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Spiele fiir Linux
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Auswahl. Ein Querschnitt
durch die besten Linux-
Spiele des letzten Jahres.
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prifen. Doch wenn sich dort
auch nur ein bosartiges
einschleicht, ist die Sicherheit
beim Teufel. Mit Prif-Tools
nehmen Sie den Zertifikats-
speicher unter die Lupe.
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INHALTSVERZEICHNIS

IN ALLER KURZE 2

THEMA

Conrad Prambéck: Warum Gehaltserh6hungen nur kurzfristig wirken 3

Gehaltserhdhungen wirken sich meist nur kurzfristig motivierend auf die Leistung der Mitarbeiter aus. Wem es gelingt, einen
Mitarbeiter ein halbes Jahr mit einem héheren Grundgehalt zu motivieren, kann sich schon gliicklich schétzen. In der Regel
verfliichtigen sich die positiven Effekte beim Mitarbeiter bereits nach ein bis zwei Monaten, allerdings zu dauerhaft héheren
Kosten fiir das Unternehmen. Warum dies so ist und welche Folgen Arbeitgeber daraus ableiten sollen, erldutert der Autorim
aktuellen Fachbeitrag.
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» SOZIALVERSICHERUNGSRECHT

Witwenpension: Anrechnung nicht ausgeschiitteter Gewinne an Alleingesellschafter 11

Priifung der Invaliditat: Beriicksichtigung therapeutischer MaRnahmen? 13
» STEUERRECHT

Dirigent: Beschaftigung in Deutschland - Mittelpunkt der Lebensinteressen 14

BFG: Dienstwagen - Streichung des Pendlerpauschales nicht verfassungswidrig 14

Begiinstigte Besteuerung einer Infektionszulage fur Stationsarzt 15

Keine Familienbeihilfe zwischen Schulabschluss und Sozialjahr 15

NEUE VORSCHRIFTEN

» SOZIALRECHT

Neues Familienzeitbonusgesetz sowie Anderungen im KBGG und anderen Gesetzen 16
ARTIKELRUNDSCHAU 20
IMPRESSUM 5

ard.lexisnexis.at




ENTSCHEIDUNGEN

ARBEITSRECHT

Einhaltung des Mindestlohns bei 6ffentlicher Auftragsvergabe
BuGH 17.11.2015, C-115/14, RegioPost

Ankiindigung des Verbrauchs von Urlaub und Zeitausgleich wahrend der Kundigungsfrist keine Vertrauensunwiirdigkeit
bzw beharrliche Dienstpflichtverletzung
OGH 28.10.2015, 9 ObA 122/15d

Riickgabe eines Schliissels nach Arbeitgeberkiindigung - kein Entlassungsgrund
OGH 29.9,2015, 8 ObA 53/15z

MaBigung der Konventionalstrafe fiir VerstoB gegen Konkurrenzklausel auf unter ein Bruttomonatsentgelt bei fehlendem Schaden

angemessen
OGH 28.10.2015, 9 ObA 105/15d

Verbindlichkeit unzuldssiger Betriebsvereinbarung
OGH 28,10.2015, 9 ObA 109/15t

Einschrankung des Entlassungsrechts des Arbeitgebers durch einzelvertragliche Bindung an Entscheidung
durch Disziplinarkommission zulassig und wirksam
OGH 29.10.2015, 8 ObA 74/15p

Durch Konzernvertretung abgeschlossene Disziplinarordnung gilt konzernweit bis auf jenen Betrieb,
aus dem Abschlusskompetenz nicht Gbertragen wurde
OGH 28.10.2015, 9 ObA 114/15b

KollV Arbeitskrafteliberlassung: Anspruch auf Zulagen nach dem Beschaftiger-KollV besteht neben dem Grundlohn nach dem KVAU
OGH 28.10.2015. 9 ObA 157/14z

Nichtgewahrung eines Intranetzugangs an extern Beschaftigte — keine Diskriminierung eines Arbeitnehmers mit Behinderung
bei Stellenausschreibung
OGH 24.9.2015, 9 ObA 98/15z

Anfechtung der Auflésung eines Lehrverhaltnisses wihrend der Probezeit wegen (psychischer) Krankheit nur nach BEinstG méglich
OGH 29.9.2015, 8 ObA 62/15y

Altersdiskriminierung: Wiederum Vorlage von ,reparierten” Anrechnungssystemen
OGH 24.9.2015. 9 ObA 20/15d

Auflésung eines Lehrverhltnisses in der Probezeit wegen Schwangerschaft: Hohe des Schadenersatzes nach dem GIBG
OGH 27.8.2015, 9 ObA 87/15g

Nichtverlangerung eines befristeten Arbeitsverhéltnisses eines beglnstigten behinderten Arbeitnehmers — schlechtes Abschneiden
bei Auswahlverfahren als sachlicher Grund; keine Diskriminierung aufgrund Behinderung
OGH 25.9.2015, 8 ObA 66/15m

Kiindigung eines Hausbesorgers rechtswirksam - angebotene Ersatzwohnung erschwinglich
OGH 24.9.2015, 9 ObA 112/15h

Kindigungsanfechtung - Falligkeit des nachzuzahlenden Entgelts grundsatzlich erst mit Rechtskraft des statigebenden Urteils
OGH 29.9.2015, 8 ObS 10/15a

Elternteilzeit: Tragen eines rosafarbenen Haarbandes durch Busfahrer stellt keinen Kiindigungsgrund dar
OGH 24.9.2015. 9 ObA 82/15x

Einstweilige Verfligung gegen die Verwendung widerrechtlich kopierter Daten des ehemaligen Arbeitgebers
OGH 24.9,2015, 9 ObA 93/151
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Mit dem StRAG 2015, das mit 1. 1. 2016 in Kraft getreten ist, erfolgte die wohl grofite Strafrechtsreform der
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mittelbereich der Grundsatz ,Helfen statt Strafen“ ausgeweitet, indem die Anzeigepflicht minderschwerer
Suchtgiftdelikte durch eine Verstindigungspflicht der Gesundheitsbehdrden substituiert (§ 13 Abs 2a upd
2b Suchtmittelgesetz [SMG]) und damit der Grundsatz , Therapie statt Strafverfahren® unterstrichen wird
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Seit Januar 2015 gilt der gesetz-
liche Mindestlohn von 8,50 Euro.
Uber seine Einfiihrung wurde
lange gestritten. Es gab etliche
Prognosen, die einen drastischen
Abbau von Stellen - insbesondere
fiir Geringqualifizierte — vorherge-
sagt hatten, wenn in Deutschland

eine gesetzliche Lohnuntergrenze
eingefiihrt wiirde. Was ist im
ersten Jahr mit dieser Untergrenze
tatsachlich passiert? Was hat

der Mindestlohn gebracht? Wie
wird von einigen Arbeitgebern
versucht, ihn zu umgehen? Welche
wichtigen Urteile gab es dazu und
welche rechtlichen Fragen sind

noch offen?

