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Managementbeteiligungen in Private-Equity-Transaktionen zielen da-
rauf ab, Interessenkonflikte zwischen Finanzinvestoren und Managern
zu bewiltigen. Manager sollen an der Wertentwicklung der Portfolioge-
sellschaft teilhaben, wodurch gleichgelagerte Interessen von Managern
und Finanzinvestoren harmonisiert und divergierende Interessen zu-
sammengefiihrt werden. Dieser Beitrag fiihrt die im Jahr 2005 begon-
nene Beitragsreihe (BB 2005, 1291ff.; BB 2006, 2089ff.; BB 2007,
2582ff.; BB 2008, 2358ff.; BB 2010, 2271ff.) fort und richtet sich an
transaktionsspezialisierte Rechtsanwalte, Steuerberater sowie M&A-Be-
rater im Allgemeinen, die einen Uberblick iiber die wesentlichen Ent-
wicklungen im Zivil- und Steuerrecht suchen.

.  Entwicklungen im Zivilrecht

1. Informationsrechte von Kommanditisten:
Das Urteil des OLG Miinchen vom 18.5.2011

Mit Urteil vom 18.5.2011 nahm das OLG Miinchen Stellung zum
Auskunftsanspruch eines Treugeber-Anlegers gegen eine Publikums-
gesellschaft in Form einer GmbH & Co. KG.' Demnach kann ein tiber
einen Treuhandkommanditisten beteiligter Anleger von der Fondsge-
sellschaft Auskunft iiber die Namen und Anschriften der anderen An-
leger, die der Gesellschaft als unmittelbare Kommanditisten oder tiber
die Treuhandkommanditisten als mittelbare Treugeber beigetreten
sind, verlangen, wenn nach den konkreten Treuhand- und Gesell-
schaftsvertragen die Treugeber rechtlich und wirtschaftlich den un-
mittelbaren Kommanditisten gleichgestellt sind. Nach Auffassung des
Gerichts steht dem Treugeber im Hinblick auf das Haftungsrisiko
und das fiir die Einberufung von Gesellschafterversammlungen fest-
gesetzte Quorum auch ein Anspruch auf die Angabe der jeweiligen
Beteiligungshohe der Treugeber und Mitgesellschafter zu.

2.  Bedeutung fiir Private-Equity-Transaktionen

Bei den im Rahmen von Private-Equity-Transaktionen aufgesetzten
Managementbeteiligungsprogrammen wird hdufig eine (gewerblich
entpragte) GmbH & Co. KG (,,Manager-KG*) als Rechtsform fiir das
gemeinsame Investitionsvehikel gewahlt.” Hier wird zur Wahrung der
Vertraulichkeit fiir alle als Kommanditisten beteiligten Manager regel-
miflig ein fester Betrag in Hohe von 100 Euro als Haftsumme gewihlt,
ohne dass die individuelle Beteiligungsquote an der Gesellschaft, auf
deren Ebene die Beteiligung erfolgt, offengelegt wird. Die Investment-
summe und die damit korrespondierende Chance zur Teilhabe an
Wertsteigerungen der Akquisitionsgesellschaft, aber auch die damit
verbundenen Risiken sind schliefilich Umstéinde, die individuell ausge-
handelt oder zu festen Konditionen dem Manager individuell angebo-
ten werden und somit allein der privaten Sphire zuzuordnen sind.
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Ob das Urteil des OLG Miinchen zutreffend ist> und ob die Schluss-
folgerungen zu Publikums-Gesellschaften sich der Sache nach auf die
bei Private-Equity-Transaktionen tibliche Konstellation iibertragen
lisst, kann angezweifelt werden. Ein Anspruch eines Kommanditisten
auf Bekanntgabe der Beteiligungshohe der iibrigen Kommanditisten
besteht jedenfalls nicht. Dies ldsst sich nicht aus einem angeblichen
Haftungsrisiko folgern. Jeder Kommanditist muss nur fiir seinen Haf-
tungsteil einstehen und ein Gesamtschuldverhiltnis fiir die Haftungs-
tatbestinde aller Kommanditisten entsteht nicht.* Ein Informations-
anspruch mit vorgenanntem Inhalt ldsst sich regelmiflig auch nicht
damit begriinden, dass dieser zur Geltendmachung von Gesellschaf-
terrechten benotigt werde. Dies ist weder erforderlich, um ,seinen
Vertragspartner zu kennen®,” noch in der Regel verhiltnismifig, weil
dies die berechtigten Interessen der Kommanditisten und der Gesell-
schaft zur Vertraulichkeit ohne konkreten Anlass beschneidet. Ein im
KG-Vertrag vorgesehener entsprechender Verzicht der Kommanditis-
ten auf Mitteilung der Beteiligungshohe der anderen Kommanditisten
sollte daher in aller Regel wirksam sein.

