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Hurdle/Growth Shares

Mitarbeiterbeteiligungsprogramme mit negativer
Liquidationspraferenz

Osterreichische und deutsche Finanzverwaltung bestitigen die steuerliche
Zulassigkeit

CHRISTOPH PUCHNER*) / DAVID GLOSER™)

Mitarbeiterbeteiligungsprogramme sind ein wichtiges Instrument fiir die In-
centivierung von Schliisselarbeitskraften, wobei zwischen virtuellen und
echten Anteilen zu unterscheiden ist. Mit der vergiinstigten Gewahrung von
echten Anteilen kann ein steuerpflichtiger geldwerter Vorteil fiir den Mitar-
beiter einhergehen. In der Praxis versucht man, dies durch die Vereinbarung
einer negativen Liquidationspréaferenz zu vermeiden. Vor Kurzem haben die
osterreichische und die deutsche Finanzverwaltung zur steuerlichen Be-
handlung von negativen Liquidationspraferenzen Stellung genommen.

1. Allgemeines zur Vereinbarung von ,negativen Liquidationspraferenzen*
1.1. Funktionsweise und Umsetzung')

Im Rahmen eines Mitarbeiterbeteiligungsprogramms werden echte Anteile (zB
GmbH-Anteile, FlexCo-Anteile, Unternehmenswert-Anteile, Substanzgenussrechte)
in der Regel im Rahmen einer Kapitalerh6hung oder durch Anteilsabtretung von
Bestandsgesellschaftern gewéahrt.?) Bei einer unentgeltlichen oder vergiinstigten
Anteilsgewahrung kann — den Ubergang des wirtschaftlichen Eigentums voraus-
gesetzt®) und abhangig von der Bewertung des Unternehmens — ein steuerpflich-
tiger geldwerter Vorteil vorliegen (in Bezug auf bisher eingetretene und kiinftige
Wertsteigerungen).

Zur Vermeidung eines geldwerten Vorteils fiir die bisher eingetretenen Wertsteigerungen
kann eine Anteilsgewahrung mit negativer Liquidationspraferenz (auch als hurdle shares
oder growth shares bezeichnet) angedacht werden. Dadurch partizipieren die betroffe-
nen Mitarbeiter lediglich an kiinftigen Wertsteigerungen (ab dem Zeitpunkt der Anteils-
gewahrung), wahrend die bisherigen Wertsteigerungen nur den Altgesellschaftern zu-
stehen.*) Das Potenzial auf kiinftige Wertsteigerungen ist durch einen risikoadéquaten
Einsatz der Mitarbeiter abzugelten. In der Praxis ist dies mindestens das Nominale fiir
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Siehe dazu zB Gloser/Kulnigg/Puchner, Das steuerliche Dilemma bei Start-up-(Mitarbeiter-)Beteiligungs-
programmen - ein moglicher Lésungsansatz? RAW 2020, 709 ff; Grisar/Zantopp, Liquidationspréferen-
zen in Mitarbeiterbeteiligungsprogrammen, DStR 2020, 1768 ff; Kuntz/Engelhardt, Negative Liquidati-
onspraferenz oder: Weniger ist mehr, ZGR 2021, 348 ff.

Im Fall einer FlexCo kénnte die Anteilsgewahrung auch durch eigene Anteile erfolgen.

Vgl zB BMF-Anfragebeantwortung vom 21. 3. 2025, Genussrechte — Zeitpunkt des Erwerbes des wirt-
schaftlichen Eigentums bei Mitarbeiterbeteiligungen in Form von Substanzgenussrechten, abrufbar
unter https://www.bmf.gv.at/rechtsnews/steuern-rechtsnews/aktuelle-infos-und-erl /fachinforma
tionen---ertragsteuern/fachinformationen---lohnsteuer/mitarbeiterbeteiligungeninformvonsubstanz-
genussrechten.html (Zugriff am 23. 7. 2026); Puchner/Gloser, Einsatz von Substanzgenussrechten fir
Mitarbeiterbeteiligungsprogramme, SWK 13/2025, 650.

Ob die bisherigen Wertsteigerungen bei Anteilsabtretungen zB den abtretenden Gesellschaftern oder
aufgrund einer bestehenden positiven Liquidationspraferenz zwischen den Altgesellschaftern nicht
den abtretenden Gesellschaftern, sondern anderen Altgesellschaftern zustehen, ist flr die steuerliche
Beurteilung unerheblich.
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die Ubertragenen Anteile bzw im Fall von Substanzgenussrechten das rechnerische
Nominale, wobei bei bereits langerfristig bestehenden Unternehmen die Entrichtung
des mehrfachen Nominales geboten sein kann.

1.2. Herleitung des Schwellenwertes fiir die negative Liquidationspréaferenz

Der Betrag der negativen Liquidationspraferenz muss auf einer Bewertung basieren,
die sich aus einer Wertindikation zeitnahe zur Anteilsgewahrung ableiten lasst (zB Fi-
nanzierungsrunde, AnteilsverauBerung, Unternehmensbewertung),®) und deckt somit
nachweislich das angesammelte Wertpotenzial aus der Vergangenheit ab.

Bei der Herleitung des gemeinen Wertes fur die Bestimmung des geldwerten Vorteils
im Zuge einer Anteilsgewahrung sind folgende Rahmenbedingungen zu beachten:

e Eine Ableitung des gemeinen Wertes aus zeitnahen Verkdufen kommt in der Regel
erst bei einer Mehrzahl von Verkaufen in Frage, wobei die gebildeten Kaufpreise
einem Marktpreis nahekommen muissen. Flr die Bewertung geeignete Verk&ufe liegen
auch bei einer Kapitalerhéhung vor, bei der Anteile gegen Barzahlung an fremde
Dritte abgegeben werden.®)

e V\on einer Mehrzahl von Verkdufen kann nur dann gesprochen werden, wenn bei
mehreren miteinander nicht im Zusammenhang stehenden Verkaufsvorgéangen An-
teile verduBert werden.”) MaBgeblich ist dabei, ob - insbesondere im Hinblick auf
die Beteiligung mehrerer Anbieter bzw Interessenten — der Schluss gerechtfertigt
erscheint, dass die unter Berlcksichtigung von Angebot und Nachfrage und des
Ausgleiches widerstreitender Interessen mehrerer an den Verkaufsgeschéften Betei-
ligter gebildeten Kaufpreise einem Marktpreis nahekommen (,Tendering“-Logik).8)

e \erkdufen, die zeitlich ndher vor oder nach dem Ermittlungszeitpunkt liegen, wird
gréBere Bedeutung beizumessen sein.®) Dabei werden beispielsweise sechseinhalb
bis dreizehn Monate in der Rechtsprechung noch als zeitnah angesehen. %)

Exkurs: Budgetbegleitgesetz 2027-2028

Aufgrund des BBG 2027-2028") soll es zu einer Anderung der Bewertungsbestimmung
gemaB § 13 Abs 4 BewG kommen, die infolge der vorgesehenen Inkrafttretensbestim-
mung bereits ab dem 10. 6. 2026 anwendbar wére.

