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hare-Deal oder Asset-Deal? Das ist eine Frage, de-

ren Beantwortung eine zentrale Weichenstellung

fiir die anwaltliche Beratungstitigkeit ist und die
zu erheblichen Unterschieden bei der Besteuerung fiihrt.
Waihrend bei einem Share-Deal der Anfall von Grunder-
werbsteuer vollstindig vermieden werden kann, sehen die
Linder beim Asset-Deal Grunderwerbsteuer von derzeit
bis zu 6,5 % vor. Die Attraktivitit des Share-Deals liegt
also auf der Hand. Diese konnte der Share-Deal allerdings
einbiien, wenn die gesetzlichen Anforderungen an die
Vermeidung von Grunderwerbsteuer wie geplant erhoht

werden.
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Dr. Sarah Grobli und Maja-Charlotte
Bartling LLM (Cardozo), Attorney at
Law (NY) sind beide als Senior Associate
bei Jebens Mensching tétig und befassen
sich tagtdglich mit Asset- oder Share-
Deals. Sie begleiten Investoren im natio-
nalen und internationalen Geschéftsfeld
beim An- und Verkauf von Bestandsobjekten oder Projektentwicklungen. Ein weite-
rer Schwerpunkt ihrer Beratung liegt im gewerblichen Mietrecht.

Die bisherige Rechtslage
Wird eine Immobilie im Wege eines Asset-Deals erwor-
ben, geht das Eigentum am Grundstiick nebst Bebauung
auf den Erwerber iiber. Bestehende Mietverhiltnisse wer-
den kraft Gesetzes mitiibertragen; fiir andere immobilien-
bezogene Vertrige wie bspw. Wartungs- oder Servicever-
trige gilt dieser Automatismus nicht. Der Schwerpunkt
der rechtlichen Prifung (Due Diligence) sowie der Ge-
staltung der Kaufvertrige liegt daher aut der Untersuchung
des Grundstiicks, seiner Bebaubarkeit bzw. Bebauung so-
wie der zu iibernehmenden Vertrige.

Der Asset-Deal Kaufvertrag ist beurkundungspflichtig,
sodass Nebenkosten wie Beratungs-, Makler- und Grund-

buchkosten sowie Notargebithren anfallen. AuBerdem

Reform der Grunderwerbsteuer: das Ende des
Share-Deals in der Immobilientransaktion?

Zu den gesetzlichen Reformbestrebungen und deren Auswirkungen

wird Grunderwerbsteuer zwischen — je nach Bundesland
— derzeit 3,5 % und 6,5 % des Kaufpreises fillig. Wird also
bspw. ein in Schleswig-Holstein (hier gilt der Spitzensatz
von 6,5 %) gelegenes Grundstiick fiir 50 Mio. Euro ver-
auBlert, entstehen 3,25 Mio. Euro Grunderwerbsteuer.
Zusammen mit den sonstigen Nebenkosten konnen hier
schnell tiber 15 % des Transaktionsvolumens, in diesem
Beispiel mehr 7,5 Mio. Euro, zusammenkommen.

Bei einem Share-Deal konnte bisher die Grunder-
werbsteuer — in unserem Beispiel fast die Hilfte der Ne-
benkosten — vollstindig vermieden werden. Hier erwirbt
der Kiufer Anteile an der Objektgesellschaft und wird
deren Gesellschafter. Die Zielgesellschaft bleibt unverin-
dert Eigentiimer des Grundstiicks, und der Kiufer erlangt
mittelbar Kontrolle hieriiber. Die Auslosung der Grund-
erwerbsteuer bei Share-Deals war bisher davon abhingig,
ob es sich bei der Zielgesellschaft um eine Personen- oder
eine Kapitalgesellschaft handelte. Wihrend bei Personen-
gesellschaften der Verkidufer flir wenigstens flinf Jahre zu
wenigstens 5,1 % als Real Estate Transfer Tax Blocker
(RETT-Blocker) an der Zielgesellschaft beteiligt bleiben
musste, konnten bei Zielgesellschaften in der Rechtsform
der Kapitalgesellschaft sogar 100 % der Anteile grunder-
werbsteuerfrei erworben werden, sofern der Kiufer max.
94,9 % der Anteile an der Zielgesellschaft erwarb und die
iibrigen 5,1 % von einer oder mehreren nicht zum Kiufer
gehorenden Parteien erworben wurden. Der Kiufer einer
Kapitalgesellschaft konnte also seinen eigenen RETT-Blo-

cker mitbringen, was die Vertragsgestaltung vereinfachte.