Im Zusammenhang mit dem Ausscheiden von Managern aus einer
Manager-KG steht mitunter der Informationsanspruch des ausschei-
denden Kommanditisten in Rede: Der Kommanditist kann dann ein
Interesse an Informationen haben, um zu begriinden versuchen, dass
der Verkehrswert der Beteiligung hoher ist als der vom ankaufsbe-
rechtigten Finanzinvestor gemdfy den vertraglichen Regeln ermittelte
Wert. Dafiir konnen neben Informationen, die unmittelbar die Mana-
ger-KG betreffen, auch Informationen tiber die Gesellschaft relevant
sein, an der die Kommanditisten iiber die Manager-KG beteiligt sind.
Insoweit ist zu beachten, dass der Kommanditist berechtigt ist, die ab-
schriftliche Mitteilung des Jahresabschlusses der KG zu verlangen und
dessen Richtigkeit unter Einsicht der Biicher und Papiere zu priifen
(vgl. § 166 Abs. 1 HGB). Der Informationsanspruch ist damit grund-
sitzlich auf die KG beschrinkt und erstreckt sich auf Unterlagen zu
verbundenen Unternehmen nur so weit, wie sie zur Uberpriifung des
Jahresabschlusses der KG erforderlich sind.® Dieses Einsichtsrecht be-
zieht sich nur auf die Unterlagen, die sich in den Rdumen der KG be-
finden oder mit zumutbaren Mitteln zu beschaffen sind.” Ein ,Infor-
mationsdurchgriff*, bei dem sich der Anspruch auf Beschaffung von
Unterlagen gegen die KG und gegen die Beteiligungsgesellschaft auf

OLG Miinchen, 18.5.2011 - 7 U 4847/10, ZIP 2011, 1204 ff.

Vgl. Hohaus, in: Jesch/Striegel/Boxberger, Rechtshandbuch Private Equity, 2010, S. 210; Mackensen, in:
Eilers/Koffka/Mackensen, Private Equity, 2009, S. 351.

Die Revision ist beim BGH anhéngig; zur kritischen Besprechung vgl. Petrovicki, GWR 2011, 285.

Vgl. Wolfer, NZG 2011, 854, in Bezug auf mittelbare Anleger.

Auf diesen allgemeinen Hinweis auf die BGH-Rechtsprechung (vgl. BGH, 11.1.2011 - Il ZR 187/09,
BB 2011, 462) stiitzt sich das OLG Miinchen; vgl. ZIP 2011, 1204, 1206.

