsen zu achten.*’

Wird eine (bernommene Haftung schlagend, fiihrt dies zu einem negativen Flow to Equity. Dabei ist
zu Uberprifen inwieweit der Gesellschafter in Anspruch genommen werden kann.*®

Die Inanspruchnahme durch eine Haftung ist nach den rechtsformspezifischen Besonderheiten zu be-
urteilen. Das betriebswirtschaftliche AusmaR ist insbesondere nach dem Vermdégen des Gesellschafters
und den Schulden der Gesellschaft zu beurteilen.*

%0 aws.at archiviert bei Wayback, abgefragt 1.10.2021.

aws.at, abgefragt 1.10.2021.

Vgl. dazu Dérschell u.a. (2012), S. 303 ff.
Vgl. lhlau / Duscha (2019), S. 226.
*vgl. Schitte-Biastoch (2011), S. 192.
* Details vgl. Kap. 2.1.

Vgl. Kap. 3.2.A.

Vgl. Kap. 3.2.B.

Details vgl. Kap. 2.3.

Vgl. Kap. 1.

31

32

33

36

37

38

39


https://www.aws.at/
https://web.archive.org/web/20190720134801/https:/www.aws.at/professionals/zinssaetze-konditionen/garantien-garantiegesetz/
https://www.aws.at/fileadmin/user_upload/Downloads/Konditionen_Zinsen/aws_Garantie_Garantieentgelte-nach-Ratingklassen.xlsx

-7-

Durch die Gesellschafterhaftung verbessert sich die Bonitat des Unternehmens und somit das Rating.
Dadurch verringert sich die Insolvenzgefahr und die Hohe der Fremdkapitalzinsen. Die verbesserte Ka-

pitalstruktur ist beim Relevern zu beriicksichtigen.*
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Stichwortverzeichnis
Aquivalenz 4 Flow to Equity
Avalprovision 6 negativer 4
Bonitat 4 Haftung i.e.S. 2
Due-Dilligence 3 Haftungspotential 2
Eigenkapital Komplementar-GmbH 2
betriebswirtschaftliches 2 Mafnahmen, geplante 3

Unternehmensrisiko 4
Vorweggewinn 5


http://www.bewertungshilfe.at/images/7/7e/%C3%84quivalenz.pdf
http://www.bewertungshilfe.at/images/c/cf/PersGes-UBW.pdf
https://www.bewertungshilfe.at/index.php?title=Haftung
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