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Vom Immobilienabenteuer zur Geldschlacht

Signa-Saga. Die Medienberichte iiber die grofite Insolvenz in der Osterreichischen Wirtschaftsgeschichte tiberschlagen
sich. Was steckt wirklich hinter dem Vorhang aus Zahlen und Paragraphen? Ein Gastbeitrag als Versuch einer Diagnose.

VON ERICH WOLF

Wien. Die Causa Signa ist sehr kom-
plex, ein Urteil ohne genaue Sach-
verhaltskenntnis ist fiir unabhéngi-
ge Experten, welche nicht invol-
viert sind, unmoglich.

Beginnen wir unsere Uberle-
gungen bei der Riickforderung von
Vorsteuern durch den Fiskus.
Grundsitzlich steht der Vorsteuer-
abzug jedem Unternehmer zu. Eine
Gesellschaft kann eine beliebige
Immobilie, auch eine luxuriGse,
kaufen oder errichten, nach dem
Geschmack der Eigentiimer oder
Manager sanieren und mit Luxus
einrichten und dann an Eigentii-
mer/Manager vermieten. Der Vor-
steuerabzug flir die Errichtungs-
und Sanierungskosten steht sofort
zu, die Umsatzsteuer aus den Miet-
zahlungen féllt in Raten oft viel spa-
ter an.

e

Miete angemessen hoch?
Dieses Modell wird aber nur dann

anerkannt, wenn die Miete fremd- — i
iiblich, also angemessen hoch, ist.
Die Fremdiiblichkeit, ein tragendes
Prinzip im Steuerrecht, ist bei einer
Luxusimmobilie freilich schwer zu
beurteilen, weil es nicht viele ver-
gleichbare Objekte gibt. Daher ver-
langen die Finanzbehoérden eine
,Renditemiete”: Die vermietende
Gesellschaft muss in der Lage sein,
eine angemessen hohe Rendite zu
erwirtschaften.

Das ist wahrscheinlich der
Knackpunkt. Die Betriebspriifung
des Finanzamts kann herausfin-
den, dass die Miete zu gering ist,
und den Vorsteuerabzug streichen.
Um die zu erwartende Nachforde-
rung zu sichern, hat sich die Finanz
ein Pfandrecht ins Grundbuch ein-
tragen lassen - ein ganz normaler
Vorgang. Ob die Nachforderung ge-
rechtfertigt ist, wird wohl erst Jahre
spater der Verwaltungsgerichtshof
endgiiltig entscheiden. _

Wie kann es zu den Uberbewer-
tungen bei den Immobilien kom-
men, von denen die Rede ist? In Os-
terreich gilt das Vorsichtsprinzip.
Der Kaufmann muss sich drmer
machen, als er (voraussichtlich) ist.
Verluste sind in der Bilanz sofort zu
zeigen, Gewinne erst dann, wenn

sie realisiert werden.

Wird eine Immobilie gekauft
und renoviert, ist davon auszuge-
hen, dass sie zumindest so viel Wert
haben wird, wie die Anschaffungs-
und Renovierungskosten ausma-
chen. Dieser Aktivierungsbetrag
darf in den Bilanzen nicht {iber-
schritten werden, auch dann nicht,
wenn die Marktpreise der Immobi-
lien steigen. Sinken die Preise aller-
dings, muss sofort abgewertet wer-
den. Dies schreibt das imparitéti-
sche Realisationsprinzip vor.

Anders schaut es allerdings
nach internationalen Rechnungsle-
gungsvorschriften aus. Nach diesen
ist eine Aufwertung bei Vorliegen
bestimmter Aufwertungsfaktoren
sehr wohl zuldssig. Eine Osterrei-
chische Konzernbilanz darf inter-
nationale Rechnungslegungsvor-
schriften anwenden. Freilich: Eine
Ausschiittung an die Gesellschafter
ist auf Basis von Aufwertungsbetra-
gen in Osterreich nicht zuldssig.
Das wird in der derzeitigen Diskus-
sion gerne verschwiegen.

Im konkreten Fall sind offen-
sichtlich viele Immobilien mit sehr

Signa-Werte vor der Versteigerung in Wien. (ciemens Fabry]

viel Fremdkapital erworben wor-
den. Im normalen Geschiftsverlauf
der letzten Jahre stiegen Immobi-
lienwerte insbesondere in guten
Lagen stetig. Die Niedrigzinspolitik
und die moderaten Inflationsraten
fuhrten dazu, dass Immobilien-
preise zumindest seit der letzten
Immobilienkrise im Jahre 2008 per-
manent moderat oder sogar stark
gestiegen sind.