Vgl. dazu Grunewald, in: Miinchener Kommentar zum Handelsgesetzbuch, 2. Aufl. 2007, § 166, Rn. 25.
Vgl. dazu Grunewald, in: Miinchener Kommentar zum Handelsgesetzbuch, 2. Aufl. 2007, § 166, Rn. 25.
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Vorlage entsprechender Information bezieht, wird bei 100 %igen
Tochtergesellschaften anerkannt.® Eine solche Situation liegt bei Ma-
nager-KGs, die in der Regel eine Beteiligung von bis zu 20% an dem
Akquisitionsvehikel halten, nicht vor. Die konkreten Voraussetzungen
zur Erweiterung des ,gesellschaftsinternen Informationsanspruchs
sind jedoch strittig. Letztlich entscheidend diirfte sein, (i) ob die An-
gelegenheiten der Gesellschaft, an der die KG beteiligt ist, unmittelba-
re Auswirkung auf die KG haben und (ii) ob und inwieweit die ge-
schiftsfithrenden Gesellschafter der KG berechtigt sind, fiir die Kom-
manditgesellschaft Informationsrechte in der Gesellschaft, an der die
KG beteiligt ist, geltend zu machen.” Die Voraussetzung (i) diirfte fiir
Manager-KGs in aller Regel zu bejahen sein. Das Vorliegen der Vor-
aussetzung (ii) ist einzelfallabhingig zu beantworten; der geschifts-
fithrende Kommanditist ist keinesfalls stets zur Durchsetzung von et-
waigen Informationsrechten der KG aufgrund des Begehrens eines
Kommanditisten zwingend verpflichtet.

Il. Entwicklungen im Steuerrecht

1.  Abgrenzung zu Einkiinften aus nicht
selbststandiger Arbeit
ODb die Erlose aus einer Beteiligung eines Managers an einer Gesell-
schaft in einem Veranlassungszusammenhang mit dem Dienstverhilt-
nis eines Managers stehen (,,fiir eine Beschiftigung® i.S. v. § 19 Abs. 1
S. 1 Nr. 1 EStG), hingt mafigeblich davon ab, ob ein Leistungsaus-
tausch zwischen Arbeitgeber und Arbeitnehmer zu Einkiinften aus
nicht selbststindiger Arbeit fithrt oder aufgrund einer Sonderrechts-
beziehung steuerrechtlich anders zu behandeln ist."” Der BFH hat in
mehreren Entscheidungen die fiir die Einkiinftequalifizierung rele-
vanten Kriterien weiter ergidnzt, deren Vorliegen im Rahmen einer
Gesamtwiirdigung zu ermitteln ist.

a)  Das Urteil des BFH vom 20.5.2010

aa) Entscheidung

Im Urteil des BFH vom 20.5.2010"" stand u.a. in Frage, ob der Ge-
winn aus der Verduflerung eines Wandeldarlehens als Einkiinfte aus
nicht selbststindiger Arbeit qualifiziert werden kann. Dabei war der
besondere Umstand zu wiirdigen, dass zum Zeitpunkt des Darlehens-
vertragsschlusses das Dienstverhiltnis des Arbeitnehmers, das den
geldwerten Vorteil veranlasst haben sollte, noch gar nicht bestand.
Nach Auffassung des BFH sei die Zurechnung eines geldwerten Vor-
teils zu einem erst kiinftigen Dienstverhiltnis zwar nicht ausgeschlos-
sen, bediirfe aber der Feststellung eines eindeutigen Veranlassungszu-
sammenhangs, wenn sich andere Ursachen fiir die Vorteilsgewdhrung
als Veranlassungsgrund aufdringten. An der Entscheidung der Vorin-
stanz'? mit anderem Ergebnis kritisierte der Senat, dass die Gesell-
schafterstellung im Zeitpunkt des Vertragsschlusses auler Acht gelas-
sen worden sei.

Dass die Zuwendung nur an leitende Angestellte vergeben wird oder
der Arbeitgeber bei Beendigung des Arbeitsverhiltnisses ein Sonder-
kiindigungsrecht hat, reicht schon nach jiingster Rechtsprechung'?
fiir die dienstliche Veranlassung eines Vorteils allein nicht aus. Ange-
sichts dieser Grundsitze fiir ein bestehendes Arbeitsverhiltnis ist im
Wege eines a maiore ad minus-Schlusses die Klarstellung des Senats
nur folgerichtig, dass fiir die Zurechnung zu einem (noch) nicht be-
stehenden Arbeitsverhiltnis ein erhohter Erklirungsbedarf fir die
dienstliche Veranlassung erforderlich sei."*
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bb) Bedeutung fiir Private-Equity-Transaktionen