Bei der Bewertung von Kapitalanteilen komme es aufgrund der engen Auslegung der
derzeitigen Rechtslage durch die Rechtsprechung sowie aufgrund der Anwendung
eines vereinfachten Bewertungsverfahrens im Zusammenhang mit einzelnen Verkau-
fen (Wiener Verfahren) entsprechend den Erlduterungen zur Regierungsvorlage haufig
zur Unterbewertung von Kapitalanteilen.

Um die Bewertung von Kapitalanteilen stéarker den tatsachlichen Verhéaltnissen anzu-
nahern, soll der gemeine Wert kiinftig auch aus einem einzelnen Verkauf abzuleiten
sein (wenn Gegenstand des Verkaufs ein im Hinblick auf GréBe und Rechte vergleich-
barer Anteil ist oder die Vergleichbarkeit durch Zu- und Abschlage gewéhrleistet wer-

%) Da die Bewertung von Start-ups durchaus mit Problemstellungen behaftet ist, die bei der Bewertung
von etablierten Unternehmen nicht zum Tragen kommen, wird in Bezug auf Start-ups auch Uber alter-
native Bewertungszugange nachgedacht.

) Vgl Marschner, Optimierung der Familienstiftung* (2019) 181 ff mwN.

) Vgl BFG 19. 5. 2016, RV/7101033/2010; VwGH 25. 3. 2004, 2001/16/0038.

8 Vgl BFG 26. 9. 2019, RV/1100510/2016, mwN.

) Vgl Erlass des BMF vom 13. 11. 1996, Richtlinien zur Ermittlung des gemeinen Wertes von inléandischen

nicht notierten Wertpapieren und Anteilen (Wiener Verfahren 1996), 08 1037/1-1V/8/96, Pkt II.

0 Vgl Hager, Ermittlung des gemeinen Werts von (Anteilen an) Unternehmen, SWK 10/2017, 565, unter Ver-
weis auf VWGH 20. 1. 1992, 90/15/0085; 25. 6. 1997, 95/15/0117. Siehe auch VWGH 24. 5. 1982, 3137/79;
UFS 9. 12. 2009, RV/0760-W/05.

™) Vgl RV 523 BIgNR 28. GP.
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den kann). Der einzelne Verkauf muss nur in einem gewissen zeitlichen Umfeld vor
oder nach der Einfiihrung eines Mitarbeiterbeteiligungsprogramms liegen; auch hier
sollte gelten: Verkaufe innerhalb von sechseinhalb bis dreizehn Monaten sind noch als
zeitnah anzusehen.'?)

1.3. Steuerliche Konsequenz einer negativen Liquidationspréferenz

Sofern es kilnftig zu einem Exit kommt (unabh&ngig davon, ob in Form eines Share-
Deals als VerauBerungsgewinn von Kapitalanteilen oder bei einem Asset-Deal als nach-
gelagerte Gewinnausschittung), werden die realisierten Wertsteigerungen auf Ebene
des beglnstigten Mitarbeiters mit dem Sondersteuersatz in Hohe von 27,5 % besteuert.

Bei Anteilen mit einer negativen Liquidationspraferenz ist der auf diese Anteile entfal-
lende VeraduBerungserlds (Share-Deal) bzw die darauf entfallende Gewinnausschiit-
tung (Asset-Deal) um einen betraglich vereinbarten Schwellenwert zu kiirzen und
schlussendlich abzliglich der Anschaffungskosten (bezahltes [rechnerisches] Nomina-
les) der Besteuerung zu unterziehen.3)

® PBeispiel 1'%
Einem Schllsselmitarbeiter werden im Jahr 1 insgesamt 10 Anteile an der KI-Tech-GmbH durch An-
teilsabtretung von Bestandsgesellschaftern gewahrt. Der Mitarbeiter wendet dafir 1 Euro je Anteil auf
(= entspricht dem Nennbetrag eines Anteils). Der gemeine Wert eines Anteils betragt zu diesem Zeit-
punkt 10.000 Euro. Zusétzlich wird eine negative Liquidationspréaferenz von 9.999 Euro je Anteil verein-
bart. Im Jahr 2 werden samtliche Anteile an der KI-Tech-GmbH zu einem Kaufpreis von 15.000 Euro je
Anteil an einen Investor verauBert.

Der Mitarbeiter erzielt folgenden VerduBerungsgewinn:

. Voll-Exit fiur
proffutoll 10 Anteile
VerauBerungserlos 15.000 Euro 150.000 Euro
— abzlglich negative Liquidationspraferenz -9.999 Euro —99.990 Euro
auf den Arbeitnehmer entfallender VerauBerungserlds 5.001 Euro 50.010 Euro
— abzlglich Anschaffungskosten -1 Euro —10 Euro
VerauBerungsgewinn 5.000 Euro 50.000 Euro
Sondersteuersatz in Hohe von 27,5 % 1.375 Euro 13.750 Euro

2. BMF-Anfragebeantwortung zur Beurteilung von negativen Liquidationspraferenzen bei
Substanzgenussrechten

2.1. Anfrage und BMF-Auskunft

Im Rahmen einer BMF-Anfrage'®) wurde kiirzlich angefragt, ob die Vereinbarung nega-
tiver Gewinn- und Liquidationspraferenzen bei schuldrechtlich vereinbarten Substanz-

12) Vgl Hager, SWK 10/2017, 565, unter Verweis auf VWGH 20. 1. 1992, 90/15/0085; 25. 6. 1997, 95/15/

0117. Siehe auch VwGH 24. 5. 1982, 3137/79; UFS 9. 12. 2009, RV/0760-W/05.

Bei Privatpersonen unterliegt der VerduBerungsgewinn von Kapitalanteilen dem besonderen Steuer-
satz in Hohe von 27,5 %, weshalb unmittelbar damit im Zusammenhang stehende Transaktionskosten
nicht bei den Einkuinften aus Kapitalvermdgen iSd § 27 EStG abgesetzt werden kdnnen. Eine Ausnah-
me besteht fiir Steuerberaterkosten, die — ungeachtet des Abzugsverbots geméas § 20 Abs 2 EStG -
als Sonderausgaben (ohne Anrechnung auf einen Hochstbetrag) abgesetzt werden kénnen (vgl zB
Rz 6106 EStR; Kofler/Wurm in Doralt/Kirchmayr/Mayr/Zorn, EStG [25. Lfg, 2025] § 20 Tz 163, betref-
fend ,,ABC zu [nicht]abzugsfdhigen Aufwendungen® unter , Steuerberatungskosten®).