Kosten steigen, Nachfrage sinkt

Die Folge fiir die Banken, Wirt-
schaftspriifer und Aufsichtsbehor-
den: Die Priifung eines eventuellen
Abwertungsbedarfs (,,impairment
test“) war nicht sehr schwierig und
umfangreich, weil Immobilienprei-
se in ausgezeichneten Lagen ohne-
hin immer steigen. Das war das
jahrzehntelange Mantra. Aufsichts-
rite und Wirtschaftspriifer konnen
zudem nur auf Plausibilitdt priifen,
weil niemand eine Glaskugel be-
sitzt und die zukiinftige Entwick-
lung von Immobilienwerten natur-
gemafd ungewiss ist.

Heute weifS man: Die Zinsen
und Baukosten sind nach der Pan-

demie gestiegen, teils dramatisch.
Dies verursacht nicht nur héhere
Kosten der Immobilienunterneh-
men, sondern auch die schmerzli-
che Reduktion der Nachfrage, da
sich viele potenzielle Kaufer die
Preise nicht mehr leisten konnen.
Kaufinteressenten bekommen in-
folge strengerer Kreditbestimmun-
gen kein Fremdkapital mehr, die
Nachfrage bricht zusammen.

Jedes wirtschaftliche Handeln
ist auch irgendwie eine Spekulati-
on, die Signa Holding hat sich of-
fenbar verspekuliert. Ist das bereits
strafbar? Nicht unbedingt, auch
Fehlspekulationen miissen in einer
freien Marktwirtschaft erlaubt sein.
Die Grenzen ziehen Gesetze und
Gerichte bei Betrug, Untreue und
»grob fahrldssiger Beeintrachti-
gung von Gldubigerinteressen”

Wenn eine Gesellschaft einen
Umsatzriickgang von 50% aufweist,
aber gleichzeitig die Managerge-
hilter drastisch erhoht, kann dies
den Tatbestand der grob fahrldssi-
gen Beeintrdchtigung von Gldubi-
gerinteressen durchaus erfiillen.
Wurden die Gebote der kaufménni-
schen Sorgfalt eingehalten? Wenn
nicht, drohen den Unternehmen
und den Aufsichtsorganen zivil-
rechtliche und strafrechtliche Kon-
sequenzen. Am Ende des Tages ent-
scheiden die Gerichte.

Und wie steht es um die Offen-
legungspflichten? Laut Medienbe-
richten wurden die Jahresabschliis-
se der Kapitalgesellschaft pflicht-
widrig nicht zum Firmenbuch
eingereicht. Dies ist strafbar, aller-
dings sind die Strafen vor allem fiir
grofie Unternehmen relativ gering.
Und so haben die Geschiftsfiihrer
der Signa Gruppe offenkundig lie-
ber die Strafen in Kauf genommen.
Das Firmenbuchgericht hitte aller-
dings auch andere Moglichkeiten
gehabt, man hétte sogar die Lo-
schung der Gesellschaft bei Ver-
streichen einer letztmoglichen Frist
zur Offenlegung androhen konnen.

Jede mittelgrofie oder grofiere
Gesellschaft mit beschridnkter Haf-
tung ist abschlusspriifungspflich-
tig. Ein Wirtschaftspriifer muss die
Richtigkeit und die Vollstdndigkeit
des Jahresabschlusses (Bilanz, Ge-
winn- und Verlustrechnung, An-

hang und Lagebericht) und auch
die Fortfiihrungsfahigkeit des Un-
ternehmens (,,going concern”) prii-
fen. Als mittelgrof§ gilt eine Gesell-
schaft, wenn sie zwei der drei
Schwellenwerte, ndmlich Bilanz-
summe (fiinf Mio. Euro), Umsatzer-
l6se (zehn Mio.) und Mitarbeiter-
anzahl (50) {iberschreitet.

Gesetzesliicke ausgeniitzt

Laut Medienberichten hat die Sig-
na Holding hier eine Gesetzesliicke
ausgeniitzt. Eine Holdinggesell-
schaft hat kein operatives Geschift.
Sie gilt daher als ,klein“ und nicht
priiffungspflichtig - trotz Vermo-
genswerten (Immobilien, Beteili-
gungen) in MilliardenhGhe. Weil
sich diese nur auf die Bilanzsumme
auswirken, ist eine Holding GmbH
in der Regel nicht priifungspflich-
tig: Umsatz- und Mitarbeiteranzahl
liegen unter den Schwellenwerten.
Diese Gesetzesliicke gehort drin-
gend repariert.

Die Signa Holding soll mehr als
1000 Beteiligungsunternehmen be-
sitzen. Da diese verschachtelt sind
und untereinander Milliardenge-
schifte durchfiihren, sagen die Bi-
lanzen der einzelnen Gesellschaf-
ten sehr wenig aus. Daher gibt es
die Pflicht zur Konzernrechnungs-
legung. Ohne Konzernbilanz ist ei-
ne Aussage iiber die Ertrags-, Fi-
nanz- und Vermogenslage nicht
moglich.