Die Entscheidung des BFH zu dem Wandeldarlehen macht deutlich, dass
stets alle wesentlichen Aspekte fiir die Einkiinftequalifizierung in die ge-
botene Gesamtwiirdigung mit einzubeziehen und nachvollziehbar abzu-
wigen sind. Eine neben dem Dienstverhiltnis bestehende Sonderrechts-
beziehung kann daher nicht tibergangen werden. Jedenfalls sollte sie
schriftlich in einer getrennten Vertragsurkunde dokumentiert werden.'
Bei den im Rahmen von Private-Equity-Transaktionen geschlossenen
Managementbeteiligungsvereinbarungen ist es tiblich, dass die durch
das Eigeninvestment des Managers erworbene Managementbeteili-
gung, die der Sache nach von dem Dienstvertrag deutlich zu unter-
scheiden ist, auch formal in einer zum Dienstvertrag separaten Ur-
kunde geregelt wird. Wegen der sachlichen Trennung beider Verein-
barungen gibt es keine feste zeitliche Abfolge der Vertragsschliisse von
Anstellungsvertrag einerseits und Managementbeteiligungsvereinba-
rung andererseits.

b)  Der Beschluss des BFH vom 9.12.2010

aa) Entscheidung

Mit Urteil vom 26.4.2010 hatte das FG Diisseldorf'® entschieden, dass
der Verduferungsgewinn aus nicht frei handelbaren und bei Beendi-
gung des Arbeitsverhiltnisses kiindbaren Economic Value Added-Zer-
tifikaten (EVA-Anteile), mittels derer ohne gesellschaftsrechtliche Be-
teiligung leitenden Angestellten des Emittenten eine Teilhabe an der
Renditeentwicklung ermoglicht wird, keinen durch das Arbeitsver-
hiltnis veranlassten Vorteil darstellt. Weil die zeichnungsberechtigten
Arbeitnehmer auf die Kurswertsteigerungen/-minderungen nur be-
grenzt Einfluss nehmen konnten, wurde nach Auffassung des Finanz-
gerichts die Kapitaliiberlassung nicht durch einen Veranlassungszu-
sammenhang mit den Einkiinften aus nicht selbststdndiger Titigkeit
iiberlagert.'” Die gegen dieses Urteil vom beklagten Finanzamt erho-
bene Nichtzulassungsbeschwerde wies der BEH'® mit Beschluss vom
9.12.2010 zuriick. Der Senat bestitigte nochmals seine jiingste Recht-
sprechung, wonach nicht allein deshalb, weil die Kapitalbeteiligung
von einem Arbeitnehmer des Unternehmens gehalten und nur Ar-
beitnehmern geboten werde, der Verduflerungsgewinn als Einkiinfte
aus nicht selbststindiger Arbeit zu qualifizieren sei.'” Aus dieser
Rechtsprechung folgert der BFH nun, dass der Einwand, bei dem
Kursgewinn handele es sich um ,,Anreizlohn®, nicht verfange.

bb) Bedeutung fiir Private-Equity-Transaktionen
Fiir die bei Private-Equity-Transaktionen tiblichen Managementbetei-
ligungen verschafft der Beschluss des BFH mehr Rechtssicherheit.

<3

Vgl. dazu Grunewald, in: Miinchener Kommentar zum Handelsgesetzbuch, 2. Aufl. 2007, § 166, Rn. 25;

Gummert, in: Miinchener Anwaltshandbuch Personengesellschaftsrecht, 1. Aufl. 2005, §4, Rn.130;

Schlitt, in: Sudhoff, GmbH & Co. KG, 6. Aufl. 2005, § 24, Rn. 18; BGH, 8.7.1957 - Il ZR 54/56, BGHZ 25,

115, 118f, BB 1957, 836; vgl. BGH, 17.4.1989 - Il ZR 258/88, WM 1989, 878, 880, im Zusammenhang

mit dem Ausscheiden eines Kommanditisten: ,Tochtergesellschaften”.

Ahnlich Weipert, in: Miinchener Handbuch des Gesellschaftsrechts, 3. Aufl. 2009, § 15 Rn. 13 ff, m.w.N.