In Anlehnung an das Beispiel des Bayerischen Landesamtes fiir Steuern (siehe Verfligung vom 28. 5.
2026, S 2332.1.1-29/4 St36).

Siehe BMF-Anfragebeantwortung vom 8. 7. 2026, Negative Gewinn- und Liquidationspréaferenz
bei Substanzgenussrechten, abrufbar unter https://www.bmf.gv.at/rechtsnews/steuern-rechtsnews/
aktuelle-infos-und-erl /fachinformationen---ertragsteuern/fachinformationen---est-kst/negative-
gewinn--und-liquidationspraeferenz-bei-substanzgenussrechten.html (Zugriff am 23. 7. 2026).
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genussrechten iSd § 8 Abs 3 Z 1 KStG mdglich ist und in der Folge bei der Bewertung
nach § 15 Abs 2 Z 1 EStG im Fall von Mitarbeiterbeteiligungsprogrammen bertcksich-
tigt werden kann und, wenn ja, in welcher Form solche negativen Liquidationspraferen-
zen bei Substanzgenussrechten vereinbart werden missen.

In diesem Zusammenhang wurden zwei Fallkonstellationen geschildert:

e FEinerseits kann die negative Liquidationspraferenz direkt im Substanzgenussrechts-
vertrag vereinbart sein, ist daher eine unmittelbare Substanzgenussrechtsbedingung
und gilt im Fall einer Ubertragung auch gegentiber Dritten (Fall 1).

e Andererseits kann die negative Liquidationspraferenz nicht im Substanzgenuss-
rechtsvertrag vereinbart sein, sondern in einer gesonderten Vereinbarung zwischen
Emittent und (Erst-)Zeichner, wobei eine Drittwirkung durch eine Beitrittspflicht eines
kunftigen Erwerbers des Substanzgenussrechts zu dieser Vereinbarung samt Ab-
sicherung durch eine ,Vinkulierung” in Form eines sonstigen Zessionsverbots be-
stiinde (Fall 2).

Im Rahmen der Anfrage wurde ausgefiihrt, dass negative Gewinn- und Liquidations-
préaferenzen bei Substanzgenussrechten bei der Bewertung nach § 15 Abs 2 Z 1 EStG
zu bertcksichtigen sein sollten, wenn sie im Substanzgenussrechtsvertrag selbst vor-
gesehen und nicht an die Person des konkreten Gesellschafters gekoppelt sind (Fall 1).

Wird die negative Gewinn- und Liquidationspraferenz dagegen in einer gesonderten
Vereinbarung zwischen Emittent und (Erst-)Zeichner vereinbart, bedarf es fiir eine not-
wendige Drittwirkung der vertraglichen Beitrittspflicht eines kiinftigen Erwerbers des
Substanzgenussrechts zu dieser Vereinbarung, die zudem durch eine Vinkulierung im
Gesellschaftsvertrag abgesichert ist (Fall 2).

Eine formale Absicherung des Erlésnachrangs durch eine gesellschaftsvertragliche
Offnungsklausel oder eine Verbriefung der Substanzgenussrechtsvereinbarung ist fiir
die steuerrechtliche Anerkennung von negativen Gewinn- und Liquidationspréferenzen
bei schuldrechtlichen Substanzgenussrechten nicht zwingend notwendig.

Falls dagegen die negative Gewinn- und Liquidationspréferenz nur in einer gesonderten
(nicht im Substanzgenussrechtsvertrag enthaltenen) Vereinbarung zwischen Emittent
und (Erst-)Zeichner besteht und der Inhaber des Substanzgenussrechts das Substanz-
genussrecht auch ohne diese Beschrankung an Dritte tbertragen kann, wére dies un-
zureichend, da in einem solchen Fall die negative Liquidationspréferenzbedingung,
»die dem Substanzgenussrecht anhaftet”, nicht erfullt und bei der Bewertung iSd § 15
EStG nicht zu berlcksichtigen ist.

Seitens des BMF wurde dazu wie folgt Stellung genommen:

~Das BMF ist der Meinung, dass negative Gewinn- und Liquidationspréferenzen bei
Substanzgenussrechten bei der Bewertung nach § 15 Abs. 2 Z 1 EStG 1988 zu beriick-
sichtigen sind, wenn dies unmittelbarer Bestandteil des Substanzgenussrechtsvertrags
ist, sodass diese jedenfalls auch gegentiber Dritten Wirkung entfalten und bei der
Ubertragung jedenfalls erhalten bleiben (,Fall 1‘ der Anfrage). Es sei aber darauf hinge-
wiesen, dass auch das Vorliegen solcher negativen Gewinn- und Liquidationspréferen-
zen nicht automatisch dazu fiihrt, dass die Anteile fiir steuerliche Zwecke stets nur mit
dem Nominale bzw. einem Nullwert zu bewerten wéren. Insbesondere wird sich der
Wert der Anteile nicht nur aus einem kiinftigen VerduBerungspreis ableiten, sondern es
werden nach Ansicht des BMF auch laufende Gewinnausschittungen bzw. Chancen
darauf zu berticksichtigen sein (vgl. VwGH 24.4.2002, 2001/16/0615).

Sind die negativen Gewinn- und Liquidationspréferenzen nicht bereits im Substanz-
genussrechtsvertrag selbst vorgesehen, sondern werden diese gesondert vereinbart
und eine Mitlibertragungsverpflichtung vorgesehen (,Fall 2* der Anfrage), erscheint dies
einer abstrakten Beurteilung nicht zugédnglich (vgl. VwGH 25.6.2009, 2009/16/0009). “
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2.2. Anmerkungen
2.2.1. Drittwirkung von negativen Liquidationspréferenzen

Entscheidende Voraussetzung fir die steuerliche Anerkennung von negativen Liquida-
tionspréferenzen iVm Substanzgenussrechtsprogrammen ist nach Ansicht des BMF
die Wirkung gegentber Dritten. Daher soll dieser Aspekt nachfolgend naher beleuchtet
werden.