Medienberichten zufolge liegt
keine Konzernbilanz der Signa Hol-
ding vor. Eines ist aber gewiss: Eine
rechtzeitig aufgestellte korrekte
Konzernbilanz ist das beste Mittel,
um wirtschaftliche Schieflagen
frith zu erkennen und daraus ange-
messene Mafinahmen abzuleiten.
Ein Mehr an Transparenz hat noch
selten geschadet, ein Weniger er-
hoht das Insolvenz- und Schadens-
risiko.

Die Signa-Saga: ein Drama oh-
ne Happy End? Leidtragende sind
nicht die Investoren, denn die hét-
ten sich alle Informationen besor-
gen kénnen. Sondern die Mitarbei-
ter, die ihre Jobs verlieren. Sie hat-
ten keine Informationen.

Mag. Erich Wolf ist Steuerberater und
Wirtschaftsprufer in Wien.
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Branchen-News aus der Welt

Einsteiger der Woche

ie beiden renommierten Kanz-

leien Mirtl | Legal mit Sitz in
Linz und Rohde Baier mit den Nie-
derlassungen Miinchen und Frank-
furt haben sich auf eine enge grenz-
iiberschreitende Zusammenarbeit
im Hinblick auf Unternehmens-
transaktionen sowie allgemeine ge-
sellschaftsrechtliche Beratung ver-
stdndigt. Damit entsteht ein One-
Stop-Shop fiir Mandanten und
Klienten mit Beratungsbedarf in
Osterreich und Deutschland.

Alexander Mirtl, Partner Mirtl | Legal
ie Kanzlei Cerha Hempel (uirtiegl

Rechtsanwilte setzt die Ex-
pansion in CEE fort und er6ffnete
am 1. Mdrz 2024 in Kooperation mit

der slowenischen Anwaltskanzlei

und Clemens Hasenauer, Mana-
ging Partner bei Cerha Hempel,
freuen sich iiber die strategische

Ulcar & Partners einen Standort in ~ Partnerschaft.
Ljubljana. Ulcar & Partners ist auf
M&A, Gesellschaftsrecht, Bank- ellner Wratzfeld & Partner

und Finanzrecht, Arbeitsrecht, Kar-
tell- und Wettbewerbsrecht sowie
Dispute Resolution spezialisiert.
MatjazZ Ulcar, Managing Partner bei
UlCar & Partners, Albert Birkner

Rechtsanwilte (fwp) wachst aus
den eigenen Reihen: Mit der Ange-
lobung von Mario Burger verstarkt
ab sofort ein weiterer Rechtsanwalt
das fwp-Team in den Bereichen

Matjaz Ul¢ar, Managing Partner bei
Ulcar & Partner [Andraz Jenkole]

Banking & Finance/Fintech. Djord-
je Djukic unterstiitzt fortan die Pra-
xisgruppe Offentliches Wirtschafts-
recht ebenfalls als Rechtsanwalt.

Deals der Woche

in Team von Dorda Rechtsan-
walte unter der Federfiihrung
von Martin Brodey (Partner, M&A),
Felix Horlsberger (Partner, Insol-
venzrecht) und Ulrich Weinstich

i )

Sascha Schulz, Partner bei Schonherr
Rechtsanwalte [schonherr

(Rechtsanwalt, M&A) hat die ARE
Austrian Real Estate Development
GmbH bei der Aufstockung ihrer
Beteiligung auf 100 % an einer
Joint-Venture-Gesellschaft  bera-
ten, die das Immobilienprojekt
»ienna Twentytwo“ entwickelt.
Verkdufer und bisheriger Projekt-
partner war eine Gesellschaft der
SIGNA Gruppe. Die ARE setzt das
Projekt nunmehr eigenstandig fort.

ie Erste Group Bank AG ver-

traute bei ihrem Aktienriick-
kaufin Hohe von 300 Millionen Eu-
ro und der anschlieflenden Einzie-
hung eigener Aktien sowie der
Herabsetzung des Grundkapitals
auf die Beratung von Schonherr
Rechtsanwélte. Das Schonherr-
Team, das die Erste Group in allen
gesellschafts- und kapitalmarkt-
rechtlichen sowie regulatorischen
Aspekten der Transaktion beraten
hat, wurde von Sascha Schulz
(Partner) geleitet. Unterstiitzt wur-
de er von Volker Weiss (Partner),
Matthias Pressler (Counsel) und
von Roland Misic (Rechtsanwalts-
anwarter).
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