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STEUEROPTIMIERTER ANTEILSERWERB

Debt Push Down in Zeiten von BEPS:
vier Gestaltungsvarianten in der Praxis
von StB Marc Oppermann und RA FAStR Christian GaBmann, Diisseldorf

| Im Rahmen eines Share Deals wird in der Regel ein Grofiteil der Anschaf-
fungskosten durch die Aufnahme von Fremdkapital finanziert. Uber einen
sog. Debt Push Down im Sinne einer Zusammenfiihrung der Zinsaufwen-
dungen des Erwerbers mit den operativen Ergebnissen der Zielgesellschaft
l3sst sich ein (positiver) Leverage-Effekt erzielen. In dieser Situation kauft
sich das zu erwerbende Unternehmen quasi selbst. Um letztlich einen
steueroptimierten Erwerb zu gewahrleisten, sind neben einer abzugsfahi-
gen Akquisitionsfinanzierung einige weitere Aspekte zu beachten. Unter
Beachtung der neuesten gesetzgeberischen Entwicklungen zu GrEStG-Ver-
scharfungen bei Share Deals, der Anti-Hybrid-Regelung des § 4k EStG so-
wie dem AbzStEntMoG werden vier madgliche Gestaltungen aus der Praxis
vorgestellt. Abgerundet wird der Beitrag durch den Vorschlag einer Debt-
Push-Down-Gestaltung in bereits bestehenden Strukturen. |

1. Der Praxisfall

Ein borsennotierter US-Konzern beabsichtigt den Erwerb einer deutschen
Tochtergesellschaft. Im engeren Fokus stehen die Target 1 GmbH und die Tar-
get 2 GmbH. Die Target 1 GmbH verfiigt liber hohe Verlustvortrage fir Zwecke
der Korperschaftsteuer und Gewerbesteuer, die Target 2 GmbH besitzt in
Deutschland belegenes Grundvermdgen. Beide deutschen Gesellschaften
sollen aus US-Sicht nach der dort geltenden Check-the-Box-Regelung be-
reits als sog. Disregarded Entity (also als Zweigniederlassung des alleinigen
Anteilseigners) qualifizieren.
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Um die Akquisitionsfinanzierungkosten mit dem operativen Ergebnis der
Zielgesellschaften verrechnen zu kénnen (sog. Debt Push Down), wird bei
solchen Inbound-Fallen regelmaBig kein direkter Erwerb durch den Steuer-
auslander erfolgen. Vielmehr bedient man sich einer neu gegriindeten oder
erworbenen Akquisitions-GmbH, welche annahmegemaf aus US-Sicht auch
als Disregarded Entity (DRE) eingestuft wird.

2. Gestaltungsmoglichkeiten bei Erwerb

In der Praxis haben sich vier Gestaltungsvarianten etabliert, die nachfolgend
beleuchtet werden. Die jeweiligen Ausfiihrungen sind dabei nicht auf US-In-
bound-Strukturen beschrankt.

2.1 Organschaft

Eine in der Praxis haufig genutzte Gestaltung ist die Begriindung eines er-
tragsteuerlichen Organschaftsverhaltnisses. Hierdurch findet zwar tatsach-
lich kein ,Runterdriicken”(Push Down) der Verbindlichkeiten in die Zielge-
sellschaft statt. Gleichwohl kann auf Ebene der Akquisitionsgesellschaft als
Organtrager eine Verrechnung des Zinsaufwands gegen das zuzurechnende
Einkommen sowie den zugerechneten Gewerbeertrag aus der Organgesell-
schaft im Rahmen der allgemeinen Regelungen (insbesondere unter Beach-
tung der Zinsschrankenregelung des § 4h EStG) erfolgen. Daher wird auch
diese Gestaltung als Debt Push Down bezeichnet wird.
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Zu beachten ist bei dieser Gestaltung insbesondere Folgendes:

B Eine direkte unterjahrige Begrindung des Organschaftsverhaltnisses
zwecks sofortiger Verrechnung der Zinsaufwendungen erfordert die Um-
stellung des Wirtschaftsjahres der Organgesellschaft, um dem Erforder-
nis der finanziellen Eingliederung der Organgesellschaft ,vom Beginn ih-
res Wirtschaftsjahres” zu genligen (vgl. § 14 Abs. 1 Nr. 1S. 1 KStG). Gliick-
licherweise bestehen fir die Umstellung des Wirtschaftsjahres auf einen
vom Kalenderjahr abweichenden Zeitraum zwecks Begriindung einer
Organschaft keine groBen Hirden. Vielmehr vertritt die Finanzverwaltung
hierzu die Auffassung, dass die erforderliche Zustimmung des Finanzam-
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tes nach § 7 Abs. 4 S. 3 KStG zu erteilen ist (vgl. R 14.4 Zeitliche Vorausset-
zungen unter Abs. 3). Ein Ermessensspielraum der Steuerbehorde - und
eine damit verbundene Unsicherheit - besteht demnach nicht.