In der Praxis werden Substanzgenussrechtsprogramme haufig zweigliedrig in Form
einer fir alle beginstigten Mitarbeiter geltenden Rahmenvereinbarung (,Substanz-
genussrechtsbedingungen*, die auch fur kiinftig beglnstigte Mitarbeiter gelten sollen)
und einer gesonderten individuellen Zuteilungsvereinbarung (,Zeichnungsschein®) pro
Mitarbeiter wie folgt aufgesetzt:

e |n der Rahmenvereinbarung werden die Substanzgenussrechtsbedingungen fest-
gehalten (zB Good-Leaver- und Bad-Leaver-Klauseln, Kiindigungsméglichkeiten,
Ubertragbarkeit, Anspriiche der Begiinstigten, Abschichtung, Steuerklausel etc). In
diesem Zusammenhang wird auch klar festgehalten, dass die unter diesen Substanz-
genussrechtsbedingungen gewéahrten Substanzgenussrechte mit einer negativen
Liquidationspréaferenz behaftet sind, welche aus einer Bewertungsindikation (zB Fi-
nanzierungsrunde, Anteilstransaktion) zeitnahe zur Gewéhrung abgeleitet wird. Aus
diesem Grund findet sich in der Rahmenvereinbarung auch die genaue Berech-
nungslogik bei den verschiedenen Rickflussoptionen (zB Gewinnausschittungen,
Anteilslibertragung), wo jeweils auch die negative Liquidationspréaferenz in die for-
melhafte Darstellung der Berechnungslogik implementiert ist. Weiters werden in der
Regel Beispielberechnungen betreffend die Wirkungsweise der vereinbarten ne-
gativen Liquidationspraferenz beigefligt, die ein gemeinsames Versténdnis schaffen
sollen.

e In der Vereinbarung Uber die Zuteilung der Anteile (Zeichnungsschein) wird generell
auf die verpflichtend glltige Rahmenvereinbarung verwiesen (woraus sich eindeutig
die Verknlipfung der Rahmenvereinbarung mit der individuellen Zuteilungsverein-
barung ergibt), und zusatzlich stellt die Rahmenvereinbarung eine Anlage zur Zutei-
lungsvereinbarung dar. Abgesehen davon werden individuelle Aspekte pro Mitar-
beiter geregelt (zB Reverse-Vesting-Laufzeit, Cliff-Periode, betragliche Héhe der
negativen Liquidationspréferenz in Abhéngigkeit des Zeitpunkts der Anteilsgewéah-
rung).

Dies ermdglicht einerseits eine einheitliche Umsetzung fir die beglinstigten Mitarbeiter
Uber einen langeren Zeitraum und andererseits eine effiziente Abwicklung des Betei-
ligungsprogramms, da bei neu hinzukommenden Mitarbeitern lediglich die Vereinba-
rung Uber die Zuteilung von Substanzgenussrechten neu aufgesetzt werden muss, wah-
rend die grundsétzlichen Rahmenbedingungen des Beteiligungsprogramms unveran-
dert bleiben.

In solchen Fallen ist aufgrund der vertraglichen Verkniipfung zwischen der Rahmenver-
einbarung und der Vereinbarung Uber die Anteilsgewé&hrung klar dokumentiert, dass
die vereinbarte negative Liquidationspraferenz jedenfalls den gewahrten Substanz-
genussrechten anhaftet und daher auch gegenuber Dritten wirkt. Lediglich die betrag-
liche H6he der negativen Liquidationspréferenz ist im gesonderten Zuteilungsschreiben
fixiert.

2.2.2. Abgeltung der Chance auf kiinftige Wertsteigerungen

Mit der unentgeltlichen oder verbilligten Substanzgenussrechtsgewahrung gehen dem
Grunde nach zwei Komponenten eines geldwerten Vorteils einher, ndmlich bisher
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eingetretene und kinftige Wertsteigerungen. Nachdem durch die Vereinbarung einer
negativen Liquidationspréferenz jedenfalls nur ein bereits eingetretener Wertzuwachs
bis zur Gewahrung der Substanzgenussrechte (Differenz zwischen dem Verkehrswert
der Substanzgenussrechte zum Zeitpunkt der Gewéahrung und einem allenfalls zu leis-
tenden Entgelt) eingefangen werden kann, stellt sich hingegen die Frage, wie mit
dem Potenzial auf kiinftige Wertsteigerungen (ab dem Zeitpunkt der Gewéahrung der
Substanzgenussrechte) umgegangen wird.

Seitens des BMF wird darauf hingewiesen, dass auch das Vorliegen von negativen Liqui-
dationspréaferenzen nicht automatisch dazu fiihrt, dass die Anteile flr steuerliche Zwe-
cke stets nur mit dem Nominale bzw einem Nullwert zu bewerten wéren. Insbesondere
wird sich der Wert der Anteile nicht nur aus einem kiinftigen VerduBerungspreis ablei-
ten, sondern es werden auch laufende Gewinnausschittungen bzw Chancen darauf zu
bertcksichtigen sein.

Eine pauschale Beurteilung — wie auch seitens des BMF ausgefihrt (,,[...] stets nur mit
dem Nominale bzw einem Nullwert zu bewerten®) — unabhéngig von der Art bzw Ent-
wicklung des Unternehmens, das das Mitarbeiterbeteiligungsprogramm einflhrt, ist ug
nicht zielfihrend. In diesem Zusammenhang macht es beispielsweise einen Unter-
schied, ob das Beteiligungsprogramm durch ein junges Start-up in der Aufbauphase
oder ein bereits langfristig am Markt etabliertes Unternehmen begeben wird. Gerade
bei Start-ups (insbesondere in der Frihphase) werden bei der kiinftigen Wertkompo-
nente auch die hohe Unsicherheit betreffend die kiinftige Entwicklung und der Aspekt,
dass die Wertvorstellung regelmaBig eine von der Fantasie getragene Geschaftshoff-
nung der Beteiligten darstellt, zu berlicksichtigen sein. Der Geschaftsidee eines Start-
ups kann im Best Case der wirtschaftliche Durchbruch gelingen und sie kann zu einer
enormen Steigerung des Unternehmenswertes fiihren. Nicht ausgeschlossen werden
kann jedoch in den weitaus Uberwiegenden Féllen auch eine genau gegenteilige Ent-
wicklung, ndmlich der Flop einer Geschéftsidee bis hin zur Einstellung der unternehmeri-
schen Tétigkeit (zB Liquidation des Start-ups) und der Totalverlust. Im Vergleich zu be-
reits langfristig bestehenden Unternehmen tragen begunstigte Mitarbeiter eines Start-
ups daher ein wesentlich héheres Risiko hinsichtlich der kiinftigen Wertentwicklung.

In Bezug auf die Vereinbarung einer negativen Liquidationspréaferenz bei Anteilen an
einem Start-up wird davon ausgegangen, dass es verfehlt wére, den Wert der betroffe-
nen Anteile bei Vereinbarung einer negativen Liquidationspréferenz deutlich tGber null
anzusetzen. SchlieBlich kommen die Inhaber der mit einer negativen Liquidationspra-
ferenz belasteten Anteile erst nach den Investoren und nach den Griindern zum Zuge.
Sowohl der erzielbare Ertrag als auch die Wahrscheinlichkeit, dass die beglinstigten Per-
sonen wirtschaftlich tiberhaupt partizipieren, sind daher geringer.'%)

Daher scheint es gerechtfertigt, bei Start-ups flir einen fremdUblichen risikoaddquaten
Einsatz fur ein kunftiges Wertpotenzial auf das anteilige Nominale (bzw bei Substanz-
genussrechten auf das anteilige rechnerische Nominale) abzustellen.