Zuletzt maBgeblich BFH, 17.6.2009 - VI R 69/06, BStBI. Il 2010, 69. Standige BFH-Rechtsprechung; vgl.

BFH, 22.3.1985 - VIR 170/82, BStBI. Il 1985, 529, BB 1985, 1709; BFH, 1.2.2007 — VIR 72/05, BFH/

NV 2007, 898.

11 BFH, 20.5.2010 - VI R 12/08, DB 2010, 2028.

12 FG Mecklenburg-Vorpommern, 30.1.2008 — 3 K 139/07, DStRE 2008, 925.

13 Vgl. BFH, 17.6.2009 - VI R 69/06, BStBI. I 2010, 69.

14 Vgl. BFH, 17.6.2009 - VI R 69/06, BStBI. I 2010, 69.

15 So auch Heuel, EStB 2010, 404, 405; vgl. FG Miinster, 21.4.2010 — 11 K 262/08 E F, EFG 2011, 49 (dazu
sogleich Gliederungspunkt Il. 1. c).

16 FG Dusseldorf, 26.4.2010 - 3 K 536/05 E, EFG 2010, 1195.

17 Berufsspezifische Risiken sollten in der Gesamtwiirdigung des Veranlassungszusammenhangs ein eher
nachgeordnetes Indiz darstellen; vgl. Hohaus/Weber, BB 2010, 2771, 2775.

18 BFH, 9.12.2010 - VI B 80/10, BFH/NV 2011, 435.

19 Bestétigung von BFH, 17.6.2009 - VI R 69/06, BStBI. Il 2010, 69.
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Selbstverstandlich wohnt einer kapitalméfligen Beteiligung die Chan-
ce zur Teilhabe an Wertsteigerungen inne, und die Moglichkeit des
Beteiligten, auch zu eigenen Gunsten zu der Wertsteigerung beizutra-
gen, hat auch eine Anreizwirkung. Gemafy dem BFH-Beschluss quali-
fiziert diese Anreizwirkung nicht die kapitalmiflige Beteiligung in
eine dienstlich veranlasste Vergiitung um. Gleiches gilt fiir ein Ma-
nagementinvestment im Rahmen einer Private-Equity-Transaktion.
Dieses Ergebnis ist nur konsequent, da ja die Beteiligung selbst nicht
schon dienstlich veranlasst ist und die naturgemif} gegebene Anreiz-
wirkung, Wertsteigerungen der kapitalmafligen Beteiligung zu errei-
chen, diese Qualifikation nicht dndern kann. Insoweit erscheint es
u.E. zweifelhaft, ob die Aussage der Vorinstanz, wonach sich aus den
Einflussmoglichkeiten der Beteiligten auf den Kurswert ein die Kapi-
taliiberlassung iiberlagerndes spezifisches berufliches Risiko ergeben
kann, Bestand haben kann. Selbst wenn dem so wire, kime es auf die
im Einzelfall gegebenen Einflussmoglichkeiten an, so dass allein an-
hand dieses Kriteriums kaum eine verldssliche Qualifizierung von
Einkiinften vorgenommen werden kann.

¢)  Das Urteil des BFH vom 30.6.2011

aa) Entscheidung

Im Fall, {iber den der BFH am 30.6.2011 urteilte,?® hatte das Finanz-
amt die Wertdifferenz zwischen Optionspreis und Borsenwert von im
Rahmen eines Aktienoptionsprogramms erworbenen Aktien als Ar-
beitslohn besteuert. Dem betroffenen Klidger war die Einrdumung von
Aktienoptionen angeboten worden, nachdem er mit seiner Ehefrau
Anteile an zwei GmbH an eine weitere GmbH verduf8erte, mit der er
zeitgleich einen Geschiftsfithrerdienstvertrag schloss. Dieser Vertrag,
der die Teilnahme an einem Management Incentive Program sowie
die Einrdumung der Aktienoptionen vorsah, wurde nach kurzer Zeit
aus betriebsbedingten Griinden einvernehmlich beendet. Der Authe-
bungsvertrag sicherte dem Klidger neben einer Abfindung auch den
Bestand der Aktienoptionsrechte zu, die der Klager anschlieffend aus-
iibte. Das FG Miinster®' erkannte zwar gemif dem kligerischen Vor-
trag an, dass mit Gewdhrung der Aktienoptionen der Erwerber auf
den Kaufpreis ,etwas drauf legen habe wollen. Gleichwohl ging das
Gericht letztlich von Einkiinften i.S.v. § 19 EStG aus, u.a. deshalb,
weil die Uberlassung von Aktienoptionen im Geschiftsfithrervertrag
BFH hob diese
Entscheidung auf, da das Finanzgericht keine Feststellungen getroffen

