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Wirtschaftliche Folgen der Corona-Krise

Der Ausbruch der Corona-Pandemie hat eine
weltweite Eintribung der Konjunktur und in
vielerlei Hinsicht negative Auswirkungen auf
die Wirtschaft zur Folge. Neben krankheits-
bedingten Ausféllen in der Belegschaft sind
Einschrankungen in der Geschéftstatigkeit,
Lieferengpasse und Absatzschwierigkeiten
wesentliche Problemfelder, mit denen derzeit
die meisten Unternehmen konfrontiert sind.
Deutlich negative Auswirkungen auf Umsatz-
und ErgebnisgrofRen sind die Folge. Ver-
scharft wird die aktuell schwierige Lage durch
die Unsicherheit, ab wann eine Erholung ein-
setzt und wie schnell und wie intensiv diese
stattfinden kann.

Die Verwerfungen in der Wirtschaft sind nicht
auf regionale oder nationale Bereiche be-
schrénkt, sondern haben ein globales Aus-
malfd angenommen. Dies zeigt sich auch in
der weltweiten Entwicklung an den Bérsen,
die in den letzten Wochen zum Teil massive
Kursverluste verzeichnen mussten. Mit den
sinkenden Kursen sinken auch die durch die
Marktkapitalisierung reprasentierten Unter-
nehmenswerte der betroffenen Gesellschaf-
ten. Einerseits kdnnen sinkende Unterneh-
menswerte der Ausldser fur notwendige
Werthaltigkeitsiberlegungen sein, anderer-
seits bieten niedrigere Aktienkurse aber auch
die Mdglichkeit, Anteile zu gunstigen Kauf-
preisen (zurlick) zu erwerben.

Erwerb und VerdulRerung eigener Anteile

Innerhalb der Grenzen des Gesellschafts-
rechts kénnen Kapitalgesellschaften eigene
Anteile erwerben. Diese kdnnen bspw. dazu

genutzt werden, um Mitarbeitern im Rahmen
von Beteiligungsprogrammen eine Entloh-
nungskomponente zu gewahren, oder auch
zur Abwicklung bzw. Zahlung von Unterneh-
menstransaktionen.

Erworbene eigene Anteile werden bei der er-
werbenden Gesellschaft als Korrekturposten
im Eigenkapital dargestellt; eine Aktivierung
als Vermégensgegenstand kommt nicht in
Frage. Dabei erfolgt eine Verrechnung des
(rechnerischen) Nennwerts der erworbenen
Anteile mit dem gezeichneten Kapital, wah-
rend den Nennwert Ubersteigende Kaufpreis-
komponenten mit den freien Rucklagen zu
verrechnen sind.

Werden erworbene eigene Anteile zu einem
spateren Zeitpunkt wieder ausgegeben,
hangt die bilanzielle Abbildung vom Verhalt-
nis zwischen dem Kaufpreis bei Erwerb und
dem VeréufRRerungserlds fur die Anteile ab.
Bis zum Betrag des Kaufpreises erfolgt eine
Ruckgangigmachung der Minderung des ge-
zeichneten Kapitals und eine Einstellung des
dartiber hinausgehenden Betrags in die
freien Riicklagen. Sofern der VeraufR3erungs-
erlés den gezahlten Preis bei Erwerb der An-
teile Ubersteigt, ist der Differenzbetrag in die
Kapitalriicklage einzustellen.

Gestaltungsmaoglichkeiten

In Zeiten eines niedrigen Aktienkurses bzw.
eines geringen Unternehmenswerts kann
eine Gesellschaft eigene Anteile zu einem
vergleichsweise gunstigen Kaufpreis erwer-
ben. Damit kénnen Unternehmensanteile als
mogliche Transaktionswéhrung im Rahmen
von Unternehmenserwerben oder auch als
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Entlohnungskomponente fur Mitarbeiter zu
vergleichsweise gunstigen ,Einkaufskonditio-
nen“ beschafft werden. Fir den Zeitraum, in
dem die eigenen Anteile durch das Unterneh-
men gehalten werden, ist der Korrekturbetrag
der Anschaffungskosten, der im Eigenkapital
zum Abzug gebracht werden muss, ver-
gleichsweise gering, sodass auch die Eigen-
kapitalminderung durch die Transaktion ent-
sprechend niedrig ist. Kennzahlen wie z.B.
die Eigenkapitalquote werden so weniger be-
lastet.

Bei der Wiederausgabe bzw. Verwendung
der eigenen Anteile kdnnen (steuerfrei) posi-
tive Effekte aus einem steigenden Kurs bzw.
steigenden Unternehmenswert im Sinne des
Unternehmens genutzt werden. Fir einen
festgelegten Wert — sei es bei der Mitarbeiter-
entlohnung oder auch bei Unternehmens-
transaktionen — missen bei gestiegenen Kur-
sen c.p. weniger Anteile investiert werden,
um den vereinbarten Zielwert zu erreichen.
Liegt der erzielte VerduRBerungserlds Uber
dem urspringlichen Kaufpreis, wird der Diffe-
renzbetrag den Kapitalriicklagen zugefuhrt.
Dies hat eine Starkung der Eigenkapitalbasis
der Gesellschaft zur Folge.

Veranderungen im Gesellschafterkreis bei
Personengesellschaften

Bei Personengesellschaften besteht keine
Maoglichkeit eines Erwerbs eigener Anteile.
Sofern ein Gesellschafterwechsel erfolgen
soll, kann dieser entweder durch eine Trans-
aktion zwischen Altgesellschafter und neuem
Gesellschafter vollzogen werden. Dartiber
hinaus besteht die Mdglichkeit, dass ein zu-
séatzlicher Gesellschafter aufgenommen wird
oder auch ein Ausscheiden eines Gesell-
schafters erfolgt, indem er durch die Gesell-
schaft abgefunden wird.

In der Phase einer niedrigen Unternehmens-
bewertung kann ein gtinstiges Umfeld zur
Aufnahme neuer Gesellschafter oder auch
zum Gesellschafterwechsel vorliegen. Zwar

haben die Gesellschafter bzw. die Gesell-
schaft selbst grundséatzlich ein Interesse da-
ran, dass neue Gesellschafter vergleichs-
weise hohe Kaufpreise oder Einlagen erbrin-
gen. In einer schwierigen Unternehmens-
phase kénnen jedoch die Vorteile der Auf-
nahme neuer Gesellschafter aufgrund des
damit verbundenen Mittelzuflusses Uberwie-
gen, wenn die gunstigen Einstiegskonditio-
nen die Gewinnung neuer Gesellschafter er-
leichtern.

Fazit

Die Tragweite der Corona-Krise ist derzeit fur
die Wirtschaft noch nicht abschéatzbar. Unab-
héngig davon, wie sich der weitere Verlauf
entwickelt, ist es flir Unternehmen wichtig,
den bestehenden Handlungsbedarf systema-
tisch zu identifizieren, um friihzeitig handeln
zu koénnen. Dabei gilt es nicht nur, Risiken zu
minimieren, sondern auch Chancen zu nut-
zen. Wahrend niedrige Anteils- und Unter-
nehmenswerte haufig eher negativ empfun-
den werden, kdnnen sie auch eine Gelegen-
heit darstellen, um Gestaltungsmaoglichkeiten
zu nutzen. Diese reichen von einer ver-
gleichsweise glnstigen Beschaffung eigener
Anteile, die fur Transaktionen oder Mitarbei-
terbeteiligungsmodelle genutzt werden kon-
nen, bis zur Vorbereitung und Durchfiihrung
von Gesellschafterwechseln.
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