Die Bundesregierung plant in
diesem Jahr noch einen dritten
Baustein zur Reform der Pflege.
Damit sollen die Kommunen
wieder stéarker in die Planung,
Steuerung und Beratung der
Pflege eingebunden werden.
Passend dazu hat die Bertels-
mann Stiftung schon 2014 ein
»Konzept fiir ein regionales
Pflegebudget« verdffentlicht. Es
ist im Kern ein sparpolitisches
Modell zur Reduzierung des
Bedarfs an professionellem
Pflegepersonal.
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Beratungshilfegesetz

BVerfG, Beschtuss vom 7.10.2015 — 1 BvR 1962/11

Prof. Dr. Ulrich Wenner

Ein Anspruch auf Beratungshilfe kann auch beim Widerspruch gegen sozialrechtliche Be-
scheide bestehen. Das Gericht darf den Antrag nicht pauschal mit der Begriindung ableh-
nen, der Antragsteller handele mutwillig oder kénne den Widerspruch selbst einlegen.

Wenn sich das BVerfG ausfiihrlich mit ei-
nem Beschluss des Amtsgerichts Landshut
aus dem Jahr 2011 tiber die Ablehnung von
Beratungshilfe befasst und einer Verfas-
sungsbeschwerde dagegen stattgibt, hat
das etwas zu bedeuten. Das hichste deut-
sche Gericht will ersichtlich signalisieren,
dass es die bei den Amtsgerichten verbrei-
tete Praxis, Beratungshilfe flir Widersprii-
che in sozialrechtlichen Angelegenheiten
mit der pauschalen Begrlindung abzuleh-
nen, der Betroffene konne den Wider-
spruch auch selbst einlegen, nicht fiir ver-
fassungskonform halt.

Beschwerdefiihrer gilt als »Querulant«
Der Beschwerdefiihrer hatte durch einen
Anwalt Widerspruch gegen einen Bescheid
der DRV Bund eingelegt, mit dem ein An-
trag auf MaBnahmen zur medizinischen
Rehabilitation abgelehnt worden war.
Nachtréglich beantragte er dafiir Bera-
tungshilfe. Das zusténdige Amtsgericht
lehnte das mit der Begriindung ab, die
Rechtsverfolgung sei mutwillig und im Ub-
rigen habe der Betroffene den Widerspruch
auch ohne Unterstiitzung durch einen Be-
vollméchtigen begriinden kénnen. Diese
Entscheidung verletzt nach Auffassung
des BVerfG den Anspruch des Beschwerde-
fihrers auf »Rechtswahrnehmungsgleich-
heit« (Art. 3 Abs. 1 in Verbindung mit Art.
20 Abs. 1 und Abs. 3 GG).

Ganz deutlich betonen die Verfassungs-
richter, dass der »Unbemittelte« bei der
Wahrnehmung seiner Rechte einem Bemit-
telten gleichzustellen sei. Vergleichsper-
son ist der »Bemittelte«, der »bei der Inan-
spruchnahme von Rechtsrat auch dije

hierdurch entstehenden Kosten berlick-
sichtigt und verniinftig abwagt«. Wenn ein
Versicherter, der einen Bevollmachtigten
im Widerspruchsverfahren selbst bezahlen
miisste, sich nach Abwagung aller Umstan-
de — Wichtigkeit der Sache, tatsachliche
und rechtliche Schwierigkeiten, eigene
Kenntnisse und Artikulationsmoglichkei-
ten —fiir dessen Beauftragung entscheiden
wiirde, darf einem nicht zahlungsfahigen
Menschen die Beratungshilfe nicht versagt
werden.

Anspruch auf Beratungshilfe schon

beim Widerspruch

Praktisches Gespiir lassen die Verfas-
sungsrichter auch hinsichtlich des Um-
fangs der vom Bevollmachtigten zu leis-
tenden Hilfe erkennen. Das Amtsgericht
hatte sich auf den Hinweis beschrankt, der
Betroffene kénne den Widerspruch auch
selbst einlegen. Das ist nach § 84 SGG of-
fensichtlich richtig und ebenso offensicht-
lich trivial, weil der Anwalt vor allem zur
Begriindung des Widerspruchs bestellt
worden war, Dazu heiflt es aus Karlsruhe
erfreulich deutlich: »RegelmaBig fiihrt
nicht die bloBe Einlegung des Wider-
spruchs zur begehrten Anderung der ange-
fochtenen Entscheidung, sondern erst des-
sen sorgfdltige Begriindung«. Im Klartext:
wenn der Bevollmidchtigte fir den Betrof-
fenen im Widerspruchsverfahren etwas er-
reichen will, muss er den Widerspruch ein-
gehend begriinden.

Das kann er lassen, wenn er sich von vorn-
herein nichts erwartet, so dass das Wider-
spruchsverfahren nur »Durchlaufstation«
zum sozialgerichtlichen Verfahren ist. Was
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Entscheidungen
UN-Kaufrecht (CISG)

Art. 4 CISG, § 533 ZPO

Legt der Beklagte gegen das Vorbehaltsurteil im
Urkundenprozess Berufung ein, kann der Klager im
Berufungsverfahren vom Urkundenprozess abstehen,
auch wenn die Frist fur die Anschlussberufung ver-
strichen ist.

Art. 4 CISG, § 138 Abs. 4 ZPO, Art. 1243 Abs. 2 CC
1. Die Bestimmung des Lieferortes ,Terms of delivery:
EXW - Ex works” ist so auszulegen, dass damit der Sitz
der Verkduferin gemeint ist.

2, Das Bestreiten der Lieferung der Ware mit Nicht-
wissen seitens der Kduferin ist nach § 138 Abs. 4 ZPO
unzuldssig.

3. Zu den Voraussetzungen, der Aufrechnung vor
Gericht nach italienischem Recht (Art. 1243 Abs. 2
Codice civile italiano).

Deutschland: OLG Celle, Urteil vom 29.1.2015 -

6 U 33/14 247

Anmerkung
Aufrechnung in UN-Kaufvertrigen
RA Prof. Dr. Burghard Piltz, Hamburg 250

Art. 25, 49 Abs. 1 lit. a, Art. 51 Abs. 2, Art. 75, 78 CISG
1. Auch die Verletzung der Pflicht zur Verschaffung der
durch Vertrag oder Handelsbrauch vorgeschriebenen
Dokumente kann eine Vertragsaufhebung gem. Art. 49
Abs. 1 lit. a CISG rechtfertigen.

2. Auch Mangel der die Ware représentierenden Doku-
mente miissen gemaf Art. 39 CISG gerligt werden.

3. Eine vertragswidrige Dokumentenvorlage unter
einem Akkreditiv berechtigt den Kdufer zwar, die An-
nahme der Dokumente zu verweigern, fuhrt jedoch
nicht stets zur Moglichkeit der Vertragsaufhebung nach
Art. 49 CISG. Ob die Vorlage konformer Dokumente eine
Wesentlichkeit im Sinn von Art. 25, 49 Abs. 1 lit. a CISG
zukommt, ist aufgrund des zugrunde liegenden Kauf-
vertrags zu entscheiden.