MERKE | Der Vollstandigkeit halber sei erwahnt, dass der zivilrechtliche Be-
griff .Zustimmung” sowohl die (vorherige) Einwilligung nach § 183 BGB als
auch die (nachtrégliche) Genehmigung (§ 184 BGB]) erfasst. Damit kann die
Zustimmung des Finanzamtes in Form der Genehmigung auch noch nach der
erfolgten Umstellung des Wirtschaftsjahres erfolgen. Ebenfalls unschadlich
ist, wenn das Wirtschaftsjahr der neuen Organgesellschaft direkt wieder zu-
rick auf das Kalenderjahr umgestellt wird.

B Positiv zu berlcksichtigen ist weiterhin, dass die Begriindung eines
Organschaftsverhaltnisses grundsatzlich keine negativen sonstigen
Steuerfolgen auslost. Fiir die Target 2 GmbH wird kein ,weiterer” grund-
erwerbsteuerbarer Vorgang nach dem Erwerb von 100 % der Anteile aus-
gelost.

Fur die Target 1 GmbH ist allerdings § 15 Abs. 1 Nr. 1 KStG zu beachten. Fir
den Fall, dass aufgrund der Stillen-Reserven-Klausel des § 8c KStG die
Verluste beim Erwerb durch die Akquisitions-GmbH nicht untergegangen
sein sollten, sind diese sog. vororganschaftlichen Verlustvortrage nicht
mehr nutzbar bzw. bis zur Beendigung des Organschaftsverhaltnisses
schlicht ,eingefroren”.

Fur den Zinsabzug ist die steuerliche Anti-Hybrid Regelung des § 4k EStG
von Bedeutung, die durch das ATAD-Umsetzungsgesetz vor Kurzem wie
erwartet mit steuerlicher Rickwirkung zum 1.1.20 umgesetzt wurde. Das
Gesellschafterdarlehen an die AcquiCo GmbH, welche aufgrund des DRE-
Status als Betriebsstatte des Gesellschafters anzusehen ist, fallt .klas-
sisch™ unter § 4k Abs. 2 EStG. Schlieflich liegt eine ,Deduction” in Deutsch-
land aber keine ,.Inclusion”in den USA vor, da aus US-Sicht das Darlehens-
verhaltnis gar nicht existiert (Disregarded Payment). Diese Besteuerungs-
inkongruenz in Form der ,Deduction/Non Inclusion” fiihrt zu einem Be-
triebsausgabenabzugsverbot in Deutschland (zu Details der hochst kom-
plexen Neuregelung vgl. Loose, PIStB 20, 73 ff.).

Daher ist fiir den vorliegenden Fall aus Gruppensicht eine Ubertragung
der Darlehensforderung des US-Gesellschafters in eine Finanzierungs-
gesellschaft sinnvoll, bei der die Zinsertrage einer geringeren effektiven
Steuerlast als der deutschen Steuerbelastung von ca. 26,25 % (15 % KSt +
0,75 x 15 % GewSt wegen der 25%igen Hinzurechnung nach § 8 Nr. 1
GewStG) unterliegen. Ubertragungen miissen mit Blick auf die Imported-
Mismatch-Regelung des § 4k Abs. 5 EStG sorgfaltig strukturiert werden,
um letztlich den Betriebsausgabenabzug in Deutschland zu gewahrleisten.

