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Rechtsprechungsdienst Soziale Sicherhei

Unfallversicherung

BSG, Urteil yom 17.12.2015-B2 U 1/14 R

Ein ruhendes Arbeitsverhiltnis geniigt nicht, um von einer Entsendung ins Ausland
nach § 4 Abs. 1 SGB IV auszugehen. Das Beschiiftigungsverhiltnis muss wihrend der
Auslandstétigkeit in seinen wesentlichen Merkmalen fortbestehen.

Immer ofter verbringen Wissenschaftler,
Ingenieure, Arzte und IT-Spezialisten in
Abstimmung mit ihrem Arbeitgeber einen
langeren Zeitraum im Ausland, um dort
ihre Erfahrungen weiterzugeben und/oder
neue Kenntnisse und Fahigkeiten fiir das
Unternehmen zu erwerben. Schwierigkei-
ten bei der sozialversicherungsrechtlichen
Einordnung der Auslandstitigkeit beste-
hen immer dann, wenn die Beschiftigten
im Ausland fiir einen dort niedergelasse-
nen Arbeitgeber tétig werden und ihr Be-
schaftigungsverhiltnis in  Deutschland
wahrend der Auslandszeit ruht.

Nicht immer liegt Entsendung vor
Voraussetzung flir den Fortbestand des
Versicherungsschutzes in Deutschland ist
in diesen Féllen, dass der Betroffene von
seinem Arbeitgeber fiir einen im Voraus
zeitlich begrenzten Einsatz ins Ausland
»entsandt« worden ist (§ 4 SGB V). Die Vo-
raussetzungen dieser »Ausstrahlung« der
deutschen Sozialversicherung sind haufig
nicht erflillt, wie sich aus einem zur Unfall-
versicherung ergangenen Urteil des BSG
ergibt.

Arbeitsunfall in Vietnam

Der Klager war als Tierpfleger im Zoo in
Leipzig beschiftigt; im Jahr 2009 arbeitete
er in einem Nationalpark in Vietnam. Wih-
rend einer Exkursion zur Suche nach Fut-
terpflanzen fiir laubfressende Affen erlitt
er in Vietnam einen Unfall, der eine Ampu-
tation des unteren Drittels seines linken
Beines zur Folge hatte. Die beklagte Un-
fallkasse Sachsen lehnte die Entschidi-

gung der Unfallfolgen ab, weil der Klager
widhrend seines Einsatzes in Vietnam nicht
im Sinne des § 4 Abs. 1 SGB IV dorthin
»entsandt« worden sei. Dem hat sich das
SG Giefien angeschlossen, wahrend das
Hessische LSG auf die Berufung des Kl3-
gers die Beklagte verpflichtet hat, den Un-
fall des Klagers in Vietnam als Arbeitsun-
fall zu behandeln. Die Revision der
Beklagten hatte im Sinne der Zuriickver-
weisung der Sache an das LSG in Darm-
stadt Erfolg.

Nach Ansicht der Richter des 2. Senats des
BSG reichen die Feststellungen des LSG
nicht aus, um die Annahme zu stiitzen, der
Klager seivon seinem deutschen Arbeitge-
ber (Zoo Leipzig) nach Vietnam entsandt
worden. Dagegen spricht zunichst, dass
der Klager und sein deutscher Arbeitgeber
eine Freistellungsvereinbarung geschlos-
sen hatten, wonach das Arbeitsverhiltnis
fiir die Zeit der Tatigkeit des Klagers im Na-
tionalpark in Vietnam geruht hat. Im Jahr
2009 unterlag der Klager vorrangig den
Weisungen seines vietnamesischen Arbeit-
gebers, war nicht in den Betrieb des Zoos
in Leipzig eingegliedert und erhielt von
seinem Arbeitgeber offenbar auch keine
Verglitung.