4. Der Begriff der wesentlichen Vertragsverletzung
nach Art. 25 CISG ist, da das CISG vom Vorrang der Ver-
tragserhaltung ausgeht, restriktiv auszulegen, so dass
nur Warenméngel von erheblichem Gewicht hierflr
relevant sind. Dazu zdhlen insbesondere solche Mange|,
die mit zumutbarem Aufwand in angemessener Frist
nicht behoben werden kdnnen, so dass die Ware prak-
tisch unbrauchbar oder unverkauflich oder ihr Weiter-
verkauf jedenfalls nicht zumutbar ist.

5. Zur Darlegungs- und Beweislastverteilung fir

die Vorhersehbarkeit des wesentlichen Nachteils iSd
Art. 25 CISG.

6. Die Aufldsung des ganzen Vertrages nach Art. 51
Abs. 2 CISG setzt bei gleichartigen (grundsatzlich teil-
baren) Sachen voraus, dass diese sich praktisch Uber-
haupt nicht unterscheiden bzw. nicht — oder nur mit
groBem Aufwand — aussortieren lassen.

7. Zu den Anforderungen an die Spezifizierung der
Vertragswidrigkeit iSd Art. 39 CISG.



——

e
# [THR 6/201;/,,/

8. Der Lieferzeitpunkt nur dann im Sinn von Art. 25
CISG wesentlich, wenn der Kiufer bei Nichteinhaltung
lieber keine Lieferung als eine verspatete will.

9. Die Wesentlichkeit i5d Art. 25 CISG bestimmt sich
nach dem Erfolg bzw. den Folgen der Vertragsverlet-
zung fiir die Kauferin und nicht danach, ob das Tun oder
Unterlassen der vertragsbriichigen Partei als besonders
schwerwiegend anzusehen ist. Entscheidend ist der
Handlungsunwert und nicht der Erfolgsunwert der
Pflichtverletzung.

10. Mehrere fiir sich allein nicht wesentliche Vertrags-
verletzungen kdnnen kumulativ die Schwelle der
Wesentlichkeit erreichen, wobei sie nicht einfach ,ad-
diert” werden kénnen. Erforderlich ist, dass durch die
Kombination der verschiedenen Vertragswidrigkeiten
der Kauferin vorhersehbar im Wesentlichen entgeht,
was sie nach dem Vertrag hatte erwarten dtirfen.

11. Zinsen nach Art. 78 CISG werden ab Schadensein-
tritt geschuldet; unabhangig davon, ob die genaue H6-
he des Anspruchs schon feststeht oder nicht. Bei einer
Schadensberechnung nach Art. 75 CISG entsteht der
Zinsanspruch in dem Zeitpunkt, in dem das Deckungs-
geschéft vorgenommen wird.

Schweiz: BG, Urteil v. 2.4.2015 - 4A_614/2014

Vertriebsrecht

§ 89b HGB; §§ 123 Abs. 3 Nr.1, 131 Abs. 1 Nr. 1,
133 UmwG

Geht ein Agenturverhaltnis durch eine auf der Seite des
Versicherungsunternehmens erfolgte Ausgliederung
auf ein anderes Unternehmen nach § 131 Abs. 1 Nr. 1
i.V.m. § 123 Abs. 3 Nr. 1 UmwG Gber und wird die
Beendigung dieses Agenturverhaltnisses nach dem
Wirksamwerden der Ausgliederung herbeigefiihrt, so
handelt es sich bei der Verbindlichkeit nach § 89b HGB
gegentiiber dem Versicherungsvertreter um eine Ver-
bindlichkeit im Sinne von § 133 Abs. 1 UmwG, firr die
das Versicherungsunternehmen als {ibertragender
Rechtstrager haftet.

Deutschland: BGH, Urteil vom 13.8.2015 — VII ZR 90/14 __ 265

§ 87 Abs. 2 HGB

1. Wird dem Handelsvertreter in einer Vertriebsverein-
barung ein bestimmtes Gebiet ,exklusiv’ zugewiesen,
handelt es sich in der Regel um einen Bezirksschutz im
Sinne von § 87 Abs. 2 HGB.

2. Ein Wettbewerbsverbot fiir den Unternehmer ist
maglich, bedarf aber einer eindeutigen vertraglichen
Vereinbarung. Die Interessenlage des Handelsvertreters
mit Bezirksschutz ldsst eine solche Vereinbarung nicht
naheliegend erscheinen, anders als beispielsweise bei
einem Vertragshéndler, der nicht selten darauf ange-
wiesen ist, dass der Unternehmer einen Wettbewerb
durch einen Parallelvertrieb unterlisst.

Deutschland: OLG Karlsruhe, Urteil vom 6.11.2014 -

9 U 58/14

250

—.270

§ 89b HGB

Der Handelsvertreter / Vertragshandler ist berechtigt,
zur Vorbereitung eines ihm zustehenden Ausgleichs-
anspruches vom Unternehmer Auskunft Gber die von
diesem im letzten Vertragsjahr erzielten bilanzrecht-
lichen Deckungsbeitrdge | - Rohertrdge - aus den von
ihm flir den Unternehmer mit den Vertragsprodukten
abgeschlossenen Verkaufs- und Vermittlungs-
geschiften zu verlangen. Das Auskunftsrecht umfasst
auch die mit den Produkten realisierten Deckungs-
beitrage aus Ersatz- und Verbrauchsmaterialien sowie
aus den damit abgeschlossenen Wartungsvertragen.
Die Auskunft hat durch Mitteilung und Vorlage aller
Unterlagen zu erfolgen, die fiir die Entstehung, Fél-
ligkeit und Berechnung der Deckungsbeitrdge wesent-
lich sind.

Deutschland: LG Disseldorf, Teilurteil vom 28.8.2015 —
33 0 119/12 I

Anmerkung
Zum Teilurteil des Landgerichts Diisseldorf vom
28.8.2015 - 33 O 119/12

RA Dr. Karl-Heinz Thume, Niirnberg

274

276
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KONZERNRECHT
Aktienrecht
Konzernhaftung: Entwurf eines Nachhaftungs-
gesetzes fiir Energiekonzerne

Dr. Marius Klotz, Miinster

Die Betreibergeselischaften von Kernkraftwerken sind i.d.R.
durch Beherrsehungs- und Gewinnabfiihrungsvertrige in die
Energiekonzerne eingebunden. Wahrend der Bestandsdauer
dieser Vertrdge besteht eine ,Verlustdeckungshaftung”. Die
Konzernmuttergesellschaften miissen anfallende Fehlbetrige
ausgleichen. Aufgrund des bestehenden ,Solidarpakts” be-
steht zudem fiir die Energieversorger eine Verpflichtung, die
Solvabilitat der Betreibergesellschaften durch Beherrschungs-/
Gewinnabflihrungsvertrége oder durch ,harte” Patronatserki-
rungen aufrechtzuerhalten. Die Bindungen aus der Solidarver-
pflichtung enden voraussichtlich im Jahr 2022. Von diesem
Zeitpunkt an stlinde es den Energiekonzernen frei, Unterneh-
mensvertrdge aufzuklindigen. Dem versucht der Gesetzgeber
mit dem Entwurf eines Nachhaftungsgesetzes fiir Energiekon-
zerne entgegenzuwirken. Der Beitrag stellt die Eckpunkte des
Entwurfs dar und geht auf verfassungsrechtliche Bedenken ein.

