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Zum 21.7.2019 sind wesentliche und bisher noch nicht anwendba-
re Bestimmungen des neuen Prospektrechts wirksam geworden.
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sierung der in den Mitgliedstaaten anwendbaren Bestimmungen
des Prospektrechts und eine Steigerung der internationalen Wett-
hewerbsfahigkeit des européischen Finanzmarktes — hin zum aus-
gerufenen Ziel der Kapitalmarktunion. Der Beitrag gibt einen Uber-
blick Gber die Neuregelung aus Sicht der Praxis. Dabei werden die
kiirzlich erlassenen Level |I- und Level lll-MaBnahmen ebenso be-
riicksichtigt, wie die ebenfalls zum 21.7.2019 in Kraft getretenen
Anderungen des Wertpapierprospektgesetzes.
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Grundsteuerbelastung bei unterschiedlichen Grundsteuer-
modellen

Die Reform der Grundsteuer hat konkrete Form angenommen: Die
Bundesregierung hat sich Mitte Juni 2019 auf einen Kompromiss bei
der Grundsteuer geeinigt. Am 27.6.2019 fand die erste Lesung der
drei vorgelegten Gesetzentwiirfe statt. Standardmodell fir die
Grundsteuerreform ist das wertabhangige BMF-Grundsteuermodell.
Die Linder erhalten die Option, davon z.B. mit einem wert-
unabhingigen Modell abzuweichen. Laut Gesetzentwurf sollen
Steuerzahler insgesamt nicht héher als bislang belastet werden, falls
die Kommunen ihre Hebesitze entsprechend anpassen. In jedem
Fall wird es aber Gewinner und Verlierer geben. Der Beitrag erldutert
anhand von Fallbeispielen fiir Wiesbaden die im BMF-Modell ge-
plante Grundsteuer und vergleicht sie mit dem Kostenwertmodell,
das 14 Bundeslander priferiert haben, dem reinen Bodenwertmo-
dell und dem wertunabhingigen Flichenmodell von Bayern und
Hamburg.
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Dr. Rainer Stadler, RA, und Martin Mager, RA

Der neue Investmentsteuererlass zu Anwendungs-
fragen zum Investmentsteuergesetz vom 21.5.2019 -
Vergleich zum Entwurf vom 15.6.2018

Das BMF hat mit Schreiben vom 21.5.2019 erstmals einen Invest-
mentsteuererlass veroffentlicht, der nicht als Entwurf gekennzeich-
net ist. Mit Ausnahme der Regelungen zu Spezial-Investmentfonds
nimmt die Finanzverwaltung hierin umfangreich zu Anwendungs-
fragen zum Investmentsteuergesetz Stellung, wodurch der bisheri-
ge Erlassentwurf vom 15.6.2018 insoweit {iberholt ist. Der Beitrag
stellt ausgewdhite Anderungen des neuen Investmentsteuererlas-
ses gegeniiber dem bisherigen Erlassentwurf dar und diskutiert
Anwendungs- und Zweifelsfragen.
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ge sowie MafRnahmen hinsichtlich der Achtung von Menschen-
rechten und zur Bekdmpfung von Korruption und Bestechung. Der
Beitrag untersucht die praktische Ausgestaltung der Berichterstat-
tung iber Arbeitnehmerbelange in den Geschiftsberichten der
DAX-30-Unternehmen fiir das Jahr 2018 mit Blick auf die Verortung
der Berichterstattung, das Berichtsvolumen, die Berichtsinhalte so-
wie deren externe Priifung und gibt auf Basis dessen Hinweise fiir
die zukiinftige Berichtspraxis.