MERKE | Bei hohen (vororganschaftlichen) Verlustvortrdgen der Zielgesell-
schaft scheidet diese Gestaltungsidee regelmafig aus.
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2.2 Downstream Merger

Eine weitere in der Praxis haufig genutzte Gestaltung ist die Durchfiihrung i Abwartsverschmel-
einer Abwartsverschmelzung der Akquisitions-GmbH auf die Zielgesell- zung der Akquisi-
schaft. Hierdurch kommt es technisch zur Ubertragung der Verbindlichkeit i tions-GmbH auf die
der Akquisitionsgesellschaft auf die Tochtergesellschaft. i Zielgesellschaft
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Zu beachten ist bei dieser Gestaltung insbesondere Folgendes:

B Das im Jahre 2018 durch den BFH bestatigte Problem der madglichen @ ARCH
Steuerentstrickung bei Abwartsverschmelzung mit auslindischen Anteils- Ausgabe 2 | 2019
eignern (vgl. hierzu ausfiihrlich Kahlenberg PIStB 19, 33) sollte vorliegend I Seite 33
- bei kurzfristig erfolgender Verschmelzung bzw. auf einen nahe dem Er- :
werbszeitpunkt zuriickbezogenen Verschmelzungsstichtag - keine

Schwierigkeit darstellen. Der BFH hat klargestellt, dass das in § 11 Abs. 1
und Abs. 2 S. 1 UmwStG aufgefihrte Tatbestandsmerkmal ,libergehende
Wirtschaftsglter” auch die Beteiligung an der Tochtergesellschaft - wel-
che vorliegend an die Muttergesellschaft der Akquisitions-GmbH ausge-
kehrt wird - umfasst. Vor der Verschmelzung sind die Anteile an den Ziel-
gesellschaften in Deutschland steuerverstrickt, auch wenn letztlich nur
5 % bei einer VerauB3erung nach § 8b Abs. 2 und 3 KStG besteuert wiirden.
Nach der Verschmelzung wird regelmaBig Art. 13 OECD-MA dem Ansassig-
keitsstaat des neuen unmittelbaren auslandischen Anteilseigners das Be-
steuerungsrecht zuweisen, sodass das deutsche Besteuerungsrecht an
den in der Tochtergesellschaft ruhenden stillen Reserven ausgeschlossen

wird.

Beachten Sie | Im vorliegenden Fall ist festzuhalten, dass die Beteiligung Beteiligung

zwar als ,libergehende Wirtschaftsgiter” qualifiziert und folglich aufgrund qualifiziert als
des Verlusts des Besteuerungsrechts insoweit kein Buchwertantrag ,for- i .Ubergehende
mal” maoglich ist. Allerdings entspricht der Verkehrswert (gemeine Wert) in i Wirtschaftsgiiter”

dem vorliegenden Erwerberfall dem Buchwert, sodass keine Steuerfolgen
eintreten. Vielmehr kann die Abwartsverschmelzung insgesamt steuer-
neutral (zu Buchwerten] erfolgen.
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B Positiv ist auch, dass steuerliche Verlustvortrage der Zielgesellschaft -
wenn Sie aufgrund der Stillen-Reserven-Klausel des § 8c KStG nicht durch
den Erwerb durch die Akquisitions-GmbH untergegangen sind - anders als
bei der Organschaftsgestaltung weiterhin genutzt werden konnen; der
Downstream Merger fihrt nicht zum Untergang der Verluste der Zielge-
sellschaft aufgrund der sog. ..Konzernklausel” im § 8c KStG.

Vorsicht ist beim Downstream Merger jedoch geboten, wenn die Riicklagen
der Zielgesellschaft nicht ausreichen, dass negative Reinvermdgen - d. h.
die Akquisitionsverbindlichkeit - zu decken. Hierin wird gesellschafts-
rechtlich eine unzuldassige Entnahme gesehen, die als verbotene Auszah-
lung von Stammkapital qualifiziert (vgl. hierzu Lidenbach, StuB 14, 70). Die
Nichtdurchsetzung eines Ausgleichsanspruchs nach den §§ 30, 31 GmbHG
gegeniber dem auslandischen Anteilseigner wird von der Finanzverwal-
tung als vGA behandelt.

Vorsicht ist auch bei ,werthaltigem” Grundbesitz geboten. Ab dem 1.7.21 ist
die Vorschrift des § 1 Abs. 2b GrEStG fir Kapitalgesellschaften zu beach-
ten, die der weiterhin nur fiir Personengesellschaften geltenden Regelung
des § 1 Abs. 2a GrEStG nachgebildet ist. Die Abwartsverschmelzung fihrt
nach dieser Vorschrift (wohl) zu einem grunderwerbsteuerbaren Vorgang
auf Ebene der Target 2 GmbH, da - der Finanzverwaltungsauffassung mit
Blick auf § 1 Abs. 2a GrEStG folgend - nur die Akquisitions-GmbH selbst als
Altgesellschafter gilt und nicht die dahinterstehenden Kapitalgesellschaf-
ten. Eine Befreiung nach § 6a GrEStG kommt nicht in Betracht, da die funf-
jahrige Vorbehaltensfrist nicht erfillt ist.