DK1167080

STEUERRECHT
Umwandlungssteuerrecht
Umwandlungssteuerrechtliche Auswirkungen des
verschmelzungsrechtlichen Squeeze-outs i.S.d. § 62
Abs. 5 UmwG
StB Dipl.-Fw. Markus Suchanek / StB Dipl.-Bw. (FH) Paul
Hannweber, LL.M., beide Diisseldorf
Der Beitrag behandelt den Fall des sog. verschmelzungsrecht-
lichen Squeeze-outs anhand eines Praxisfalls. Er untersucht
die ertrag- bzw. umwandlungssteuerrechtlichen Auswirkun-
gen der Konzernverschmelzung und kommt zu dem Ergebnis,
dass die Zahlung der Barabfindung im Rahmen des Squeeze-
outs nach § 62 Abs. 5 UmwG keine schédliche Gegenleistung
i.5.d. § 11 Abs. 2 Satz 1 Nr. 3 UmwStG darstellt und die Ver-
schmelzung zu Buchwerten erfolgen kann.

DK1167082

BILANZRECHT/RECHNUNGSLEGUNG
Rechnungslegung
Pritfung von Nachhaltigkeitsberichten
Prof. Dr. Patrick Velte, Liineburg / Dr. Martin Stawinoga,

Hamburg

Durch die sog. EU-CSR-Richtlinie missen bestimmte Unterneh-
men ab dem 01.01.2017 eine nicht finanzielle Erklarung erstel-
len, die in den (Konzern-)Lagebericht, einen eigenstandigen
Nachhaltigkeitsbericht oder Integrated Report eingegliedert
werden kann. Neben diesem Ausweiswahlrecht besteht die
Madglichkeit, die formelle Priifung um eine materielle Beurtei-
lung der CSR-spezifischen informationen durch eine unabhan-
gige Instanz zu erweitern. Wenngleich die nationale Umsetzung
der EU-CSR-Richtlinie noch aussteht, hat sich das BMJV in einem
Konzeptpapier fiir eine Weiterleitung der Mitgliedstaatenwahl-
rechte an die Unternehmen ausgesprochen. Da die (freiwillige)
Offenlegung von gepriiften Nachhaltigkeitsbherichten aus in-
ternationaler Sicht in den letzten Jahren stark zugenommen
hat, ist es wenig verwunderlich, dass sich die empirische CSR-
Forschung aus internationaler Sicht diesem Thema angenom-
men hat. Der Beitrag stellt die zentralen Ergebnisse empitischer
Studien zu Ursache-Wirkung-Beziehungen bei der (freiwilligen)
Priifung von Nachhaltigkeitsberichten vor, die Impulse fiir die
kiinftige Regulierung der nicht finanziellen Erkldrung im deut-
schen Handelsrecht geben.

DK1169008
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Ausgewahlte Aspekte bei der Bankbilanzanalyse
und der Analyse von Kennzahlen - Teil 2 -
WP/StB Wolfgang Weigel, Frankfurt/M. / WP Lukas

Sierleja, London

Die Analyse von Bankabschiliissen, die regelmafBig auf Grund-
lage der veroffentlichten Jahres- und Konzernabschliisse
erfolgt, stellt den Bilanzleser vor einige Herausforderungen.
Bei der quantitativen Analyse der Abschliisse kommt den
Leistungsindikatoren, der Segmentberichterstattung und den
branchenspezifischen Kennzahlen eine besondere Bedeutung
zu, wobei sich der Analyst stets Giber die Ermessensspielrdume
und die Schatzungsunsicherheiten bewusst sein muss.
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ge der Anteilsiibertragung bei einer GbR (3.11.2015 — [ ZR 446/13)
BGH: Mit einer vereinfachten Auseinandersetzungsrechnung gel-
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Gesetzgebung

Bundesregierung: ,Ewiges Widerrufsrecht” — Gesetz fiir mehr
Rechtssicherheit bei Immobilienkrediten beschlossen
Bundesregierung: Zustimmung zu weiterem Finanzmarktregulie-
rungsgesetz

EU-Kommission: Besserer Marktzugang fir EU-Unternehmen bei
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Aufsitze

Christian Heuking, RA, und Dr. Sibylle von Coelln, RAin

Die Neuregelung des § 299 StGB - Das Geschifts-
herrenmodell als Mittel zur Bekdmpfung der
Korruption?

Eine Verschérfung des Korruptionsstrafrechts wurde bereits seit
dem Jahr 2007 intensiv diskutiert, als ein hierauf abzielender Ge-
setzesentwurf beim Bundestag eingereicht, damals allerdings ab-
gelehnt wurde. Im Friihjahr 2014 legte das Bundesministerium der
Justiz und fiir Verbraucherschutz einen nahezu identischen Ent-
wurf vor. Dieser passierte im Herbst 2015 mit einigen Anderungen
sowohl den Bundestag als auch den Bundesrat und trat am
26.11.2015 in Kraft. Das beschlossene Gesetz regelt neben den Vor-
schriften zur Amtstragerkorruption insbesondere den § 299 StGB
neu, der die Bestechung und Bestechlichkeit im geschéftlichen Ver-
kehr zum Gegenstand hat. Im Beitrag wird zunichst ein Uberblick
zu Entstehung und Zielen des Gesetzes gegeben, dem dann eine
kritische Auseinandersetzung mit dem Geschaftsherrenmodell als
Erweiterung des § 299 StGB folgt.

Dr. Cornelius Simons, LL.M. (Cornell), RA, und
Dr. Dominik Kallweit, LL.M. (Wellington), RA

Quartalsberichte — Quartalspriifung -
Priiferbestellung: Praxishinweise zu den Neuerungen
durch das TranspRLANdRL-UG

Durch das Gesetz zur Umsetzung der Transparenzrichtlinie-Ande-
rungsrichtlinie vom 20.11.2015 (TranspRLAndRL-UG) wurden die
gesetzlichen Vorschriften zur (vierteljahrdichen) Zwischenmittei-
lung und zum Quartalsfinanzbericht gestrichen. Im WpHG zuriick-
geblieben ist einzig noch ein Hinweis auf die ,Priifung oder priiferi-
sche Durchsicht ... unterjdhriger Finanzinformationen” in & 37w
Abs. 7 WpHG. Auch die Borsenordnung der Frankfurter Wertpapier-
bérse hat das Recht der Quartalsberichterstattung weiter liberali-
siert. Angesichts dieser Anderungen fragt sich, welche Unterneh-
men kiinftig zur Erstellung von Quartalsberichten verpflichtet sind
(dazu I1.), welche inhaltlichen Anforderungen an sie gestellt werden
(1), wann eine Priifung bzw. priiferische Durchsicht der Berichte
angezeigt ist (IV.) und wie eine etwaige Priiferbestellung zu erfol-
gen hat (V.).