3. Deutsche Finanzverwaltung zur Beurteilung von negativen Liquidationspraferenzen
3.1. Information der deutschen Finanzverwaltung

Das Bayerische Landesamt fiir Steuern hat in seiner Verfiigung vom 28. 5. 2026"7)
erstmals Leitlinien zur Besteuerung von Mitarbeiterbeteiligungen mit negativer Liquida-
tionspréaferenz fir Deutschland veréffentlicht. Nachfolgend werden die wesentlichen
Aussagen kurz zusammengefasst:

8) Vgl Kuntz/Engelhardt, ZGR 2021, 348 ff.
7y Vgl Bayerisches Landesamt fiir Steuern, Verfligung vom 28. 5. 2026, S 2332.1.1-29/4 St36.
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3.1.1. Bewertung im Zusammenhang mit negativer Liquidationspréferenz

Die negative Liquidationspraferenz wird regelmaBig in Hohe der Differenz zwischen dem
gemeinen Wert eines Anteils und dem vom Arbeitnehmer zu zahlenden Kaufpreis ver-
einbart. In diesem Zusammenhang wird folgendes Beispiel gebracht:

® Beispiel 2
Der Arbeitnehmer erwirbt im Jahr 1 insgesamt 10 Anteile am Unternehmen des Arbeitgebers. Er wen-
det daflir 1 Euro je Anteil auf. Dies entspricht dem Nennbetrag eines Anteils (10 Anteile x 1 Euro). Der
gemeine Wert eines Anteils betragt 10.000 Euro. Zusatzlich wird eine negative Liquidationspraferenz
von 9.999 Euro je Anteil vereinbart.
Im Jahr 2 wird die Firma des Arbeitgebers an einen Investor verauBert. Der Kaufpreis betragt je Anteil
15.000 Euro.
Lésung: Die Vermdgensbeteiligungen sind mit dem gemeinen Wert zu bewerten. Hierbei ist die ab-
weichende Gewinn- und Liquidationsbeteiligung zu berlicksichtigen und der gemeine Wert eines An-
teils von 10.000 Euro um die negative Liquidationspréferenz von 9.999 Euro zu mindern. Es verbleibt
ein gemeiner Wert von 1 Euro je Anteil.
Diesen Betrag (1 Euro je Anteil) wendet der Arbeitnehmer als Kaufpreis auf. Die Ausgabe der Anteile
erfolgt nicht verbilligt. Es entsteht im Jahr 1 kein geldwerter Vorteil.
Dem Arbeitnehmer flieBt im Jahr 2 folgender VerduBerungserlds zu:

Erl6s je Anteil 15.000
— abzuglich negative Liquidationspraferenz -9.999
auf den Arbeitnehmer entfallender VerauBerungserlos 5.001
x 10 Anteile 50.010

Hierbei ist zu berticksichtigen, dass die jeweils vereinbarte negative Liquidationspréafe-
renz (und zwar zur Ganze) den gemeinen Wert der Anteile mindert.

3.1.2. Umfang der negativen Liquidationspréferenz

Ublicherweise werden die Anteile der Mitarbeiterbeteiligung zum Nennbetrag an den
Arbeitnehmer ausgegeben. Eine weiterflihrende Differenzierung hinsichtlich der Art des
Unternehmens wird auch in dem dargestellten Beispiel nicht vorgenommen, sondern
es wird davon ausgegangen, dass mit der Entrichtung des Nominales grundséatzlich
eine fremdubliche Abgeltung der Zukunftschance erfolgte.

Daneben wird in Form einer negativen Liquidationspraferenz eine abweichende Gewinn-
und Liquidationsbeteiligung vereinbart. Diese hat zur Folge, dass der Arbeithehmer
nachrangig an Erlésen (Dividenden, VerdauBerungserlose etc) beteiligt wird. Dem Arbeit-
nehmer flieBt erst ein Beteiligungserlos zu, soweit dieser die negative Liquidationspréafe-
renz Uberschreitet.

3.1.3. Zufluss von Erlésen als Arbeitslohn oder Kapitaleinkiinften

Erl6se aus der Mitarbeiterbeteiligung (Dividenden, VerduBerungserlose etc) sind ent-
weder als Arbeitslohn oder als Vergtitung aus einer vom Arbeitsverhéltnis unabhangigen
Sonderrechtsbeziehung zu qualifizieren. Die Vereinbarung einer negativen Liquidations-
praferenz fuhrt fur sich nicht dazu, dass etwaige Erlése aus der Mitarbeiterbeteiligung
als Arbeitslohn zu behandeln sind.

Eine Veranlassung durch das individuelle Dienstverhaltnis ist nur bei Hinzutreten weite-

rer besonderer Umsténde gegeben. Beispiele fir solche besonderen Umstande sind:

e Der Arbeitnehmer verflgt nicht Gber das wirtschaftliche Eigentum an den Anteilen.

e Die Mitarbeiterbeteiligung wird nicht zivilrechtlich wirksam begriindet oder sie wird
nicht entsprechend der Vereinbarung tatséchlich durchgefuhrt.

e Der Arbeitnehmer erhalt héhere als die gesellschaftsrechtlich geschuldeten Ergeb-
nisanteile.
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e Der Verkauf der Beteiligung erfolgt nicht zum Marktpreis.

e Die Mitarbeiterbeteiligung hat keinen eigenen wirtschaftlichen Gehalt, weshalb es
an einer vom Arbeitsverhaltnis unabhangigen Erwerbsgrundlage fehlt. Dies ist der
Fall, wenn Erlése nur bei Erbringung der Arbeitsleistung vorgesehen sind. Stehen
die (Beteiligungs-)Erlése dagegen auch bei fehlender Arbeitsleistung zu (zB im Krank-
heitsfall), ist regelmaBig von einem eigenen wirtschaftlichen Gehalt auszugehen. Die
Beendigung der Mitarbeiterbeteiligung bei Beendigung des Arbeitsverhaltnisses steht
der Eigenstandigkeit nicht entgegen.