B Die Ausfiihrungen zur Anti-Hybrid-Regelung des § 4k Abs. 2 EStG unter 2.1
Organschaft gelten hier entsprechend.

MERKE | Bei hohen Verlustvortrédgen (sowie keinem Grundbesitz] der Zielge-
sellschaft ist diese Gestaltung empfehlenswert.

2.3 Upstream Merger
Eine weitere, aber weniger genutzte Gestaltung ist der Upstream Merger.
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Im Vergleich zum Downstream Merger war hier bereits nach altem Recht
nachteilig, dass diese Gestaltung Grunderwerbsteuer (bei Vorliegen von
Grundbesitz in der Zielgesellschaft) nach § 1 Abs. 1 Nr. 3 GrEStG ausgelost
hat. Zudem besteht nach wie vor der Nachteil, dass Verluste der Zielgesell-
schaft im Rahmen des Upstream Mergers nicht auf die Akquisitions-GmbH
Ubertragen werden konnen. Diese konnten lediglich bei Durchfihrung der
Verschmelzung zu Zwischenwerten oder gemeinen Werten bei der Ermitt-
lung des steuerlichen Ubertragungsgewinns der untergehenden Zielgesell-
schaft unter Beriicksichtigung der Regelungen zur Mindestbesteuerung be-
rucksichtigt werden.

Auch hier sei angemerkt, dass die Ausfihrungen zur Anti-Hybrid-Regelung
des § 4k Abs. 2 EStG unter 2.1 Organschaft entsprechend gelten.

MERKE | Bei niedrigen Verlustvortragen (sowie keinem Grundbesitz] der Ziel-
gesellschaft ist diese Gestaltung grundsatzlich empfehlenswert. Im Vergleich
zum Downstream Merger kann auch kein ,Kapitalerhaltungs-vGA-Problem”
nach §§ 30, 31 GmbHG entstehen.

2.4 Fremdfinanzierte Dividende

Als weitere Gestaltungsvariante kann der gewiinschte Debt Push Down auch
durch eine fremdfinanzierte Ausschiittung bewirkt werden, vorausgesetzt,
das ausreichend Kapitalricklagen in der Zielgesellschaft vorhanden sind.
Eine deutsche Akquisitionsgesellschaft ist nicht zwingend Voraussetzung,
vielmehr kann auch eine auslandische AcquiCo-Gesellschaft verwendet wer-
den.

Fremdfinanzierte Dividende

Option
US group
1. Darlehen zwecks 1. Darlehen zwecks
Erwerb der Targets Erwerb der Targets

Ausland/
@ . 2. Dividende +
2. Dividende + AETUIED Emlols (teilweise) Ubernahme

(teilweise) Ubernahme des Akquisitions-

des Akquisitions- Darlehens unter 1.
Darlehens unter 1. Target ... GmbH

In Abhangigkeit vom Stand des steuerlichen Einlagekontos sowie des aus-
schittbaren Gewinns zum mafigeblichen Vorjahresstichtag lasst sich diese
Gestaltung steuerlich optimiert sofort nach Anteilserwerb oder aber erst
nach einiger Zeit wie folgt implementieren:
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B |m Idealfall - in dem die Zielgesellschaft nur Uber ein steuerliches Einla-
gekonto und keinen ausschiittbaren Gewinn i. S. d. § 27 KStG verfiigt - kann
sofort nach Erwerb in einem ersten Schritt eine Ausschiittung beschlossen
werden. AnschlieBend erfolgt in einem zweiten Schritt eine (teilweise)
Ubernahme der Akquisitionsverbindlichkeit zwecks Erfiillung ihrer Aus-
schittungsverbindlichkeit. Mangels ausschittbaren Gewinns erfolgt die
Ausschittung in voller Hohe aus dem steuerlichen Einlagekonto und wird
als Kapitalrickzahlung gegen den Beteiligungsbuchwert verrechnet
(.Bank an Beteiligung“).