Entscheidung =

OLG Koln: Informationsverlangen des besonderen Vertreters im
einstweiligen Rechtsschutz

(4.12.2015 - 18 U 149/15 — dazu BB-Kommentar von

Dr. Markus Linnerz, LL.M. Eur,, RA)
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Steuerrecht

Die Woche im Blick

Entscheidungen

BFH: Keine Organschaft mit Nichtunternehmer — Zahlungen zur
Deckung der Betriebskosten als Entgelt (2.12.2015 -V R 67/14)
BFH: Organschaft und Eingliederungsvoraussetzungen - Billig-
keitserlass (2.12.2015 -V R 15/14)

Aufsitze

Dr. Stefan Behrens, RA/FAStR/StB

Zur Reichweite der teleologischen Reduktion
des § 6 Abs. 4 GrEStG

Der Beitrag betrifft den Fall, dass eine Personengesellschaft van ei-
nem ihrer Gesamthander ein Grundstiick erwirbt und dieser Ge-
samthander seine Beteiligung anschliefend vor Ablauf von fiinf
Jahren sukzessive reduziert und es dann zur Anwachsung des Ver-
mogens der Gesellschaft auf einen anderen Gesamthander oder
zur Anteilsvereinigung kommt.

Dr. Martin Haisch, RA, und Jan Hiiniken, Assessor

Erhebliche Verschirfung der Steueranrechnung
bei deutschen Aktien geplant

Am 17.12.2015 hat das BMF den Referentenentwurf eines Gesetzes
zur Reform der Investmentbesteuerung verdffentlicht. Der BMF-Ent-
wurf enthélt die Revision des deutschen Investmentsteuergesetzes,
Zusétzlich zur Reform der deutschen Investmentfondsbesteuerung
schlagt der BMF-Entwurf erhebliche Anderungen der Regeln iiber
die Anrechnung und Erstattung deutscher Kapitalertragsteuer auf
Dividenden vor. Hierdurch sollen sog. ,Cum/Cum”-Transaktionen
bekampft werden. Die Regelungen werden, soweit sie wie vorge-
schlagen eingefilhrt werden sollten, voraussichtlich zu massiven
Verwerfungen des deutschen Aktienmarkts fiihren.

Prof. Dr. Jochen Liidicke, RA/StB/FAStR, und
Dr. Florian Oppel, LL.M., RA

Der Vorschlag der EU-Kommission einer Anti-BEPS-
Richtlinie - ein erster Uberblick

Die OECD hat im Rahmen des BEPS-Projekts MaBnahmen gegen le-
gale, aber von den Steuerverwaltungen als unangebracht bewerte-
te Steuervermeidungsstrategien multinational tatiger Unterneh-
men erarbeitet. Um eine EU-weit einheitliche Umsetzung einiger
besonders relevanter Punkte zu gewahrleisten, hat die EU-Kommis-
sion am 28.1.2016 eine Anti-BEPS-Richtlinie vorgeschlagen. Wird
diese einstimmig vom Rat der EU beschlossen, waren die Mitglied-
staaten zur Umsetzung der Vorgaben verpflichtet. Der Beitrag gibt
einen Uberblick iiber den Entwurf der Richtlinie.

Dr. Christian von Oertzen, RA/FAStR, und
Dr. Manfred Reich, RA/FAErbR/StB

Neues Risiko fiir die Kunstsammlung des Unterneh-
mers durch die Unternehmenserbschaftsteuerreform

Im Fokus der Kunstsammler stehen derzeit die zu befiirchtenden
Nachteife durch die Reform des Kulturgiiterschutzgesetzes. Fir
Kunstsammlungen von Unternehmern drohen allerdings auch
durch die Unternehmenserbschaftsteuerreform neue Risiken. Fiir
den Erwerb von unteriehmerischem Vermogen von mehr als 26
Mio. Euro soll ein neues hochkomplexes Unternehmenserbschaft-
steuerrecht in Kraft gesetzt werden.

Entscheidung

FG Diisseldorf: EU-rechtskonforme Berechnung des Freibétrags
bei beschrankter Erbschaftsteuerpflicht
(18.12.2015 - 4 K 3636/14 Erb)
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Bilanzrecht und Betriebswirtschaft

Die Woche im Blick

Entscheidung

BFH: Gutschrift auf Kapitalkonto Il einer Personengesellschaft be-
deutet keine Gewahrung von Gesellschaftsrechten
(29.7.2015-IVR 15/14)

361

Rechnungslegung

IASB: Anderungen zu IAS 7 ,Kapitalflussrechnungen”
ESMA: Stellungnahme zu ED/2015/11

EFRAG: Stellungnahme zum Arbeitsprogramm des IASB
DPR: Tatigkeitshericht 2015

Wirtschaftspriifung

IDW: Stellungnahme zum Referentenentwurf der Durchschnitts-
strompreisyerordnung

IDW: Stellungnahme zum Referentenentwurf eines Gesetzes zur
Reform der Investmentbesteuerung

IDW: Durchfiihrung einer représentativen Auswahl {Stichprobe)
WPK: Stellungnahme zum AReg-RegE

WPK: Stellungnahme zur EBA-Konsultation zu ,Guidelines on com-
munication between competent authorities supervising credit in-
stitutions and statutory auditors”

Aufsatz

Dipl.-Kfm. Georg Lanfermann, WP/5tB, und
Dr. Silja Maul, RAin

Sanktionierung von Verst6Ben gegen priifungsbezo-
gene Aufsichtsratspflichten nach dem AReG-RegE

Die EU-Abschlusspriiferreform aus dem Jahre 2014 erfordert -
wenn auch eher abstrakt — die Sanktionierung von VerstéRen
gegen die neue EU-Gesetzgebung. Der Regierungsentwurf
(RegE) eines Abschlussprifungsreformgesetzes (AReG), der am
16.12.2015 vom Bundeskabinett zur Umsetzung der EU-Reform
beschlossen wurde (vgl. dazu auch BIdink/Wolter, BB 2016,
107ff.), prdsentiert nunmehr ein umfassendes Konzept, wie ein
solches Sanktionssystem fiir VerstoRBe gegen die priifungsbezo-
genen Pflichten von Aufsichtsrats- bzw. Priifungsausschussmit-
glieder bei Unternehmen des &ffentlichen Interesses aussehen
soll. Im Regelfall sollen mittels Ordnungswidrigkeiten solche Ver-
stoBe von den zustdndigen Behdrden — dem Bundesamt fiir Ju-
stiz und der BaFin - sanktioniert werden. Das Strafrecht kommt
bei besonders gravierenden Versten mit Freiheitstrafen bis zu
einem Jahr, Geldstrafen oder Berufsverboten bis zu fiinf Jahren
zum Tragen. Der Beitrag beleuchtet die diesbeziiglichen Vor-
schriften des AReG-RegE und gibt Anregungen im Hinblick auf
eine 1:1-Umsetzung der EU-Vorgaben.