3.2. Anmerkungen

Erfreulich ist, dass auch die deutsche Finanzverwaltung mit dieser Verfligung bestéa-
tigt, dass eine vereinbarte negative Liquidationspraferenz den Zufluss eines geldwer-
ten Vorteils aus der unentgeltlichen oder verglnstigten Anteilsgewéhrung verhindern
kann und ein vollstandiger Abzug des vereinbarten Schwellenwertes der negativen Li-
quidationspraferenz vom Verkehrswert erfolgt. Mit dem vereinfachten Ansatz der Aner-
kennung der fremdiblichen Abgeltung der Zukunftschancen durch Entrichtung des
Nominales hat man jedenfalls einen praxistauglichen Ansatz verfolgt. Weiters wurde klar-
gestellt, dass Riickflliisse aus dem Beteiligungsprogramm grundsatzlich als Kapitalein-
kiinfte einzustufen sind und nur in Ausnahmeféllen eine Umqualifikation als Arbeits-
einkinfte erfolgen kann.

Gewisse Aspekte werden in der Verfligung nicht angesprochen (zB: Muss eine negative
Liquidationspréferenz in der Satzung verankert werden? Ist die Auskunft auch auf
Substanzgenussrechte anwendbar?).

4. Praxisfragen im Zusammenhang mit der Vereinbarung von negativen
Liquidationspréaferenzen

4.1. Ausgestaltung einer negativen Liquidationspréferenz

Damit eine negative Liquidationspraferenz den Zufluss eines geldwerten Vorteils im
Zeitpunkt der Anteilsgewahrung im Hinblick auf bereits eingetretene Wertsteigerungen
abdeckt, ist eine umfassende Ausgestaltung erforderlich. Dabei muss eine negative
Liquidationspraferenz insbesondere die folgenden Konstellationen abdecken, in denen
Rickflisse an Anteilsinhaber auftreten kénnen:

e Anteilslibertragungen (zB Verkauf von Anteilen);

e Liquidationserlose;

e Gewinnausschittungen nach einem Asset-Deal;

e |aufende Gewinnausschuttungen aufgrund einer positiven Geschéaftsentwicklung;
e Rickzahlung von Einlagen (einschlieBlich Kapitalherabsetzungen).

Da Ruckflusse aus zeitlicher Sicht auch auf mehrere Etappen erfolgen kdnnen, ist eine
entsprechende kumulierende Betrachtungsweise betreffend die Rickfllisse vertraglich
vorzusehen, dh, dass samtliche Ruiickflisse flir Zwecke einer negativen Liquidations-
préferenz gegebenenfalls Uber mehrere Jahre hindurch zu addieren sind. Beispielsweise
kénnte im Jahr X2 eine Ausschittung erfolgen und im Jahr X3 eine exitbedingte An-
teilslibertragung. In diesem Fall wéaren die anteiligen Rickflisse des betroffenen Mit-
arbeiters fir Zwecke der Ermittlung des Schwellenwertes der vereinbarten negativen
Liquidationspréaferenz aufzuaddieren.

Im Fall einer Umwandlung von Anteilen (zB Umwandlung von Substanzgenussrechten
in GmbH- oder FlexCo-Anteile, Umwandlung von Unternehmenswertanteilen in FlexCo-
Anteile) ist sicherzustellen, dass die negative Liquidationspraferenz rechtlich fortbe-
steht.
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4.2. Auswirkung einer negativen Liquidationspréferenz bei einem Teil-Exit

Durch die Vereinbarung einer negativen Liquidationspréferenz wird die vergangene
Wertentwicklung abgeschnitten und man nimmt nur an kinftigen Wertsteigerungen
teil. Bei einem Teil-Exit wird nicht das gesamte Unternehmen verkauft, sondern nur ein
Teil davon. Demzufolge wird auch nur ein Teil der Mitarbeiterbeteiligung verkauft. In
diesem Zusammenhang stellt sich die Frage, wie mit der negativen Liquidationspréafe-
renz umgegangen wird.

Da eine vereinbarte negative Liquidationspréferenz anteilig den jeweils einzelnen An-
teilen anhaftet, muss man die negative Liquidationspraferenz uE konsequenterweise
aliquot auf den jeweiligen Anteil herunterbrechen. Nur so kann gewahrleistet werden,
dass samtliche Anteile von der negativen Liquidationspraferenz betroffen sind. An-
dernfalls kdnnten tranchenweise VerauBerungen dazu flihren, dass sich eine verein-
barte negative Liquidationspraferenz alinear auf die Mitarbeiteranteile verteilt, was un-
systematisch wére. In diesem Zusammenhang empfiehlt sich jedenfalls, eine negative
Liquidationspréaferenz in der vertraglichen Vereinbarung nicht nur als Summe, sondern
auch zusatzlich pro Anteil anzugeben, um dieses Versténdnis auch zwischen den Ver-
tragsparteien einheitlich klarzustellen.

Wenn daher fir die dem Teil-Exit unterliegenden Anteile die negative Liquidationspra-
ferenz pro Anteil Uiberschritten wird, partizipiert der Mitarbeiter an Riickflissen (ocbwohl
fur verbleibende Anteile unter Umstédnden noch eine negative Liquidationspréaferenz
weiterbesteht). Voraussetzung ist nattrlich, dass sonst keine missbrauchliche Gestal-
tung vorliegt.

® PBeispiel 3
Einem Schlusselmitarbeiter werden im Jahr 1 insgesamt 50 Anteile an der Start-up-GmbH gewahrt.
Der Mitarbeiter wendet dafir 10 Euro je Anteil auf (= entspricht dem Nennbetrag eines Anteils). Der
gemeine Wert eines Anteils betrégt zu diesem Zeitpunkt 80.000 Euro. Zuséatzlich wird eine negative
Liquidationspréferenz von 79.990 Euro je Anteil vereinbart. Im Jahr 5 erfolgt ein qualifizierter Teil-Exit
in Form eines Share-Deals, bei dem 60 % der Anteile an der Start-up-GmbH zu einem Kaufpreis von
130.000 Euro je Anteil an einen Investor verauBert werden.

Der Mitarbeiter erzielt folgenden VerduBerungsgewinn:

y Teil-Exit fir
i Aiisl 30 Anteile
VeréduBerungserlds 130.000 Euro 3.900.000 Euro
- abzlglich negative Liquidationspréaferenz -79.990 Euro | -2.399.700 Euro
auf den Arbeitnehmer entfallender VerduBerungserlds 50.010 Euro 1.500.300 Euro
- abzlglich Anschaffungskosten —10 Euro -300 Euro
VerauBerungsgewinn 50.000 Euro 1.500.000 Euro
Sondersteuersatz in Hohe von 27,5 % 13.750 Euro 412.500 Euro

4.3. Ist eine Begrenzung der Riickfliisse bei Substanzgenussrechten méglich?

Substanzgenussrechte iSd § 8 Abs 3 Z 1 TS 2 KStG liegen dann vor, wenn sie ein Recht
auf Beteiligung am Gewinn und am Liquidationsgewinn der Korperschaft vermitteln.
Beide im Gesetz genannten Voraussetzungen mussen erflllt sein.