zum Ausdruck gebracht worden war. Der

habe, die den Schluss zulielen, die Aktienoptionen seien dienstlich
veranlasst gewihrt worden.?? Auch der Umstand, dass die Aktienop-
tionen im Anstellungsvertrag eingeraumt und als Tatigkeitsvergtitung
bezeichnet worden seien, stehe diesem Ergebnis nicht entgegen: For-
male Uberlegungen miissen aus Sicht des Senats zuriicktreten, denn
das wirtschaftlich Gewollte und das tatsichlich Bewirkte seien maf3-
geblich, nicht aber das formal Erkldrte oder formal-rechtliche Verein-
barte.

bb) Bedeutung fiir Private-Equity-Transaktionen

Die Entscheidung des BFH hebt zu Recht einmal mehr das ,,Substan-
ce- over-form“-Prinzip hervor und belegt, dass der Veranlassungszu-
sammenhang von dienstlichen Einkiinften sich nicht rein formal oder
positivistisch erschlielt. Auch deshalb, weil der Tatsacheninstanz eine
tatsichliche Wiirdigung aller wesentlichen Umstinde des Einzelfalls
obliegt,>® bleibt fiir den Vertragsgestalter in Private-Equity-Transak-
tionen wie oben schon ausgefiithrt mafigeblich, das wirtschaftlich Ge-
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wollte in der dienstvertraglichen Vereinbarung einerseits und in der
Vereinbarung zur kapitalmifligen Beteiligung des Managements an-
dererseits formal getrennt zu behandeln. So kommt die Eigenstindig-
keit der Sonderbeziehung besser zum Ausdruck, da diese eben selbst-
stindig und losgelost vom Arbeitsverhaltnis bestehen kann.**

2.  Zuflusszeitpunkt

a)  Das Urteil des BFH vom 30.6.2011

aa) Entscheidung

Der BFH musste sich in seinem Urteil vom 30.6.2011%° mit der Frage
befassen, wann bei sog. Restricted Shares i.S.d. Rule 144 SEC Act
1933, die ein Arbeitnehmer einer deutschen Gesellschaft von der US-
amerikanischen Muttergesellschaft verbilligt erworben hatte, ein Zu-
fluss des — unstreitigen — geldwerten Vorteils gegeben war. Nach Fest-
stellung des Finanzamtes handelte es sich um Aktien, die der Arbeit-
nehmer durch Austibung von entsprechenden Optionen erwarb, die
aber dann fiir einen Zeitraum von zwei Jahren weder handelbar noch
lieferbar waren und auch nicht belichen werden konnten. Dartiber hi-
naus konnten die Aktien nach einer Haltefrist von einem Jahr nur un-
ter Einhaltung von Publikationspflichten nach US-Aktienrecht durch
die die Aktien ausgebende US-amerikanische Muttergesellschaft ver-
kauft werden. Nach Ablauf eines weiteren Sperrjahres war ein freier
Verkauf moglich. Der deutsche Arbeitgeber hatte aufgrund der Verfii-
gungsbeschrinkungen zum Zeitpunkt der Ausiibung der Optionen ei-
nen geldwerten Vorteil lohnsteuerlich nicht erfasst. Das Finanzamt
hingegen erfasste den Vorgang des verbilligten Aktienerwerbs durch
Optionsausiibung als steuerlichen Vorgang. Ein Zufluss sei schon mit
dem Erwerb der Aktien gegeben, da dann der Steuerpflichtige Verfii-
gungsmacht iiber die Aktien erworben habe. Die Verfiigungsbe-
schrankungen wiirden den geldwerten Vorteil auch nicht mindern, da
in den zwei Jahren der Haltedauer die Nutzungen schon gezogen wer-
den konnten. Das Finanzgericht wies die dagegen erhobene Klage
ab.?® Der BFH hingegen hob das Urteil auf und verwies die Sache als
nicht spruchreif an das Finanzgericht zuriick.