363

Entscheidung

BFH: Bewertungs- und Ansatzwahlrecht nach § 3 UmwStG 1995bei 368
Formwechsel einer Kapitalgesellschaft in eine Personengesellschaft
(10.9.2015 ~ IV R 49/14 - dazu BB-Kommentar von

Dr. Sebastian HeB, RA/FAStR/StB)

Neuerscheinung Buch

Hommel/Rammert/Wiistemann, Konzernbilanzierung case by case
Lésungen nach HGB und IFRS

5. Auflage 2015, 372 Seiten, € 37,90

ISBN: 978-3-8005-5044-9 / Infos unter: www.shop.ruw.de
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BAG: Betriebsrat — Mithestimmung bei Umkleidezeiten
(17.11.2015 -1 ABR 76/13)

BAG: Verhdltnis von Tatigkeitsmerkmalen und Tétigkeitsbeispielen
bei Auslegung einer Vergiitungsordnung

(18.11.2015 - 4 AZR 534/13)

BAG: Fehlentwicklung der betrieblichen Altersversorgung als sach-
lich-proportionale Griinde (10.11.2015 - 3 AZR 390/14)

BAG: Widerspruch gegen den ,Ubergang des Arbeitsverhiltnisses”
im Rahmen der Neuordnung des Postwesens

(16.7.2015 - 8 AZR 266/13)

BAG: Rechtsweg — Verweisung durch ein Gericht

(21.12.2015- 10 AS 9/15)

LAG Niedersachsen: Kiindigung einer Fachkraft fiir Arbeitssicher-
heit (29.10.2015 - 4 5a 951/14)

ArbG Berlin: Kiindigung der ehemaligen Leiterin Personal und Or-
ganisation der kassendrztlichen Bundesvereinigung

(2.2.2016 — 6 Ca 10908/15 und 16 Ca 932/16)

ArbG Diisseldorf: Schadenersatz eines Eishockey-Profis wegen
unberechtigter Dopingsperre (4 Ca 7518/15)

371

Aufsatz

Prof. Dr. jur. Wolfgang Kleinebrink

Der inhaftierte Arbeitnehmer - individualrechtliche
Folgen

Gleich mehrere prominente Personen des Wirtschaftslebens befan-
den oder befinden sich in Haft. Bei dem Manager Thomas Middelhoff
war Untersuchungshaft angeordnet worden. Der ehemalige Prasi-
dent des Fulballvereins Bayern Miinchen, Uli HoeneR, ist rechtskraf-
tig zu einer Freiheitsstrafe ohne Bewahrung verurteilt worden und
bereits Freigdanger. Der Kunsthandler Helge Achenbach ist in Haft.
Diese in der Offentlichkeit diskutierten Fille werfen die Frage auf,
welche individualrechtlichen Folgen in diesen einzelnen Phasen ei-
ner Inhaftierung entstehen, wenn es sich nicht um Unternehmer
oder Organe von Unternehmen, sondern um Arbeitnehmer handelt.
Wichtigen Fragestellungen wird im Beitrag nachgegangen.

373

Entscheidungen

378
(25.8.2015 - 1 AZR 875/13)
BAG: Anrechnung eines Praktikums auf die Probezeit eines Berufs-

ausbildungsverhltnisses
(19.11.2015 — 6 AZR 844/14 — dazu BB-Kommentar von
Prof. Dr. Tim Jesgarzewski, RA/FAArbR)
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Aktuelle Veranstaltung 2016

Deutscher Compliance Preis 2016
28.04.2016, Hotel Scandic, Berlin
Infos und Bewerbung: www.deutscher-compliance-preis.de
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AUFSATZ
Sonstige BWL/Kapitalmarktrecht
Delisting und Bérsenkurs
Ludwig Pilsl, M.Sc. / Prof. Dr. Leonhard Knoll,
beide Wiirzburg
Mit dem Gesetz zur Umsetzung der Transparenzrichtlinie-An-
derungsrichtlinie erfolgte die gesetzgeberische Umsetzung
eines gegeniiber den Minderheitsaktiondren abfindungsfrei-
en mdglichen Riickzugs von der Bérse. Grundlegende Annah-
me filr diese gesetzliche Regelung ist, dass die Ankiindigung
eines Delistings keine negativen Kursreaktionen zur Folge
habe. In dem Beitrag wird gezeigt, dass diese Annahme einen
Trugschluss darstellt.

DB1165551 5.181

Handelsbilanzrecht/Rechnungslegung
Zugangsbewertung von Warenkaufen bei
Skontogewahr: Beitrag der Mehrkomponenten-
geschiftssicht auf die Kreditierungsdebatte

Prof. Dr. Alexander Baumeister / Prof. Dr. Alois Paul
Knobloch, beide Saarbriicken

In dem Beitrag wird die Debatte liber eine mégliche Kredi-
tierung von Warengeschéaften, die mit Skonto gewdhrt wer-
den, aufgegriffen und magliche Impulse analysiert, die von
der wachsenden Berlicksichtigung von Mehrkomponenten-
geschaften in der Rechnungslegung ausgehen kdnnten.

DB1159520 S. 186

STEUERRECHT

AUFSATZ
Internationales Steuerrecht
Ermittlung fremdiiblicher Zinsen bei
konzerninternen Finanzierungen
StB Dr. Sven-Eric Barsch, Bonn/Rotterdam /

StB Dr. Christian Engelen, Bonn

Bei konzerninternen Finanzierungen fithrt die Bestimmung
der fremdiiblichen Verrechnungspreise haufig zu Auseinan-
dersetzungen im Rahmen deutscher Betriebspriifungen. Aus-
gehend von der Entscheidung des australischen Federal Court
in Sachen Chevron analysiert der Beitrag die Vorgaben der
deutschen Finanzverwaltung zur Bestimmung fremdiiblicher
Darlehenszinsen.

DB1189110

5.191

Kapitalertragsteuer
Uberarbeitetes Anwendungsschreiben zur
Abgeltungsteuer

Dipl.-Fw. (FH) Sascha Spieker, Diisseldorf

Der Beitrag stellt die wesentlichen Anderungen durch das
BMF-Schreiben und ihre Folgen anhand von Beispielen und
Hinweisen dar. Thematisiert werden u.a. die Riickerstattung
von Kreditsachbearbeitungsgebiihren, die Stlickzinsen-
besteuerung, Goldzertifikate, die Teilkapitalriickzahlung, Vor-
schusszinsen, die Verlustverrechnung, die Behandlung von
Darlehen an nahestehende Personen und Beachtenswertes
bei Freistellungsauftragen.