B |n einem praxisnaheren Fall - in dem die Zielgesellschaft Uber einen
hohen ausschittbaren Gewinn verfligt - ,missen” Haltefristen beachtet
werden. SchlieBlich wiirde der Beschluss der Ausschiittung aufgrund der
Verwendungsreihenfolge des § 27 KStG, wonach erst der ausschiittbare
Gewinn als ausgekehrt gilt, zu einer steuerpflichtigen Dividende fiihren.
Dies bringt unterschiedliche nachteilige Folgen fiir einen inlandischen
oder auslandischen Dividendenempfanger mit sich:

m Bej einer inldandischen Akquisitions-GmbH wiirde diese Ausschiittung
fur Korperschaftsteuerzwecke wegen § 8b Abs. 1 und Abs. 5 KStG nur zu
0,75 % (5 % x 15 % KSt) besteuert, wohingegen fiir Gewerbesteuerzwe-
cke eine volle Steuerpflicht von ca. 15 % eingreift. Schliefilich liegen die
Voraussetzungen des § 9 Nr. 2a GewStG (... zu Beginn des Wirtschafts-
jahres ...) nicht vor, sodass nach § 8 Nr. 5 GewStG 95 % der freigestellten
Dividende dem Gewerbeertrag hinzuzurechnen sind.

m Beieiner auslandischen Akquisitions-Gesellschaft oder aber bei Direkt-
erwerb eines Auslanders ist der inlandische Kapitalertragsteuerabzug
von 26,375 % problematisch. Vielfach sehen DBA wie auch die Mutter-
Tochter-Richtlinie in § 43b Abs. 2 S. 4 EStG namlich bestimmte Halte-
fristen vor. Erst nach deren Erreichen wird der Quellensteuersatz redu-
ziert. Fir den hier vorliegenden US-Fall kann somit erst nach zwolf
Monaten eine Reduzierung der Quellensteuer im Erstattungs- oder
Freistellungsweg auf 0 % unter den Voraussetzungen der sog. ,.Super-
Limitation-on-Benefits-Klausel” fiir Dividendenausschiittungen erfol-
gen (vgl. hierzu Loose in IWB 15, 750), wohingegen in den ersten zwolf
Monaten 5 % Quellensteuer als definitive Kosten verbleiben.

Mit Blick auf das am 8.6.21 verkiindete AbzStEntModG (BGBL I, 1259) gibt es
fur das hier vorgeschlagene Modell gute Neuigkeiten. Die Sonderregelungen
zu Konzernfinanzierungstransaktionen (insbesondere mit Blick auf Darle-
hensvergaben), die noch in den beiden Referentenentwiirfen des ATAD-UmsG
in § 1a AStG-E enthalten waren und letztlich zu einem internationalen Allein-
gang Deutschlands geflihrt hatten, wurden nicht im AbzStEntModG umge-
setzt. Die Streichung des in den Referentenentwiirfen vorgesehenen Drei-
fachtests (Schuldentragfahigkeitstest, Mittelverwendungstest, Konzernrefi-
nanzierungstest) sollte die Position von Steuerpflichtigen in Betriebspriifun-
gen starken. Teilweise wurde bislang namlich mit Verweis auf den Fremdver-
gleichsgrundsatz die tatsachliche Mittelverwendung seitens der Betriebs-
prifung hinterfragt, um so eine Umaqualifizierung von Fremdkapital in Eigen-
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kapital zu erreichen. Im Rahmen der immer noch geltenden Finanzierungs-
freiheit kann - wie in diesem Modell - eine Mittelverwendung fiir die Finan-
zierung einer Dividende nicht schadlich sein. Andernfalls hatte es der Initia-

Die Ausfiihrungen zur Anti-Hybrid-Regelung des § 4k Abs. 2 EStG unter 2.1
Organschaft gelten entsprechend.

MERKE | Diese Gestaltung ist insbesondere bei werthaltigem Grundbesitz so-
wie hohen Verlustvortragen der Zielgesellschaft empfehlenswert.