In dem Urteil stellte der BFH fest, dass eine (obligatorische) Verfii-
gungssperre dem Erwerb der wirtschaftlichen Verfiigungsmacht tiber
Aktien und damit einem Zufluss von Einnahmen nicht entgegenstehe,
da die Verduflerung rechtlich méglich ist. Ein Erwerber von Aktien
sei dann rechtlich und wirtschaftlich Inhaber einer Aktie, wenn sie
auf ihn tbertragen oder auf seinen Namen im Depot einer Bank hin-
terlegt worden sei.”” Eine schuldrechtliche Verfiigungssperre éndere
daran nichts, selbst wenn die Verletzung mit einer Sanktion belegt sei.
Anders soll das dann sein, wenn bei der Ubertragung von vinkulier-
ten Namensaktien die Ubertragung der Aktien in ihrer Wirksamkeit
von der Zustimmung der Gesellschaft nach §§ 68 Abs. 2, 180 Abs. 2
AktG abhingig ist. Bleibt die Zustimmung der Gesellschaft aus, dann
sei die Ubertragung von vornherein unwirksam und es kénne auch
aus steuerlicher Sicht nicht davon ausgegangen werden, dass der Ar-

20 BFH, 30.6.2010 - VI R 80/10, BFH/NV 2011, 1952; vgl. dazu die Anmerkung von Geserich, SteuK 2011,
417.

21 FG Miinster, 21.4.2010 - 11 K 262/08 E, F, EFG 2011, 49.

22 BFH, 30.6.2010 — VI R 80/10, BFH/NV 2011, 1952.

23 Vgl. BFH, 19.6.2008 — VI R 4/05, BStBI. I 2008, 826, BFHE 222, 353.

24 Vgl. dazu Geserich, SteuK 2011, 417. Zum Veranlassungszusammenhang bei einer Sonderzahlung an ein
Vorstandsmitglied als Schadensersatz wegen unterbliebener gesellschaftsrechtlicher Beteiligung vgl. FG
Hamburg, 14.7.2009 - 3 K 197/08, DStRE 2011, 793, 794.

25 BFH, 30.6.2011 - VIR 37/09, BB 2011, 2598; vgl. auch die Entscheidungsbesprechung von Leuner, BB
2011, 2598.

26 Thiiringer FG, 14.1.2009 - Il 922/03, EFG 2010, 38; vgl. dazu Hohaus/Weber, BB 2010, 2771, 2776.

27 Vgl. hierzu auch FG Miinchen, 20.10.2010 - 9 K 3804/08, EFG 2011, 702.
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beitnehmer die wirtschaftliche Verfiigungsmacht erhalten habe. Inso-
fern orientiert sich der BFH bei seiner steuerlichen Wiirdigung an
den aktienrechtlichen Grundsitzen. Der BFH stellte dariiber hinaus
fest, dass allein der Umstand, dass der Arbeitnehmer innerhalb der
zweijihrigen Verfugungssperre die Nutzungen ziehen konnte, noch
keine rechtlich gesicherte Inhaberschaft begriinde. Zur Erklirung
zieht der BFH als Vergleichsmaf3stab das Rechtsinstitut der Wertpa-
pierleihe heran. Auflerdem sieht der BFH allein in der Tatsache, dass
der Arbeitnehmer einen Anspruch auf die Aktien hatte, ebenfalls
keine Verfiigungsmacht iiber die Aktien als gegeben an. Letztlich
muss das Finanzgericht priifen, welche tatsichlichen Voraussetzungen
fir die rechtswirksame Ubertragung der ,restricted shares“ notwen-
dig sind, um festzustellen, ob mit Erwerb der Aktien der Arbeitneh-
mer schon Verfiigungsmacht tiber die ausldndischen Aktien erworben
hat.