Entscheidung

FG Diisseldorf: Zum Ansatz eines Entnahmegewinns im Sonder-
betriebsvermégen

(2.5.2019 - 11 K 1232/15 F - dazu BB-Kommentar von

Prof. Dr. Martin Weiss, StB/FBIStR)

Neuerscheinung Buch

Rammert/Hommel/Wiistemann, Konzernbilanzierung case by case

Ldsungen nach HGB und IFRS
6. Auflage 2018, 386 Seiten, Kt., € 38,90
ISBN: 978-3-8005-0018-5 / Infos unter: www.shop.ruw.de

B
etriebs-Bergter | BB 312019 | 29.7 2019

1769

1771

1776

Inhalt

Arbeitsrecht

' Die Woche im Blick

Entscheidungen

BAG: Kein hoherer Beschwerdewert bei Verzugspauschale nach
§ 288 Abs. 5S.1BGB (27.3.2019 - 5 AZR 591/17)

BAG: Kein Vertrauensschutz bei jahrelanger Erhdhung der Gehalter
von AT-Angestellten (27.5.2019 - 5 AZR 354/18)

LAG Bad.-Wiirt.: Urlaubsgewdhrung nur eingeschrankt in Bruch-
teilen zuléssig (3.3.2019 - 4 Sa 73/18)

ArbG Weiden: Beweiskrafterschitterung einer Arbeitsunfahig-
keitsbescheinigung (15.1.2019 — 1 Ca 640/18)

Aufsitze AUG
Birbel Kuhlmann, RAin/FAInArbR, und
Sophia Haus, RAin/FAInArbR

Zwei Jahre novelliertes Arbeitnehmeriiberlassungs-
gesetz: Anfang oder Ende neuer Beschiftigungs-
formen?

Zwei Jahre nach Inkrafttreten der Novelle des Arbeitnehmeriiber-
lassungsgesetzes bestehen in Unterehmen noch immer grole
Unsicherheiten im Hinblick auf eine rechtskonforme Beauftragung
von Fremdkriften, unternehmensiibergreifende Personaleinsdtze
und Projektbeschiftigungen. Diese Probleme folgen einerseits aus
verscharften Rechtsfolgen, andererseits aus gestiegenen adminis-
trativen Anforderungen. Die Etablierung strukturierter und trans-
parenter Prozesse sowie eine saubere Dokumentation und eine kia-
re Zuordnung von Verantwortlichkeiten ist daher unabdingbar.

Prof. Dr. Achim Seifert

Abfiihrungspflichten von Arbeitnehmervertretern
im Aufsichtsrat

Gewerkschaftsangehérige Arbeitnehmervertreter in mitbestimm-
ten Aufsichtsriten sind aufgrund verbandsrechtlicher Regelungen
verpflichtet, einen GroBteil der ihnen von der Gesellschaft gezahl-
ten Vergiitung fiir ihre Aufsichtsratstétigkeit an ihre Gewerkschaft
abzufiihren. Diese Praxis ist nach der Rechtsprechung ohne Weite-
res zulissig. Ein Urteil des OLG Frankfurt am Main vom 18.12.2018
(4 U 86/18) gibt jedoch Anlass, sich insbesondere mit der Reich=
weite dieser Pflicht von Arbeitnehmervertretern in mitbestimmten
Aufsichtsraten und mit der Bindung von Koalitionen an das Diskri-
minierungsrecht auseinanderzusetzen.
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Wachstumsfinanzierung

Venture Capital fiir digitale Innovationen in
der globalen Landwirtschaft

Christopher C. Schiereck, Wiirzburg /

Prof. Dr. Dirk Schiereck, Darmstadt

Die Landwirtschaft sieht sich derzeit mit zahlreichen Heraus-
forderungen konfrontiert. Um diesen Herausforderungen be-
gegnen zu kdnnen, sind umfangreiche Investitionsprogramme
notwendig, deren Finanzierung sicherzustellen ist. Organi-
satorisch wird der Sektor zunehmend auch von digitalen Ge-
schaftsmodellen und Start-ups gepragt, sog. Agtechs. Dieser
Beitrag kategorisiert den Agtech-Sektor in Technologiefelder,
wirft Schlaglichter auf innovative Start-ups und bewertet die
typischen Exit-Optionen.