Ruhendes Arbeitsverhiltnis geniigt nicht
Im Grundsatz ist die Position des BSG klar:
ein sog. »Rumpfarbeitsverhiltnis«, bei
dem das Weisungsrecht des Arbeitgebers
und die Arbeitspflicht des Arbeitnehmers
suspendiert sind und keine Vergiitung ge-
zahlt wird, reicht fiir die Annahme einer
»Entsendung« ins Ausland nicht aus. Dar-

1  unfallversicherung

2 Unfallversicherung

3 Krankenversicherung

4 Eltemgelé

5 Betreuungsgeld

7 Sozialversicherungspflicht

5 Impressum

an andert auch die Verpflichtung des Ar-
beitgebers nichts, den Arbeitnehmer un-
mittelbar nach der Beendigung des
Auslandseinsatzes ohne neue Einstel-
lungsentscheidung zu den alten Bedingun-
gen weiter zu beschaftigen. Wenn sich der
»Beitrag« des deutschen Arbeitgebers dar-
in erschopft, den Arbeitnehmer fiir einen
bestimmten Zeitraum freizustellen und er
ihm damit (lediglich) das Risiko der Be-
schaftigungslosigkeit nach Beendigung
der Auslandstédtigkeit abnimmt, strahlt das
deutsche Versicherungsrecht nicht auf das
im Ausland begriindete Beschéftigungs-
verhiltnis aus.

LSG muss Weisungsrechte priifen
Die Kasseler Bundesrichter weisen die Kla-
ge aber nicht ab, sondern halten erganzen-
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Seit 2014 Uibersteigen die Aus-
gaben der GKV wieder die Einnah-
men. Die Folge: Die Zusatzbeitrage
werden erh6ht. Das betrifft aber
nur die Versicherten. Denn der
Arbeitgeberbeitrag ist eingefroren.
Die einseitige Zusatzbelastung

fiir Arbeitnehmer wirft die Frage
auf: Brauchen wir wieder eine pa-
ritatische Finanzierung? Dabei ist
zu beachten: Viele Kassen haben
aus Wettbewerbsgriinden — noch
—ihren Zusatzbeitrag niedriger an-
gesetzt, als eigentlich zur Deckung
der Ausgaben notwendig ware.
Doch die Auflésung der Reserven
hat irgendwann ein Ende...

Krankenhausstruktur-, Hospiz-
oder E-Health-Gesetz: Durch
neue Gesetze andert(e) sich
2016 vieles in der gesetzlichen
Krankenversicherung. So gibt es
z. B. eine neue Ubergangspflege
nach einem Klinikaufenthalt,
neue Terminservicestellen oder
erleichterte Regelungen fiir
Langzeitkranke. Hier gibt's einen
Uberbtick.

Die Ubergange vom Erwerbs-
leben in den Ruhestand sollen
flexibler werden. Eine Koalitions-
arbeitsgruppe hat sich dazu auf
Vorschléage geeinigt. Sie dienen
jetzt als Vortage fiir ein neues
Gesetz, das im Bundesarbeits-
ministerium ausgearbeitet wird.
Worauf laufen die Vorschlédge
der Koalitionare hinaus? Hier
erfolgt eine Bewertung aus Sicht
der IG Metall.
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Von Walter Leiss

BVG Unterbringung

-» Das BVG (iber die Unterbringung und Aufteilung von hilfs- und schutzbedUrftigen

Fremden.......... e e 4
Vom Nationalrat wurde im September 2015 das Bundesverfassungsgesetz iiber die Unterbringung und Auf-
teilung von hilfs- und schutzbediirftigen Fremden beschlossen. Dieses ist am 1. 10. 2015 in Kraft getreten

und tritt mit Ablauf des 31. 12. 2018 aufer Kraft (Art 6). Vergleichbare Regelungen gibt es auch in einigen
Bundeslindern. Mit der Vollzichung ist die Bundesregierung betraut (Art 5).

Von Mathias Vogl

Steuer-Radar ... 8

Judikatur

-» Aktuelle Judikatur der Hochstgerichte zur Gemeinde als Steuerglaubigerin ... 10
Von Stefan Leo Frank

Steuerrecht

=» Registrierkassenpflicht in der Gemeinde und beim Verein . ............... 13
Seit 1. 1. 2016 gelten neue Vorschriften fiir die Behandlung von Bareinnahmen - aber nicht jeder
Betrieb gewerblicher Art einer Gemeinde ist davon betroffen
Das Steuerreformgesetz 2015/2016 sieht neben den steuerlichen Anderungen eine Verschérfung der Auf-
zeichnungspflichten bei Barumsitzen vor. Da es zu den Anderungen geméf §§ 131 ff BAO immer noch viele

mit_ offene Fragen gibt und diese nicht nur Unternehmer, sondern auch Gemeinden und Vereine treffen, wird
Beispiel die Entwicklung in diesem Bereich dargestellt.