DB1189801

S. 197
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KURZ KOMMENTIERT
Umsatzsteuer
VerfassungsmiBigkeit der Ubergangsregelungin
§ 27 Abs. 19 UStG zur Steuerschuldnerschaft bei
Bauleistungen
RiFG Prof. Dr. Volker Kreft, Bielefeld
DB1189990

VERWALTUNGSANWEISUNGEN
Einkommensteuer
Zurechnung von Einnahmen aus Finanztermin-
geschéaften zu den Einkiinften aus Vermietung
und Verpachtung
OFD NRW, Kurzinformation ESt vom 21.01.2016
DB1190067

s s e
Kapitalertragsteuer

Einzelfragen zur Abgeltungsteuer
BMF, Schreiben vom 18.01.2016
LULL: L
Investmentsteuergesetz

Systematik der Abgeltungsteuer bei
Investmentfonds

BMF, Schreiben vom 15.12.2015
DB1187905

S.205

Erbschaft-/Schenkungsteuer

VGA versus Schenkung

OFD NRW, Kurzinformation Sonstige Besitz- und
Verkehrsteuern vom 19.01.2016

DB1190066 5.206

ENTSCHEIDUNGEN
Einkommensteuer
Vertragliche Kaufpreisaufteilung
BFH, Urteil vom 16.09.2015 - 1X R 12/14
DB1187793

S.207

Einkommensteuer/Lohnsteuer

Aufwendungen fiir Besuchsfahrten des Ehegatten
keine Werbungskosten

BFH, Urteil vom 22.10.2015 - VIR 22/14

DB1187753

S.210

Internationales Steuerrecht

Auslegung und Bindungswirkung einer
verbindlichen Auskunfti.S.d. § 89 Abs. 2 Satz 1 AO
BFH, Urteil vom 12.08.2015 -1 R 45/14

DB1187745

S.212

Umsatzsteuer

Lieferung von Erstexemplaren eines Buches durch
einen Verlag an den Autor zu einem héheren Preis
als dem Ladenpreis

BFH, Urteil vom 21.10.2015 - XI R 22/13

DB1189863

~ ;

~DERBETRIEB Nr.04 29.01.2016",

J



www.der-betrieb.de S

WIRTSCHAFTSRECHT.

AUFSATZ
Rechtsanwaltsrecht
TN
Die Neuordnung des Rechts der Syndikt@iw’é{lt' !
Prof. Dr. Martin Henssler / Akad. Rat Dr. Christian

Deckenbrock, KéIn

Mit dem Gesetz zur Neuordnung des Rechts der Syndikusan-
wdlte hat der Gesetzgeber Voraussetzungen geschaffen, die
eine statusrechtliche Anerkennung eines Syndikusanwalts
als Rechtsanwalt erlauben. Damit ist Syndikusanwadlten eine
Befreiung von der Versicherungspflicht in der gesetzlichen
Rentenversicherung zugunsten einer Versorgung in den be-
rufssténdischen Versorgungswerken méglichen. Diese Be-
frelung kann unter bestimmten Voraussetzungen auch rlick-
wirkend beantragt werden, allerdings ist der Antrag bis zum
01.04.2016 zu stellen. Der Aufsatz untersucht Anforderungen
und Verfahren fiir die Zulassung eines Unternehmensjuristen
als Rechtsanwalt (Syndikusrechtsanwalt). Der Gesetzgeber
beabsichtigt damit aber keine vollstandige Gleichstellung mit
einem niedergelassenen Anwalt, daher werden die Stellung,
die Berufspflichten sowie die Vertretungs- und Tatigkeitsver-
bote der Syndikusanwilte eingehend erldutert und aktuelle
Fragen zur Auslegung der Neuregelung erértert.

Lt . 5,215
KURZ KOMMENTIERT

Insolvenzrecht

Erstattungsanspruch gegen den Director einer in

Deutschland tatigen Limited nach § 64 GmbHG

RA Dr. Christoph von Wilcken, Berlin

DB1188434 B B $,225
ENTSCHEIDUNGEN

Insolvenzrecht

Bereicherungsanspruch eines Sicherungszessionars

gegen den Insolvenzverwalter beziiglich des durch

Insolvenzanfechtung gegeniiber einem Zweitzessio-

nar Erlangten

BGH, Urteil vom 22.10.2015 - IX ZR 171/14

DB1165530 5.227

Insolvenzrecht

Zur Glaubigerbenachteiligung im Rahmen der Insol-

venzanfechtung bei einer Kontenpfandung durch

das Finanzamt

BGH, Beschluss vom 03.12.2015 - X ZR 131/15

DB1189722 5.229

Insolvenzrecht

Unzuléssigkeit einer Praklusionsregelung im Insol-

venzplan auch im Fall eines Antrags auf Restschuld-

befreiung

BGH, Beschluss vom 03.12.2015 - IXZA 32/14 .

DB1189121 $.230

Wettbewerbsrecht

Zur Haftung eines Unternehmers fiir wettbewerbs-

widrige Inhalte auf der Internetseite eines Dritten

durch Setzen eines Links

BGH, Urteil vom 18.06.2015 - | ZR 74/14

DB1188358 5.230
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AUFSATZ
SozialversicherungMarifvertragsrecht
Nachforderungen der Deutschen Rentenver-
sicherung wegen der Tarifunfahigkeit der CGZP
RA/FAArbR Dr. Alexander Bissels, KoIn
Das BSG hat die erste Entscheidung zu den Nachforderungen
der Deutschen Rentenversicherung aufgrund der unwirksamen
Tarifvertrage der CGZP gefillt und so erstes Licht in die sozial-
versicherungsrechtlichen Folgen gebracht. Es werden insb. die
Praxisauswirkungen der Entscheidung dargestellt und erldutert.

ALY S Y - 1

Arbeitnehmerliberlassung

lllegale Arbeitnehmeriiberlassung identifizieren -

Kriterienkatalog als L6sung?

Prof. Dr. Peter Schiiren, Miinster

Der Diskussionsentwurf des BMAS fiir die Reform der Zeitarbeit

und Werkvertrdge sieht u.a. die Einfuhrung eines Kriterienkata-

logs in das BGB vor, um die Identifikation illegaler Uberlassung zu

erleichtern. Doch ist das wirklich die Patentl6sung? Eine kritische

Auseinandersetzung mit den geplanten Regelungsinhalten.

DB1188422 5.234

KURZ KOMMENTIERT

Haftungsrecht

Organisationsverschulden des Arbeitgebers und

Arbeitnehmerhaftung bei KartellverstéBen

Dr. iur. Alexander Eufinger, Siegen

DB11EBOSS 5.236

ENTSCHEIDUNGEN

Arbeitskampfrecht

Nur mittelbar von einem Streik betroffene Dritte

erhalten keinen Schadensersatz

BAG, Urteil vom 25.08.2015 - 1 AZR 754/13

D e e 5. 238

Haftungsrecht/Insolvenzrecht

Geschaftsfiihrer haftet grds. nicht personlich fiir

Insolvenzsicherung bei Altersteilzeitvertragen

LAG Mecklenburg-Vorpommern, Urteil vom

28.10.2015 -3 Sa 111/14

DB1188230 - e ,_._§L§_9.