CF1309361

KAPITALMARKT

Kapitalmarktforschung

Die Kursreaktion auf eigenkapitalneutrale Aktien-
ausgaben in Deutschland: Ein Klassiker in neuer
Besetzung

Martin Baldauf, M.Sc. / Prof. Dr. Klaus Réder,

beide Regensburg

Der Beitrag analysiert die Ankiindigung und die Durchfiihrung
eigenkapitalneutraler Aktienausgaben zwischen Januar 1998
und Dezember 2017 von Unternehmen mit Listing im DAX,
MDAX, SDAX oder TecDAX. Erstmals wird die Hybrid-Kategorie
aus Neueinteilung des Grundkapitals und Kapitalerhdhungen
aus Gesellschaftsmitteln durch Ausgabe neuer Aktien in die
Untersuchung aufgenommen. Es kann gezeigt werden, dass
Kapitalerhdhungen aus Gesellschaftsmitteln durch Ausgabe
neuer Aktien héchst signifikante positive Uberrenditen bewir-
ken. Zudem bestétigen die Ergebnisse die Giiltigkeit der Trading-
Range- und der Retained-Earnings-Hypothese.

CF1307263
Investor Relations
Krisenkommunikation: Eine Befragung deutscher
Investor Relations-Abteilungen

Sophia Patzak, M.Sc. / Dirk Stauder, MBR /

Prof. Dr. Thorsten Sellhorn, alle Miinchen

Dieser Beitrag analysiert per Befragung von Investor Relations-
Abteilungen die Finanzkommunikation deutscher Unterneh-
men in Krisensituationen. Detaillierte Statements aus Exper-
teninterviews gewdahren tiefergehende Einblicke. Die befragten
Unternehmen folgen den etablierten Empfehlungen in vielen,
aber nicht allen Aspekten. So deckt die Publizitit vorliegende
Unsicherheiten vielfach nicht umfassend ab und lasst wichtige
Kommunikationskanale ungenutzt.

CF1306711

Corporate Governance

Selbstiiberschatzung in Unternehmen: Wie ldsst sich
der Schaden begrenzen?

Prof. Dr. Juliane Wolf, Miinster

Dieser Beitrag zeigt, dass Selbstliberschdtzung von Managern
sich negativ auf den Unternehmenserfolg auswirken kann
und ein in der Praxis relevantes Problem ist. Da die derzeitigen
Corporate Governance-Regeln dies nicht zuverldssig verhin-
dern und zudem bislang primér das Problem, aber weniger
Ldsungen betrachtet wurden, werden MafBnahmen und mégli-
che Anpassungen der Governance-Regeln vorgeschlagen.

CF1303545
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BEWERTUNG

Rechnungslegung

Probleme der Nutzungswertbestimmung

von jungen Hochtechnologie- und anderen
Wachstumsunternehmen

Prof. Dr. Christian Aders / Prof. Dr. Dr. h.c. Wolfgang
Ballwieser, beide Miinchen / Dr. Andreas Neumeier,

Taufkirchen

Der Beitrag widmet sich den in der Praxis haufig anzutref-
fenden Herausforderungen bei der Bewertung von neuen
Hochtechnologie-Unternehmen als Prototyp von noch nicht
etablierten Wachstumsunternehmen im Zusammenhang mit
dem Wertminderungstest von 1AS 36. Es wird gezeigt, wie die
durch die IFRS (angeblich) bedingten Bewertungsprobleme
unter Verwendung eines Drei-Phasen-Modells gelést werden
kénnen. Der Beitrag schlief3t mit einer empirischen Analyse der
Vorgehensweise von deutschen und européischen Wachstums-
unternehmen bei Wertminderungstests.

CF1305156

Portfoliomanagement
Vermdgensillusion: Preis-Wert-Verhaltnis (P/W),
Blasen und das unterschéatzte Risiko von Kapital-
anlagen im Niedrig-Zins-Umfeld

Prof. Dr. Werner Gleif3ner, Leinfelden-Echterdingen
Unvolikommene Kapitalmarkte fiihren zu Abweichungen von
Preis und Wert, die durch Arbitrageprozesse nicht verhindert
werden kdnnen. Gerade sehr niedrige Zinssatze fiihren zu Fehl-
bewertungen (Vermdgenspreisblasen), die viele Investoren
Ubersehen, weil lediglich Preise (und nicht Werte) betrachtet
werden (,Vermdgensillusion”). Im Rahmen des Portfolio-
Managements sollte man die reale Kaufkraft der Ertrdge und
das Preis-Wert-Verhaltnis (P/W) der Assets berechnen und unter
Beachtung von Risikodiversifikationseffekten optimieren.
CF1302619

Unternehmenshewertung

Zur Ableitung des Betafaktors in der
Bewertungspraxis

Denisa Lleshaj, M.Sc., Bochum /Till Nagel, M.Sc.,
Diisseldorf

Im Beitrag wird das Vorgehen bei der Ableitung des Betafaktors
als zentraler Parameter der Eigenkapitalkosten in der Bewer-
tungspraxis aufgezeigt. Hierflir werden die Angaben zur Ablei-
tung des Betafaktors aus 165 Bewertungsgutachten der Jahre
2008 bis 2018 betrachtet und vor dem Hinte?grund aktueller be-
rufsstandischer Verlautbarungen und Empfehlungen analysiert.