Von Ursula Stingl-Losch

=» Kommunalsteuer und Arbeitsrecht . . . ... oo 17
Das privatrechtlich orientierte Arbeitsrecht und das ausschlielich 6ffentlich-rechtliche Kommunalsteuer-

recht sind Rechtsmaterien, welche in einem engen rechtlichen Konnex stehen, wobei die Interpretation des
Kommunalsteuerrechts vielfach vom Arbeitsrecht getragen und beeinflusst wird; die kurze Rechtsabhand-

lung stellt einen Uberblick iiber das arbeitsrechtlich gepragte Kommunalsteuerrecht dar.

el

Beispiel Von Peter Miihlberger
Offentliches Recht !
=» Erweiterung eines Friedhofs — kein Anspruch aufgrund von Art 137 B-VG ... . 26

Gleichzeitig eine Besprechung von VfGH 18. 6. 2015, A 15/13
F— W Basierend auf einer kiirzlich ergangenen héchstgerichtlichen Entscheidung wird in diesem Beitrag der Frage
—_ (! nachgegangen, ob aus einer im Steiermirkischen Leichenbestattungsgesetz verankerten Verpflichtung der
Gemeinde, Friedhofe fiir die Bestattung der Verstorbenen zu errichten und zu betreiben, auch Aussagen im

it Hinblick auf die Geltendmachung einer Ersatzvornahme dieser Verpflichtung im Wege des Art 137 B-VG
Beispiel .
vor dem V{GH getroffen werden konnen.
Von Beatrix Krauskopf

Vergaberecht

— /) = Starkung des Bestbieterprinzips im Vergaberecht. .. ................... 31

Die Ermittlung eines Angebots fiir den Zuschlag stellt einen essentiellen Schritt im Vergabeverfahren dar.
Die BVergG-Novelle 2015 verindert die Wahlméglichkeit der Auftraggeber, welches Zuschlagsprinzip da-
mit bei zur Anwendung kommen kann. Mit dem Ziel der Forderung des ,,Qualititswettbewerbs” und der ,,Be-
Beispiel kiampfung von Lohn- und Sozialdumping® wird das Bestbieterprinzip ,,gestirkt” und ist in Zukunft haufiger,

2 [2016]
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die ab dem 1. 3. 2016 eingeleitet werden.
Von Thomas Ziniel

Nachbarrecht

Rechtliche Rahmenbedingungen in Bezug auf Kinderlarm in Osterreich (Teil 1)

Bestimmte Landesgesetzgeber (Bgld, OO, Stmk, Krnt) schlagen nach dt Vorbild (§ 22 Abs 1a BImSchG)
den Weg ein, Gerduscheinwirkungen, die von Kinderbetreuungseinrichtungen uA ausgehen, von den
schidlichen Einwirkungen per definitionem im Baurecht auszunehmen. Ziel ist es, ein Signal fiir eine kin-
derfreundliche Gesellschaft zu setzen. Der generellen Ausnahme bestimmter Lirmverursacher per Gesetz -
unabhiingig von faktischen Beldstigungs- und Gefihrdungsverhéltnissen — begegnet der VfGH zu Recht
kritisch (vgl zuletzt Gastgarten-Erk 7. 12. 2011, G 17/11). Diese Erwidgungen gelten aber auch fiir die Kin-
derlirm priVilegierenden Baurechtsnormen gleichermaflen, da sie eine Gesundheitsschidigung durch Kin-
derldrm ex lege — ohne Ausnahme - erlauben. Das dt Vorbild legt nur eine widerlegbare Vermutung (,,im
Regelfall®) fest. Die Kinderldrmprivilegien sind damit auch grundrechtswidrig (Art 2 MRK).

Dass diese Ex-lege-Ausnahmen auf den zivilrechtlichen Rechtsschutz der Nachbarn (§ 364 Abs 2 ABGB)
dahingehend durchschlagen wiirden, so dass auch in diesem Rahmen die Wesentlichkeit der Einwirkung
verneint werden miisste, ist jedenfalls unzutreffend.

