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Dr. Oliver Wilken, RA, und Dr. Jana Bertus

Professionelle Leerverkaufsattacken — rechtliche
Grundlagen und Grenzen

Borsennotierte Unternehmen wie Jlingst Wirecard geraten immer
wieder in das Fadenkreuz von Leerverkaufsaktivisten. Leerverkiiu-
fer leihen sich Aktien eines Unternehmens und verkaufen diese
Aktien unmittelbar an der Bérse. Dabei befeuern sie — regelmaBig
durch die Versffentlichung einer negativen Finanzanalyse - einen
Kurseinbruch. Fallen die Kurse tatséchlich, kénnen sie erhebliche
Gewinne einstreichen. Das alles ist geeignet, das Vertrauen in das
Zielunternehmen, aber auch in die Preishildung am Kapitalmarkt
zu erschiittern. Der Beitrag analysiert und vergegenwirtigt die
rechtlichen Grundlagen und Grenzen von professionellen Leerver-
kaufsattacken,

Prof. Dr. Jorg Risse, LL.M., RA, und Dr. Max Oehm, LLM.,RA
Vergiitungsanspriiche von Investmentbanken

Die M&A-Beratung ist der klassische Tatigkeitsbereich von Invest-
mentbanken. Die Investmenthank erbringt zur Vorbereitung und
Durchfiihrung der Transaktion umfangreiche Beratungsleistungen
und erhalt dafiir im Gegenzug eine zeitlich nachgelagerte Vergii-
tung. Nicht selten wird diese von den Kunden nach erfolgreicher
Transaktion generell oder aber der Héhe nach in Frage gestellt, Der
Beitrag untersucht die zentralen Rechtsfragen im Zusammenhang
mit Vergiitungsanspriichen von Investmentbanken.

Dr. Mathias Hanten, M.B.L.-HSG, RA

Die Griindung von CRR- Kreditinstituten:
Das Erlaubnisverfahren nach § 32 KWG unter
Geltung des SSM

«Was ist ein Einbruch in eine Bank gegen die Griindung einer
Bank?" (Bert Brecht, Dreigroschenoper, Druckfassung 1931, Ill, 9) -
Seit sich der Verfasser - 1998 — erstmalig gemeinsam mit Zerwas
in dieser Zeitschrift mit der Zulassung zum Geschiftsbetrieb fiir
Kredit- und Finanzdienstleistungsinstitute beschéftigt hat, sind die
Erlaubnisverfahren fiir die Griindung von Kreditinstituten deutlich
komplexer geworden. Vor dem Hintergrund von Brexit und Fin-
Tech-Griindungen zelt der Beitrag darauf ab, Erlaubnisverfahren
nicht nurin den ,neuen” rechtlichen Kontext einzuordnen, sondern
praktische Schwierigkeiten im Verfahren zu benennen, zu bewer-
ten und Ldsungen anzubieten. Neben den aufsichtsrechtlichen
und bilanziellen Herausforderungen sowie dem Verfahrensablauf
geht es auch um Projektrisiken, die sich schon vor Projektbeginn
einstellen kdnnen, etwa bei der Auswahl von Beratern oder bei der
Zeitplanung.
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Der Beitrag gibt einen Uberblick iiber die Rechtsprechung des Bun-
desfinanzhofs (BFH) zur Besteuerung der Kapitaleinkiinfte ab 2018.
Er fiihrt den Rechtsprechungsreport 2017, BB 2918, 854 ff,, fort.

Dr. Rainer Stadler, RA, und Christian Sotta, StB

Die Umsatzsteuerbefreiung der Verwaltung von
Spezial-AlF i.S.d. § 282 KAGB

Die Umsatzsteuerbefreiung der Verwaltung von Spezial-AIF nach
§ 282 KAGB ist auf Basis der von der Finanzverwaltung verdffentlich-
ten Kriterien nicht zweifelsfrei. Dies fiihrt fiir Investoren in der Praxis
zu einer Einschrénkung der Wahl von Investmentvehikeln und steht
somit deraufgrund des anhaltenden Niedrigzinsumfeldes erforderli-
chen Flexibilisierung des Anlagespektrums entgegen. Auf Basis der
EuGH-Rechtsprechung soll der Beitrag zeigen, dass auch Spezial-
AlF nach § 282 KAGB unter die Umsatzsteuerbefreiung fallen.
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Neuerscheinung Buch
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Gehrlein/Witt/Volmer
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Aufsitze

Prof. Dr. Christoph Kaserer 2797

Kreditfinanzierung ohne Banken? - Zur aktuellen
Entwicklung auf den Kreditmirkten

In den letzten Jahren haben alternative Kreditinstrumente deutlich
an Fahrt aufgenommen. Neben Schuldscheindarlehen und Private-
Debt-Fonds gibt es mittlerweile auch zahlreiche, oft von Fintechs
vorangetriebene Initiativen. Diese zielen zum einen auf eine Erwei-
terung der Refinanzierungsméglichkeiten von Banken ab, zum an-
deren ermdglichen sie Unternehmen einen zur klassischen Bankfi-
nanzierung alternativen oder zumindest ergdnzenden Zugang zu
Fremdkapital. Im Beitrag wird untersucht, welche Faktoren fir
diese Entwicklung ursichlich waren und welche Strukturen und In-
strumente sich am Markt mittlerweile entwickelt haben. Zudem
wird aufgezeigt, welche Schlussfolgerungen insbesondere mittel-
standische Unternehmen aus dieser Entwicklung ziehen konnen.

Konzers¥i

Dr. Tobias Hagemann, M.Sc, LLM.,, StB 2800

Kehrtwende in der BFH-Rechtsprechung zur
grenziiberschreitenden Konzernfinanzierung

Durch drei Entscheidungen vom 27.2.2019 hat der |. Senat des BFH
bisher geltende Grundsiitze grenziiberschreitender Konzernfinan-
zierungen aufgegeben und eine Neuausrichtung vorgenommen,
Dies betrifft einerseits die TatbestandsméBigkeit der Einkiinftekor-
rekturvorschrift in § 1 AStG und andererseits die «Sperrwirkung”
des Art. 9 Abs. 1 OECDMA gegeniiber der nationalen Einkiinftekor-
rektur. Betroffen von der Rechtsprechungswende sind nicht nur
langfristige Konzemdarlehen, sondern auch andere Finanzierungs-
formen, wie z.8. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und
Birgschaften. In dem Beitrag wird die Rechtsprechung einer kriti-
schen Wiirdigung unterzogen, und es werden die wesentlichen
Praxisauswirkungen untersucht.
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