CF1308548
Rechnungslegung

Kapitalisierungszinssatze in der Unternehmens-
bewertung - Eine empirische Analyse inldndischer
IFRS-Konzernabschliisse 2018

WP/StB Dipl.-Kfm. Prof. Dr. Christian Zwirner /

Gregor Zimny, M. Sc., CVA, beide Miinchen .
Im Zuge der mindestens einmal jahrlich vorzunehmenden
Uberpriifung des Goodwills muss eine bewertungsobjektspe-
zifische Bestimmung des der Unternehmensbewertung zu
Grunde zu legenden Zinssatzes erfolgen. Der Beitrag zeigt
die Entwicklung des Kapitalisierungszinssatzes zur Goodwill-
bewertung.
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betrachten.
Von Albert Oppel
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Giinstige Mobilfunktarife

In Deutschland buhlen drei Mobilfunknetzbetreiber
und unzahlige Service-Provider um Kunden. Unsere
Ubersicht mit 30 glnstigen Laufzeittarifen bis 20
GByte Datenvolumen hilft thnen bei der Auswahl.
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abschluss achten sollten.
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Dr. Sarah Schwab-Jung, LL.M. — Rechtsanalyse des ungarischen Verbandsstrafrechts aus deutscher Sicht

Das ungarische Verbandsstrafrecht blickt auf eine mehr als 10-jahrige Rechtshistorie zurdick. In Deutschland hingegen befindet sich die Sanktio-
nierung von Unternehmen his dato in Diskussion. Der Beitrag méchte die aktuelle Rechtslage in Ungarn aufgreifen und aus der deutschen Per-
spektive - unter Berlicksichtigung des Gesetzesentwurfes des Landes Nordrhein-Westfalen und des Kdlner Entwurf eines Verbandssanktions-
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Dr. Riidiger Werner — Die Erhebung von Anspriichen der GmbH & Co. KG gegen den Geschiftsfiihrer der Komplementirin durch einen
Kommanditisten

Die Anspriche der Personengesellschaft werden grundsétzlich durch die zur Vertretung berechtigten Personen durchgesetzt. Unterbleibt eine
Durchsetzung aus sachwidrigen Griinden, dann kénnen einzelne Gesellschafter im Wege der actio pro socio auf Leistung an die Gesellschaft
klagen, sofern es um gegen einen Mitgeselischafter gerichtete Anspriiche geht. Der BGH hat sich in jungerer Zeit in zwei Urteilen mit der actio pro
socio auseinandergesetzt. Der Beitrag gibt einen Uberblick (ber die damit zusammenhangenden Fragen. ...........c..ccooioiiieeeriiveeiiiieiine,

Dr. Matthias H. Gehm — Steuerstrafrechtliche Folgen einer fehlerhaften Kassenfiihrung

Jlingst haben einige Finanzgerichte Entscheidungen gefallt, was die steuerliche Zuschatzung bei fehlerhafter (elektronischer) Kassenfithrung an-
belangt. Bei Betrieben, in denen die Bareinnahmen einen erheblichen Teil des Gesamtumsatzes ausmachen, wie etwa im Gastronomiegewerbe,
sieht sich die Finanzverwaltung in Hinblick auf solche Mangel berechtigt, die steuerlichen Aufzeichnungen insgesamt als unzutreffend zu verwer-
fen und entsprechend Umsétze und Gewinn zu erhohen. Gleichzeitig stellt sich die Frage nach steuerstrafrechtlichen Konsequenzen, weil in die-
sem Zusammenhang von Seiten der Finanzverwaltung regelmalsig von vorsatzlich begangenen Manipulationen ausgegangen wird. ...............
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