Von Erika Wagner

=» Aktuelle Judikatur zum nachbarrechtlichen Unterlassungsanspruch. . .. . .. ..
Hochstgerichtliche Entscheidungen zu:-§ 364 Abs 2 und 3 ABGB aus den Jahren 2014 und 2015

In diesem Beitrag kann sich der Leser einen Uberblick iiber die Rsp des OGH zum nachbarrechtlichen
Unterlassungsanspruch gem § 364 Abs 2 und Abs 3 ABGB der letzten zwei Jahre verschaffen. Dabei reihen
sich manche E nahtlos in bisherige Judikaturlinien des OGH ein, andere wiederum konnen durchaus als
srevolutionir® bezeichnet werden. An den entsprechenden Stellen wird auf besondere Aspekte der einzel-
nen E hingewiesen und werden gewisse Standpunkte einer kritischen Betrachtung unterzogen.

Von Martina Schickmair

Finanzierung

Fortgesetzte Haushaltsdisziplin im Rahmen des Stabilitdtspakts

Die Analysen im Gemeindefinanzbericht 2015 zeigen, dass der erfreuliche Trend der Vorjahre anhilt. Die Ge-
meindefinanzen verzeichneten im Jahr 2014 eine positive Entwicklung mit einer fortgesetzten Haushaltsdisziplin
im Rahmen des Stabilititspakts. Die 6sterr Kommunen erreichten 2014 ein positives Maastricht-Ergebnis von 185
Mio Euro oder 0,06% des BIP. Mit 543,1 Mio Euro ist die freie Finanzspitze 2014 stabil auf dem hohen Niveau der
letzten vier Jahre geblieben. Gleichzeitig zeigten die Gemeindeinvestitionen einen erfreulichen Anstieg um 325
Mio Euro auf 2,15 Mrd Euro; sie iiberschreiten damit erstmals seit 2009 wieder die Zwei-Milliarden-Euro-Grenze.
Die Kostendynamik im Sozial-, Gesundheits- und Bildungsbereich (inkl Kindergirten) setzte sich weiter fort, mit
einem Anstieg in diesen drei Kategorien um insgesamt 198 Mio Euro oder 4,6% auf insgesamt 4,5 Mrd Euro.
Von Kalin Nedyalkov

Bericht

-» Literatur zu Kdrperschaften dffentlichen Rechts unter verschiedenerlei Aspekten
Besprechung: Elhenicky (Hrsg), Kérperschaften 6ffentlichen Rechts — Handbuch
Von Bernhard Renner .
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Technische SchutzmaRnahmen — Verhiltnismafigkeit
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(Anm. T. Rauch) 39

KARTELLRECHT 43 Birgit Schoifwohl
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02.12.2015 43
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Von Alexander Hasch und Johannes Wolfgruber

=» Was steckt im GemeinnUtzigkeitspaket fur Stiftungen? . .. ........... . ... 27
Mit dem am 1. 1. 2016 in Kraft getretenen ,,Gemeinniitzigkeitspaket“ soll die Griindung von gemeinniitzi-
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tematik zu vereinbaren ist.

Dipl.-Kfm. (FH) René Feldgen, WP/StB, EMBA

Umsatzsteuerliche Organschaft - Neuordnung
der Konzernbesteuerung?

Mit mehreren Urteilen hat der V. Senat des BFH die Kongernbe-
steuerung bei der Umsatzsteuer neu geordnet und dabei
versucht, die Vorgaben des EuGH in nationales Recht umzuset-
zen. Abweichend zu seiner bisherigen Rechtsauffassung (BFH,
8.2.1979 - V R 101/78) lasst er nunmehr unter bestimmten
Rechtsfolgen auch eine Organ-Personengesellschaft zu. Der Bei-
trag analysiert die aktuelle BFH-Rechtsprechung. Neben der Dar-
stellung der Eingliederungsvoraussetzungen nach §2 Abs.2
Nr. 2 UStG erfolgt eine Auseinandersetzung damit, in welchen
Konstellationen Holdinggesellschaften in den Organkreis einbe-
zogen werden kdnnen.