3. Exkurs: Debt-Push-Down-Gestaltung in bestehenden
Strukturen

Fur die unter 2.4 vorgestellte Gestaltung der fremdfinanzierten Dividende
wird wie erlautert ausreichend ausschiittbares Eigenkapital bendtigt. Was
kann man aber tun, wenn die deutsche Gesellschaft nicht Gber Cash sowie
Uber freie Kapitalricklagen aber Uber stille Reserven verfligt? Aus deutscher
Sicht bietet sich u. E. folgende Strukturierung an, die an dem nachfolgenden
Beispiel verdeutlicht werden soll:

Bestehende Struktur

Listed Company
100%
RETT Blocker A RETT Blocker B

Zwischenholding
Ausland/ l 2) Equity to Dept Swap

1) Steuerneutrale
Einbringung von *
Operative C-GmbH

Anteilen an Operative 3) Organschaft
Grundbesitz

C-GmbH nach § 21
UmwsStG in NewCo
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1. Die auslandische Zwischenholding bringt samtliche C-GmbH-Anteile
gegen Gewdhrung neuer Anteile (sog. Anteilstausch) im Rahmen einer
Neugriindung in die NewCo GmbH ein.

2. Die NewCo GmbH kann die im ersten Schritt handelsbilanziell geschaffe-
nen Kapitalriicklagen im Rahmen eines Equity to Debt Swaps in Verbind-
lichkeiten gegeniiber dem direkten Anteilseigner (Zwischenholding) um-
wandeln. Steuerlich qualifiziert dieser Equity to Debt Swap wie eine fremd-
finanzierte Ausschittung.

Beachten Sie | Durch Verwendung einer NewCo kann diese Ausschiittung
- anders als bei Verwendung einer Vorratsgesellschaft - auch sofort als
steuerliche ,kapitalertragsteuerfreie” Kapitalriickzahlung nach § 27 KStG
durchgefuhrt werden. SchlieBlich ist hier die Fiktion des § 27 Abs. 2 S. 3
KStG fur den Neugriindungsfall einschlagig, sodass die unterjahrige Ein-
bringung/Einlage ins steuerliche Einlagekonto in Hohe des steuerbilan-
ziellen Eigenkapitals (abzlglich des Stammkapitals) als zum Ende des
maBgeblichen (Vorjahres-)Stichtags erbracht gilt und damit im laufenden
Wirtschaftsjahr direkt verwendet werden kann.

3. Die NewCo GmbH sowie die bisherige operative C-GmbH begriinden ein
Organschaftsverhaltnis, um eine Verrechnung mit den Zinsaufwendungen
der NewCo zu ermdaglichen.

Vollstandigkeitshalber ist Folgendes anzumerken: Es wird befiirchtet, dass
die Finanzverwaltung fiir die im Rahmen der Einbringung entstehende
Grunderwerbsteuer die Steuervergiinstigung nach § 6a GrEStG (auch bei Vor-
liegen der fiinfjahrigen Vorbehaltensfrist) nicht gewahren wird, wenn es sich
bei der Zwischenholding um eine reine Holding ohne eigene Wirtschaftstatig-
keit handelt. Mit Blick auf den neuen Erlass zu § 6a GrEStG ist es fraglich, ob
wirklich nur ber die am Umwandlungsvorgang beteiligte abhangige Gesell-
schaft eine wirtschaftliche Tatigkeit vermittelt werden kann. SchlieBlich wird
die C-GmbH nicht als Beteiligte des Umwandlungsvorgangs, sondern nur als
Einbringungsgegenstand angesehen (vgl. hierzu ausfihrlich Wischott und
Graessner, NWB 21, 18 ff.].

Auch hier gelten die Ausfiihrungen zur Anti-Hybrid-Regelung des § 4k Abs. 2
EStG unter 2.1 Organschaft entsprechend.

4. Schlussbemerkung

Die dargestellten Gestaltungsvarianten machen deutlich, dass die steuerli-
che Nutzung von Finanzierungsaufwendungen aus einem Share Deal an
einer deutschen Zielgesellschaft einen ganz wesentlichen Aspekt darstellen
kann. Gleichwohl sind ggf. auch - je nach Einzelfall - gewichtige andere
Aspekte zu beachten, die unerwiinschte Steuerfolgen auslosen konnen.
Andernfalls konnte das Ziel eines steueroptimierten Erwerbs verfehlt wer-
den. Letztlich bedarf es einer gewissenhaften Analyse eines jeden Einzel-
falls, um die steuerlichen Folgen in Abhangigkeit der teils komplexen Gestal-
tungsvarianten herauszuarbeiten, um so das Ziel eines steueroptimierten
Erwerbs sicherzustellen.
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