Eine Deckelung der Beteiligung am laufenden Gewinn'8) oder eine Beschréankung der
Liquidationsgewinnbeteiligung durch einen Abschichtungshdchstbetrag'®) steht der

8) Vgl Rz 1194 KStR.
9) Vgl Pfund in Mittendorfer/Mittermair, Handbuch Unternehmensfinanzierung? (2025) 596 (Rz BT 3/118
mwN); Raab/Renner in Ehgartner/Raab/Renner, KStG-Kommentar (32. Lfg, 2019) § 8 Rz 451 mwN.
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Qualifikation als Substanzgenussrecht grundsétzlich nicht entgegen. Bei der Ausge-
staltung von Mindest- oder Hochstabschichtungsgrenzen ist beispielsweise zu beach-
ten, dass diese in wirtschaftlicher Betrachtungsweise noch als gewinnabhéngig anzu-
sehen sind (variable Liquidationsbeteiligung).

Die potenziellen Rickflisse (zB Abschichtungshdchstbetrag) sollten daher ein Vielfa-
ches im Verhaltnis zum Kaufpreis (zB bei Start-ups das entrichtete rechnerische Nomi-
nale) darstellen und ein hohes Wertsteigerungspotenzial abdecken, um als ausreichende
gewinnabhéngige variable Beteiligung angesehen zu werden.

4.4. Kann eine Start-up-Mitarbeiterbeteiligung iSd § 67a EStG zuséatzlich mit einer negativen
Liquidationspréferenz versehen werden?

Mit dem Start-up-Férderungsgesetz??) ist im neu geschaffenen § 67a EStG eine steuerli-
che Beglinstigung fiir Mitarbeiterbeteiligungen hinzugekommen, um der ,,Dry-Income*-
Problematik bei ,echten” Anteilen entgegenzusteuern. Bei Inanspruchnahme der Start-
up-Mitarbeiterbeteiligung kommt es — unabhangig vom Vorliegen eines geldwerten
Vorteils im Zeitpunkt der Anteilsgewdhrung — unter gewissen Voraussetzungen?') zu
einem Besteuerungsaufschub (da die Besteuerung erst bei einem spéter eintretenden
Umstand, typischerweise bei der VerdauBerung der Anteile, eintritt) und ein beglnstig-
tes Besteuerungsregime steht zur Verfligung.

Einleitend wird in § 67a Abs 1 EStG auf die Gewahrung von Kapitalanteilen (Beteiligun-
gen) abgestellt. Unter den Begriff ,,Kapitalanteile (Beteiligungen) fallen nach Ansicht der
Verwaltungspraxis®?) insbesondere Aktien, Zwischenscheine, GmbH-Anteile, Substanz-
genussrechte und Unternehmenswertanteile geméB § 9 FlexKapGG.23)

Obwohl die Mitarbeiter daher dem Grunde nach an zum Zeitpunkt der Anteilsgewé&h-
rung bereits bestehenden Wertsteigerungen beteiligt sind, besteht auch bei Inanspruch-
nahme der Start-up-Mitarbeiterbeteiligung iSd § 67a EStG mittels negativer Liquidati-
onspréferenz die Mdglichkeit, allenfalls gestalterisch einzugreifen und eine Umvertei-
lung in Bezug auf bereits eingetretene Wertsteigerungen vorzunehmen.

4.5. Kénnen Substanzgenussrechte zu einem spéteren Zeitpunkt steuerneutral in GmbH- oder
FlexCo-Anteile umgewandelt werden?

Sofern Mitarbeitern ein Substanzgenussrechtsprogramm angeboten wird, kann es in
weiterer Folge vorkommen, dass diese Substanzgenussrechte in ,normale“ Geschafts-
anteile (zB GmbH-/FlexCo-Anteile) umgewandelt werden sollen.

GeméaB § 12 Abs 2 Z 3 UmgrStG sind Kapitalanteile als qualifiziertes Vermdgen ein-
bringungsfahig, wenn

e sie mindestens ein Viertel des gesamten Nennkapitals oder des rechnerischen Wer-
tes der Gesamtanteile umfassen oder

e die eingebrachten Anteile der Gibernehmenden Gesellschaft flr sich oder gemein-
sam mit ihr bereits vor der Einbringung gehdrenden Anteilen unmittelbar die Mehr-
heit der Stimmrechte an der Gesellschaft, deren Anteile eingebracht werden, ver-
mitteln oder erweitern.

20) Vgl BGBI | 2023/200.

21y Zu den Anwendungsvoraussetzung siehe zB Puchner/Gloser, Die neue Start-up-Mitarbeiterbeteili-
gung, SWK 36/2023, 1342; Wild, Start-Up-Mitarbeiterbeteiligung und Mindestkorperschaftsteuer: Die
steuerlichen MaBnahmen des Start-Up-Forderungsgesetzes, RWZ 2023, 175 ff; Daxkobler/Mavher/
Zwick-Pevny in Ehrke-Rabel/Hirschler/Petritz/Sutter, EStG (74. Lfg, 2024) § 67a Rz 1 ff.

22) Vgl Rz 1206 KStR.

2% Vgl Wild, RWZ 2023, 175 ff.
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Substanzgenussrechte verfligen Uber keine Stimmrechte, kdnnten aber bei entsprechen-
dem rechnerischem AusmaB grundsatzlich einbringungsféhig sein. Da bei Substanz-
genussrechtsprogrammen mit Mitarbeitern diese jedoch in der Regel nicht tiber 25 %
oder mehr am rechnerischen Gesamtkapital der Gesellschaft verfligen, scheitert eine
steuerneutrale Abwicklung des Tausches von Substanzgenussrechten in zB GmbH-An-
teile im Anwendungsbereich des UmgrStG.

Mit dem EStR-Wartungserlass 2025 hat sich die Finanzverwaltung - im Gefolge der
FlexCo — das Thema Tausch von Eigenkapitalinstrumenten naher angesehen und er-
freulicherweise einen aus Sicht des Steuerpflichtigen steuerschonenden Ansatz fest-
gelegt. In diesem Zusammenhang wurde nun Folgendes in die EStR aufgenommen:24)

e Die Umwandlung eines Eigenkapitalinstruments in ein anderes Eigenkapitalinstru-
ment gleicher Beteiligungsqualitat derselben Kapitalgesellschaft ist wirtschaftlich
nicht anders zu beurteilen als der Tausch von Anteilen anlasslich der formwechseln-
den Umwandlung von Kapitalgesellschaften. Es liegt daher nach Ansicht der Fi-
nanzverwaltung im Hinblick auf die Beteiligung gleicher ertragsteuerlicher Qualitat
als Eigenkapital an ein und derselben Kdrperschaft kein Tausch iSd § 6 Z 14 lit a
EStG vor.

e Beispielhaft wird dazu ausgeflhrt, dass davon zB die Umwandlung von Unterneh-
menswertanteilen in normale Gesellschaftsanteile gemaB § 9 Abs 9 FlexKapGG oder
der Umtausch von Aktien in Substanzgenussrechte betroffen ist.