Entscheidungen

BFH: Steuersatz bei Uberlassung digitaler oder elektronischer
Sprachwerke im Sinne des UrhG

(3.12.2015 - V R 43/13 — dazu BB-Kommentar von

Dr. Henning Frase, RA/StB/FAStR}

BFH: Aussetzung der Vollziehung in Bautragerfélien
(27.1.2016 -V B 87/15)
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Bilanzrecht und Betriebswirtschaft

Die Woche im Blick 617
Rechnungslegung

FASB: Neuregelung Leasingbilanzierung

EFRAG: Riickmeldungen zur Stellungnahme zu D1/2015/1

DRSC: Verabschiedung von DRAS 6 in der 24. Offentlichen Sitzung

DRSC: Stellungnahme zu vorldufiger: IFRS-IC-Entscheidung betref-

fend IFRIC 12

Wirtschaftspriifung

IDW: Priifung von Systemen nach § 20 WpHG bei nichtfinanziellen
Gegenparteien (EMIR)

IDW: Stellungnahme zum Regierungsentwurf eines Investment-
steuerreformgesetzes .

WPK: Anhérung der Mitglieder zur weiteren Anderung der Gebiih-
renordnung

WPK: Prifungstérmine 2016/2017 zum WP-Examen

Aufsatz

Dr. Sebastian Heintges, WP/StB, Dr. Tim Hoffmann, WP, und 619
Rainer Usinger, WP/StB

Umsatz nach IFRS 15: nur, in welcher Hohe?

IFRS 15, Umsatz aus Vertrdgen mit Kunden, enthilt zahlreiche neue
Vorschriften zur Bestimmung des Transaktionspreises und zur Ab-
bildung von Vertragsmodifikationen. Der Beitrag analysiert die
(oftmals im Standard selbst nicht trennscharfe) Abgrenzung zwi-

schen den unterschiedlichen Prinzipien. Auswirkungen der neuen
Vorschriften sind insbes. zu erwarten, wenn Teile der geschuldeten
Leistung am Vertragsbeginn, Teile zeitraumbezogen wahrend der
Vertragslaufzeit erbracht werden.

Entscheidung

FG Diisseldorf: Gewinnerhghende Auflosung von Pensionsriick- 624

stellungen nur, wenn die gednderten Pensionszusagen inhaltlich
nicht eindeutig waren

(10.11.2015 - 6 K 4456/13 K — dazu BB-Kommentar von

Dr. Giinter Hainz) ‘

Neuerscheinung Buch

Wiistemann/Koch, Wirtschaftspriifung case by case
Lésungen nach HGB mit Hinweisen auf ISA und US-GAAS
4, Auflage 2016, 260 Seiten, € 38,90

ISBN: 978-3-8005-5041-8 / Infos unter: www.shop.ruw.de
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Arbeitsrecht

Die Woche im Blick

BAG: Anderungskiindigung trotz vorhen’dén VEm t auf ,Riick-
gruppierung” (24.9.2015 - 2 AZR 680/14)

BAG: AuBerordentliche Kiindigung bei Betriebsiibergang

(24.9.2015 - 2 AZR 562/14)

BAG: Mindestinhalt einer Betriebsvereinbarung zur Kurzarbelt
(18.11.2015- 5 AZR 491/14)

BAG: Fortsetzung der Tétigkeit nach Fristablauf nach Ablehnung
eines Verlangerungsangebots - Befristung

(7.10.2015 - 7 AZR 40/14)

BAG: Unwirksamer Klageverzicht in Abwicklungsvereinbarung
(24.9.2015 -2 AZR 347/14)

BAG: Keine Postulationsfahigkeit von Kammerrechtsbeistanden
vor dem LAG (18.6.2015 — 2 AZR 58/14)

BAG: Auslegung von Versorgungsbestimmungen

(8.12.2015 -3 AZR 267/14)

BAG: Widerlegung eines indizierten Rechtsmissbrauchs beim Sach-
grund der Vertretung (7.10.2015 - 7 AZR 944/13)

ArbG Berlin: Unwirksamkeit einer Verfallsklausel — sémtliche ,An-
spriiche aus dem Arbeitsverhaltnis” (6.11.2015 - 28 Ca 9517/15)
Aufsatz

Prof. Dr. Dr. h.c. Manfred Lowisch und Tobias Mandler
Beteiligungsrechte des Betriebsrats fiir im Betrieb
tatige Angehdorige des 6ffentlichen Dienstes