Befristungsrecht

Betriebsvereinbarung kann Altersgrenzenregelung

zur Befristung von Arbeitsverhaltnissen festlegen

BAG, Urteil vom 13.10.2015 - 1 AZR 853/13

DB1169031 S.240
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FINANZIERUNG

Kapitalmarktfinanzierung/Entwicklungsperspektiven
Zustand und Perspektiven der
Kapitalmarktfinanzierung in Deutschland

Prof. Thorsten Beck, Ph.D., London / Prof. Dr. Christoph
Kaserer, Miinchen / Prof. Dr, Marc Steffen Rapp,
Marburg

Die Autoren haben sich im Rahmen des durch das Bundesminis-
terium fir Wirtschaft und Energie (BMWi) in Auftrag gegebenen
Forschungsprojekts ,Beteiligungs- und Kapitalmarktfinanzie-
rung im deutschen Finanzsystem: Zustand und Entwicklungs-
perspektiven” mit dem Zustand und den Entwicklungspers-
pektiven des deutschen Kapitalmarkts auseinandergesetzt. Es
wird gezeigt, dass der hiesige Kapitalmarkt im internationalen
Vergleich deutlich kleiner ist. Eine wesentliche Ursache hierfiir
liegt in den Rahmenbedingungen der Altersvorsorge.

CF1189714

KAPITALMARKT

Aktienmarkt/Renditeprognose/Kurs-Gewinn-Verhaltnis
Rationale Renditeprognosen: Die nachsten zehn
Jahre am deutschen Aktienmarkt

Priv.-Doz. Dr. Christian Walkshé&usl, Regensburg

Der Beitrag untersucht die Anwendbarkeit eines von John
Bogle fiir den US-amerikanischen Aktienmarkt entwickelten
Renditemodells auf den deutschen Aktienmarkt. Die drei
Komponenten: (1} beobachtbare Dividendenrendite zu Beginn
der Anlageperiode, (2) jahrliche Wachstumsrate der aggregier-
ten Unternehmensgewinne sowie (3) annualisierte prozentu-
ale Verdnderung des Kurs-Gewinn-Verhaltnisses wihrend der
Anlageperiode kdnnen demnach ex-post nahezu vollstan-
dig die tatséchlich realisierten Renditen am Gesamtmarkt in
10-Jahres-Zeitraumen approximieren und ex-ante einen ratio-
nalen Rahmen zur Prognose der zukiinftig zu erwartenden
Renditen liefern.

CF1167785

Investitionsentscheidung/Sin Stocks/Rendite

Sin Investing — Eine Analyse unethischer
Investments

Kathrin Lesser, M.Sc. / Bernd Huber, M.Sc. /

Prof, Dr. Klaus Roder, alle Regensburg

Die Arbeit analysiert die finanzielle Performance von globalen
und regionsspezifischen unethischen Investments aus der Ta-
bak-, Alkohol-, Gliicksspiel- und Riistungsbranche im Vergleich
zu ethischen Investments und dem Gesamtmarkt. In einem
Zeitraum von 1999 bis 2013 erzielen unethische Investments
eine Outperformance gegeniiber dem Markt. Dabei scheinen
die Tabak- und Alkoholbranche die Outperformance zu tragen.
CF1167786

Bdrsenentwickliung/Initial Public Offering
Das Neuemissionsjahr 2015 iiberzeugt nur auf den
ersten Blick - viel Licht und viel Schatten

Dr. Konrad Bosl, Miinchen

Im Jahr 2015 gab es in Deutschland 14 Neuemissionen mit
einem offentlichen Angebot. Das Platzierungsvolumen
betrug etwas mehr als 6,1 Mrd. €. Gemessen daran war 2015
das starkste Neuemissionsjahr seit 2007. Eine differenzierte
Analyse zeigt allerdings, dass das Neuemissionsjahr 2015 kei-
neswegs so erfolgreich war. Betrachtet man zusétzlich die Zah!
der missgliickten Borsengénge und die schlechte Performance
der Neuemissionen insgesamt und gegeniiber dem Gesamt-
markt, dann muss die Bewertung anders ausfallen.

CF1187982
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BEWERTUNG

Unternehmensbewertung/Ewige Rente

Continuing Value in Disunion: Steady State or Value
Neutrality?

Prof. Dr. Leonhard Knoll, Wiirzburg

Der Beitrag setzt sich mit zwei elementaren Anforderungen an
die ewige Rente auseinander: dem ,eingeschwungenen Zu-
stand” und der Barwertneutralitdt von Investitionen. Wahrend
Ersterer nur maglich ist, wenn die Buchrendite des Altkapitals
gleich der (Buch- und) Marktrendite von Investitionen in der
ewigen Rente ist, erfordert Letztere, dass diese Marktrendite
von Investitionen dem Diskontierungszins entspricht. Beide
Anforderungen kénnen gemeinsam nur bei einer Aquivalenz
von Buch- und Marktwert erflillt werden — eine ebenso selte-
ne wie verquere Situation, die eine besondere Unternehmens-
bewertung Uberfliissig macht. Entsprechend muss man sich
regelmdBig bei Beginn der ewigen Rente entscheiden, wie
man dem Anforderungszwiespalt begegnet: Im Normalfall
sollte der eingeschwungene Zustand der Barwertneutralitét
vorgezogen werden.

CFrigessa
Bilanzanalyse/Planungsrechnung/Kapitalkosten
Kapitalkosten im Spannungsfeld zwischen Rendite
und Risiko

Dr. Marc Castedello, Miinchen / Stefan Schéniger,

Hamburg
Die KPMG AG Wirtschaftspriifungsgesellschaft fihrt jahrlich
eine Kapitalkostenstudie mit dem Ziel durch, die von den bi-
lanzierenden Unternehmen im Rahmen des Impairment Tests
nach IFRS/IAS verwendeten Kapitalkosten zu erheben und
auszuwerten. Neben den Kapitalkosten wurden die teilneh-
menden Unternehmen zu den dem Impairment Test zugrunde
liegenden Planungsrechnungen und den langfristigen Wachs-
tumserwartungen befragt — mit dem Ziel, Riickschlisse auf
die Risikodquivalenz zwischen den Planungsannahmen und
den Kapitalkosten zu ziehen. Der Beitrag fasst die wesentli-
chen Ergebnisse der Studie zusammen.
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kursanderungen bei Ankiindigung der Transaktionen deren
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sorientierte Messung (z.B. liber Wiederverkaufsraten), Insider-
befragungen, insbesondere von Managern und Beratern, und
Fallstudien eingegangen. '
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