Aufgrund der neuen Aussagen der Finanzverwaltung ist zB die Umwandlung von Sub-
stanzgenussrechten in GmbH-/FlexCo-Anteile — auch auBerhalb des Anwendungsbe-
reichs des UmgrStG - jedenfalls steuerneutral méglich.

Auf den Punkt gebracht

Ziel der Gewdhrung von Anteilen mit einer negativen Liquidationspréferenz (growth
shares oder hurdle shares) ist es, Mitarbeitern echte Anteile einzurdumen, ohne dass
bereits entstandene Unternehmenswertsteigerungen als steuerpflichtiger geldwerter
Vorteil im Zeitpunkt der Anteilsgew&hrung besteuert werden. Stattdessen partizipieren
Mitarbeiter ausschlieBlich an zukiinftigen Wertsteigerungen.

Aus den jingsten Stellungnahmen der 6sterreichischen und der deutschen Finanzver-
waltung ergeben sich weitere wesentliche Klarstellungen fiir die Praxis:

e Sowohl die 6sterreichische als auch die deutsche Finanzverwaltung erkennen grund-
séatzlich die Vereinbarung von negativen Liquidationspraferenzen zur Vermeidung
eines geldwerten Vorteils bei Mitarbeiterbeteiligungsprogrammen hinsichtlich bereits
eingetretener Wertsteigerungen an.

e Bei Beteiligungsprogrammen mit Substanzgenussrechten ist auf eine entsprechende
Drittwirkung zu achten. Entscheidend ist daher, dass die negative Liquidationspra-
ferenz den jeweiligen Substanzgenussrechten dauerhaft anhaftet.

e Wahrend die deutsche Finanzverwaltung davon ausgeht, dass die Anteile des Be-
teiligungsprogramms Ublicherweise zum Nennbetrag an die Mitarbeiter ausgegeben
werden, ist davon auszugehen, dass der 6sterreichischen Finanzverwaltung eine
differenzierte Betrachtungsweise je nach Entwicklung des Unternehmens vorschwebt,
um das klnftige Wertpotenzial fremdublich abzugelten (wobei keine ndhere Ausfiih-
rungen seitens des BMF zur Differenzierung gemacht werden). In diesem Zusam-
menhang ist es UE vertretbar, fir Start-ups das Nominale heranzuziehen.

e Spatere Erldse aus der Beteiligung sind grundsatzlich als Kapitaleinklinfte zu be-
steuern und nicht als Arbeitslohn (abgesehen von Ausnahmeféllen).

24 Vgl Rz 6103c EStR.
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Schlussendlich ist bei der Einflhrung von Mitarbeiterbeteiligungsprogrammen ein
besonderes Augenmerk auf die steuerlichen Rahmenbedingungen (zB Ubergang des
wirtschaftlichen Eigentums, Vereinbarung bzw Ausgestaltung der negativen Liqui-
dationspréaferenz, Herleitung des Schwellenwertes flr die negative Liquidationspra-
ferenz, Behandlung von Teil-Exits etc) und eine sorgféltige vertraglichen Umsetzung
zu legen.

Zusammenschluss

Der Reservenvorbehalt in Theorie und Praxis

Hinweise zur korrekten Anwendung
ALEXANDER HOFMANN*)

Der Zusammenschluss gemaB Art IV UmgrStG wird in der Praxis sehr haufig
als komplex und schwer verstéandlich bezeichnet. Dies wohl nicht ganz zu
Unrecht, wenn man dabei an die verschiedenen gesetzlich nicht determi-
nierten Vorsorgemethoden denkt.') Hinzu kommt noch, dass die diversen
Vorsorgemethoden gemaB § 24 Abs 2 UmgrStG eine schuldrechtliche, aber
auch steuerliche Seite aufweisen?) und diese Unterscheidung fiir den prakti-
schen Anwender, die Finanzverwaltung, aber auch die Gerichte zweifels-
ohne herausfordernd ist.®) Dieser Beitrag soll sich insbesondere dem Reser-
venvorbehalt und dessen Anwendung in der Praxis widmen.

1. Der Reservenvorbehalt

Der Reservenvorbehalt ist eine Sonderform?) des Kapitalkontenzusammenschlusses,
bei dem die stillen Reserven inklusive des Firmenwertes bei demjenigen Zusammen-
schlusspartner ,,vorbehalten“ werden, der das begtinstigte Vermdgen (zB Betrieb) tUber-
tragt. Die UmgrStR beschreiben dies so, dass in steuerlicher Betrachtungsweise nur
der Buchwert des beglinstigten Vermdgens (zB Betrieb) auf die Mitunternehmerschaft
libertragen wird.%) Daraus leiten die UmgrStR weiter ab, dass der Buchwert des zu Uber-
tragenden Vermégens dem Verkehrswert entspricht.) Kommt es nach dem Zusammen-
schluss zur Realisierung durch Verkauf, ist der Gewinn der Mitunternehmerschaft unter
Berucksichtigung dieses Vorbehalts in der Form zu verteilen, dass an einer Wertsteige-
rung ab dem Zusammenschlussstichtag die Mitunternehmer im Verhéltnis ihrer gesell-
schaftsrechtlichen Beteiligung teilnehmen, wéhrend bei Wertminderungen der Gewinn
ausschlieBlich jenem Gesellschafter zusteht, der sich die stillen Reserven inklusive Fir-

*)  Mag. Alexander Hofmann ist Steuerberater und Partner der Accurata Wirtschaftstreuhandgruppe.

) Vgl Rz 1318 UmgrStR.

2) Vgl Hofmann, Ist eine neue Einteilung der Zusammenschluss- und Vorsorgemethoden beim Art IV
UmgrStG notwendig? RdW 2018, 527.

3) Vgl zur Kritik an der fehlenden Sachverhaltsermittlung des BFG Hofmann, Einkiinfteverteilung bei riick-
wirkendem Zusammenschluss, SWK 35/2025, 1440.

%) Der Reservenvorbehalt war in den Erlauterungen zur Regierungsvorlage zum UmgrStG nicht erwéhnt
und wurde von der Finanzverwaltung erstmals im BMF-Erlass vom 12. 5. 1998, 06 8641/1-1V/6/98,
SWK 20/1998, S 445, beschrieben.

5% Vgl Rz 1327 UmgrStR.

8 Vgl Rz 1328 UmgrStR.
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