Nach § 5 Abs. 1 S. 3 BetrVG gelten als Arbeitnehmer im Sinne des
Betriebsverfassungsrechts auch Beamte, Soldaten sowie Arbeit-
nehmer des &ffentlichen Dienstes einschlieBlich der zu ihrer Berufs-
ausbildung Beschiftigten, die in Betrieben privatrechtlich organi-
sierter Unternehmen titig sind. Die Bestimmung fiihrt nicht nur
zum Wahlrecht dieser Personen und hat Konsequenzen fiir die Gro-
Be des Betriebsrats, sie begriindet auch Beteiligungsrechte des Be-
triebsrats fiir diesen Personenkreis. Diesen Beteiligungsrechten
und deren Abgrenzung zu den Beteiligungsrechten des zustdndi-
gen Personalrats geht der Beitrag nach.

Entscheidungen

ArbG Berlin: Zugangsvereitelung bei Ubergabe eines Kiindigungs-
schreibens im Personalgesprach

(30.10.2015 — 28 Ca 10591/15}

BAG: Gleichbehandlung von Arbeitern und Angestellten bei be-

trieblicher Altersversorgung
(10.11.2015 —- 3 AZR 575/14 - dazu BB-Kommentar von
Dr. Verena Bohm, RAin/FAInArbR)

Neuerscheinung Buch

Lambrich/Happ/Tucci, Flexibler Personaleinsatz im Konzern
Alle praxisrelevanten Formen des Fremdpersonaleinsatzes

226 Seiten, € 79,00

ISBN: 978-3-8005-3276-6 / Infos unter: www.shop.ruw.de
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Dr. Heino Biisching, RA/StB
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Innovative Finanzierung/FinTech

FinTech in Deutschland - Eine Bestandsaufnahme:
Die Interaktionsbeziehungen zwischen FinTech-
Unternehmen und Finanzinstituten

Mathias Ollmann, M.Sc. / Dipl.-Ok. Jan-André Pramann,

beide Miinster

Der Finanzsektor ist zahlreichen Einflissen und Anderungen
unterworfen. Ein Katalysator ist dabei mit Sicherheit auch die
fortschreitende Digitalisierung, aus der neue Entwicklungen
und Trends geboren werden. Eine dieser Entwicklungen wird
unter dem Begriff FinTech subsumiert. Der Artikel soll einen
Beitrag zur Bestandsaufnahme der noch jungen Brache in
Deutschland leisten. Neben der Fokussierung auf die Anbieter-
seite von FinTech werden einzelne Geschiftsfelder dezidiert
betrachtet.

CF1192302

S.45

Unternehmensfinanzierung/Finanzinstrumente/Wandelanleihe
Non-dilutive Convertible Bonds:

A new kid in town

Dr. Achim Schicker / Christopher Johannson / David
Haberfellner, alle Frankfurt

Obwohl europaweit seit 2014 nur sieben sog. “non-dilutive”
Wandelanleihen emittiert wurden, hat das Produkt doch das
Interesse zahlreicher Emittenten geweckt und stand 2015 im
Mittelpunkt zahlreicher Diskussion zum Thema Wandelanlei-
hen. Der Beitrag von HSBC beleuchtet die Schliisselmerkmale
von ,non-dilutive” Wandelanleihen fiir deutsche Emitten-
ten und gibt einen Ausblick auf die zu erwartende Nutzung
dieses Instruments in 2016.

CF1192090

4

S.49

Finanzinstrumente/Schuldschein/Marktiiberblick
Der Schuldscheinmarkt 2015:
Neuer Rekord durch M&A

Hans-Peter Kuhimann, Stuttgart

Der Schuldschein spielt seit einigen Jahren eine zunehmend
wichtige Rolle bei Unternehmensfinanzierungen. Dabei
wird dieses Instrument vermehrt auch im Rahmen groBer
Ubernahmefinanzierungen genutzt, Die Landesbank Baden-
Wiirttemberg (LBBW) veréffentlicht auf Basis einer eigenen
Datenbank jedes Jahr eine Studie iiber die Entwicklung des
Corporate Schuldscheinmarkts {(SSD-Markt) in Deutsch-
land. Dieser Beitrag fasst die wesentlichen Erkenntnisse der
aktuellen Studie iiber das Jahr 2015 zusammen und gibt
einen Marktausblick fiir 2016.