Die Reform der Grunderwerbsteuer

Das klare Ziel vor Augen, die Ersparnis der Grunderwerb-
steuer zu erschweren, haben die Finanzminister der Linder
nach nunmehr zwei Jahren des Ringens eine Gesetzesidee
entwickelt. Drei Stellschrauben sollen angezogen werden,
um die Strukturierung der Share-Deals riickwirkend ab

dem 01.01.2019 schwieriger zu gestalten:
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o Absenkung der relevanten Beteiligung von 95 % auf 90 %
Kiinftig soll die Grunderwerbsteuer bereits ab einer An-
teilsiibertragung von 90 % ausgelost werden.

o Verldngerung der Haltefristen von fiinf auf 15 Jahre
Gleichzeitig will man die Haltefrist des RETT-Blockers
aut 15 Jahre verlingern. Beide Malnahmen zielen vor-
nehmlich auf Strukturen, bei denen ein Investor zunachst
94,9 % der Anteile einer grundbesitzenden Personenge-
sellschaft erwirbt und die Transaktion nach Ablauf der
Fuinfjahresfrist durch Erwerb der verbleibenden 5,1 %
vervollstindigt. Bei dieser Konstruktion fiel die Grund-
erwerbsteuer bislang nur auf die verbleibenden 5,1 % an.
Kiinftig kénnen in einem ersten Schritt maximal 89,9 %
der Anteile am Vermdgen einer Personengesellschaft auf
einen Investor tbertragen werden, wenn der Anfall der
Grunderwerbsteuer vermieden werden soll. Der Erwerb
kann in einem zweiten Schritt erst nach Ablauf der neuen
Haltefrist von 15 Jahren durch die Ubernahme der iibri-
gen 10,1 % komplettiert werden.

* Neue Zehnjahresfrist beim Gesellschafterwechsel und
Erganzungstatbestand fiir Kapitalgesellschaften

Der Gesellschafterwechsel bei einer grundbesitzenden
Personengesellschaft 16st bislang Grunderwerbsteuer aus,
wenn innerhalb von fiinf Jahren 95 % oder mehr der An-
teile am Gesellschaftsvermogen auf neue Gesellschafter
iibertragen werden. Neben der Absenkung der Betei-
ligungsschwelle von 95 % auf 90 % ist nun geplant, die
Flnfjahresfrist auf zehn Jahre zu verlingern. Parallel hierzu
soll ein Erginzungstatbestand den Verkiufer auch bei Ka-
pitalgesellschaften fiir wenigstens zehn Jahre zu 10,1 % an
die Gesellschaft binden.

Einordnung und Ausblick
Mit dem neuen Erginzungstatbestand gehort der vollstin-

dige Erwerb der Zielgesellschaft durch einen Investor und
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Steuervermeidungsstrategien

seinen mitgebrachten Co-Investor der Vergangenheit an.
Zudem diirfte die Kombination von Herabsenkung der
relevanten Beteiligungshdhe und Verlingerung der Halte-
fristen zu spiirbaren Komplikationen bei der Umsetzung
von Share-Deals fiihren. Muss das Grundstiick in Vorbe-
reitung auf die Transaktion z.B. erst noch auf die Zielge-
sellschaft tbertragen werden, konnte die Strukturierung
gar 30 Jahre dauern. Unternehmerische Handlungsfihig-
keit sieht anders aus.

Ob die Reform den erhofften Effekt bringt und der
Share-Deal eine weniger prominente Rolle am Markt ein-
nimmt, bleibt indes abzuwarten. Neben der aufgeheizten
Debatte um Steunervermeidungsstrategien steht schlieflich
eindrucksvoll die Meldung der Linder iiber Rekordein-
nahmen durch die Grunderwerbsteuer von fast 14,1 Mrd.
EUR. Nachdem die Linder in den letzten zwolf Jahren
die Grunderwerbsteuer 27 Mal erhoht haben, soll sich
das Steuerautkommen in einigen Mirkten von 2010 bis
2018 gar verdreifacht haben. Am angespannten Immobi-
lienmarkt wird die Grunderwerbsteuer daher sowohl der
Mittelschicht als auch Investoren weiter Kopfzerbrechen

bereiten.
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