CF1192271

KAPITALMARKT

Handelsstrategien/Strukturbruchtests

Moderne Handelsstrategien auf Basis von
Strukturbruchtests

Prof. Dr. Daniel Ziggel, Essen

Der Artikel beschreibt den Einsatz eines kiirzlich vorgestellten
Strukturbruchtests zur Konstruktion von Handelsstrategien.
Innerhalb des Tests wird gepriift, ob sich die Varianz von
Wertpapierrenditen im Zeitverlauf gedndert hat. Die Resultate
eines Back- und Livetests zeigen, dass der Test zu robusten
und effektiven Handelsstrategien fihrt.

CF1168568

M2

www.cf-fachportal.de

Aktienmarkt/Markteffizienz/Momentumeffekt

Neue empirische Erkenntnisse zum Erfolg von
Momentumstrategien am deutschen Aktienmarkt
PD Dr. Jens Grunert, Tiibingen / Tatiana Schael, M. Sc.,
Stuttgart

Mithilfe von Momentumstrategien versuchen Investoren, den
Trend von Finanzprodukten zu nutzen, um so héhere Ren-
diten als der Gesamtmarkt zu erreichen. Im Beitrag wird der
Erfolg von acht Strategien fiir die Jahre 2003-2013 untersucht,
die sich Uiberwiegend als zusétzlich renditebringend erweisen.

CF1190198

S.63

BEWERTUNG

Unternehmenswert/Insolvenzrisikio
Zahlungsstrombezogene Insolvenzrisiken und ihre
Abbildung in der Unternehmensbewertung

Prof. Dr. Matthias Meitner, CFA, Miinchen /

Prof. Dr. Felix Streitferdt, Niirnberg

Im Beitrag wird der Ansatz zur Anpassung der geschétzten
Cashflows um eine Uberlebenswahrscheinlichkeit kritisch
gewlirdigt und gezeigt, dass dieser den Unternehmensbewer-
tern iblicherweise unrealistische Prognosetechniken bei der
Cashflowschatzung unterstellt. Zudem wird gezeigt, warum auf
einem vollkommenen Kapitalmarkt eine Insolvenz irrelevant fiir
den Unternehmenswert ist. Im Beitrag werden fiir alle DCF-Ver-
fahren die Bewertungsformeln um indirekte Insolvenzkosten er-
weitert und ein Ansatz zur Ermittlung des risikoadaquaten Dis-
kontierungszinses fiir die indirekten Insolvenzkosten vorgestellt.

CF1190722

S.67

Bewertungsverfahren/Multiplikatorverfahren/Beta Faktor
Multiples und Beta-Faktoren fiir deutsche Branchen

Benjamin Hammer / Prof. Dr. Bernhard Schwetzler /

Jun.-Prof. Dr. Alexander Lahmann, alle Leipzig

Der Lehrstuhl Finanzmanagement und Banken an der HHL
Leipzig Graduate School of Management ermittelt viertel-
jahrlich Multiplikatoren, Beta-Faktoren und Eigenkapital-
kosten fiir den deutschen Kapitalmarkt und stellt diese auf
der Internetseite www.finexpert.info und in CORPORATE
FINANCE zur Verfiigung. In dieser Ausgabe finden Sie die
Daten zum Stichtag 15.01.2016.

CF1190448

MERGERS & ACQUISITIONS

Unternehmenskauf/Ubernahmepramien
M&A-Ubernahmepramien: Ein Vergleich von
Branchen, Landern, Typen und Zeitpunkten
Felix Ro3le, M.Sc. / Kathrin Lesser, M.Sc., beide

Regensburg

M&aA sind ein in der Wissenschaft stark erforschtes Fachgebiet.
Diese Arbeit zeigt erganzend anhand von 16.281 M&A-Transak-
tionen zwischen den Jahren 2000 bis 2014 M&A-Ubernahme-
pramien im Lander-, Branchen-, Typ- und Zeitvergleich. Es wird
gezeigt, dass die Aufschldge, die fir erfolgreiche M&A-Deals
gezahlt werden, im Zeitablauf vor der Ankiindigung des Deals
rickldufig sind. Dies gilt sowohl bezogen auf Lander, Branchen,
Typen sowie auch in Bezug auf Krisen und Nichtkrisen.

CF1167787

S.85
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