bb) Bedeutung fiir Private-Equity-Transaktionen

Die BFH-Entscheidung konkretisiert die bestehende Rechtsprechung
im Hinblick auf die Ermittlung des Zuflusszeitpunktes. Letztlich hat
der BFH nochmals festgestellt und bestitigt,” dass schuldrechtliche
Verfiigungsbeschriankungen, nidmlich Haltefristen und Verkaufssper-
ren, den Zufluss nicht verhindern. Demgegentiber sind Aktien einem
Arbeitnehmer nicht zugeflossen, wenn aufgrund aktienrechtlicher
Grundsitze eine Verfiigung iiber die Aktien nicht moglich ist. Offen
geblieben ist, ob dies bei dem hier vorliegenden Fall der sog. Restric-
ted Shares gegeben ist, da nach auslindischem Recht zu priifen ist.
Managementbeteiligungen werden in neueren Strukturen hiufig nicht
an inldndischen, sondern an auslindischen Gesellschaften gewihrt.
Hier ist im Einzelfall zu priifen, ob und welche Ubertragungsbe-
schrinkungen vorliegen und welche Rechtsqualitit die Ubertragungs-
beschrinkung hat. Allerdings wird mit Einrdumung und Ubertragung
der Aktien bzw. Anteile an dem Beteiligungsvehikel iiblicherweise
auch eine Zustimmung der Gesellschaft mittels entsprechenden Ge-
sellschafterbeschlusses einhergehen. Insofern diirften die Auswirkun-
gen fiir klassische Managementbeteiligungen grundsitzlich gering
sein. Die im Streitfall vorliegende Konstellation diirfte eher eine Rolle
spielen bei einer Ubernahme eines deutschen Unternehmens durch
eine US-amerikanische Gesellschaft, wobei das deutsche Management
in die Konzernvergiitung durch die US-amerikanische Muttergesell-
schaft einbezogen wird. Hier wird in der Regel ein Vergiitungspaket
aus Optionen und sog. Restricted Shares geschniirt. Es bleibt abzu-
warten, wie die Priifung des Finanzgerichtes ausgeht und ob das Er-
gebnis fur andere Fille als Beurteilungsmaf3stab herangezogen werden

kann.

b)  Das BFH Urteil vom 3.2.2011

aa) Entscheidung

Der BFH hatte zu entscheiden, ob das Nichtauszahlen und der Ver-
zicht des nicht bei der Gesellschaft als Aufwand verbuchten Weih-
nachtsgeldes durch einen mit 50% beteiligten Gesellschafter-Ge-
schiftsfithrer, der alleinvertretungsberechtigt und von den Beschrin-
kungen des § 181 BGB befreit war, trotzdem aufgrund der Filligkeit
der Forderung zu besteuern ist.”® Der BFH bestiitigte seine stindige
Rechtsprechung,™ dass Geldbetrige dem Steuerpflichtigen in der
Regel dadurch zufliefen, dass sie bar ausgezahlt oder dem Konto des
Steuerpflichtigen bei einer Bank gutgeschrieben werden. Eine Gut-
schrift in den Biichern des Verpflichteten kann allerdings dann einen
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Zufluss bewirken, wenn der Betrag dem Berechtigten zur Verfiigung
steht und er den Leistungserfolg ohne weiteres Zutun des im Ubrigen
leistungsbereiten und leistungsfihigen Schuldners herbeifiihren kann.
Ein Verzicht auf bestehende oder kiinftige Entgeltanspriiche gegen-
iber der Gesellschaft hingegen soll bei einem Gesellschafter-
Geschiftsfithrer keine Einkiinfte aus nichtselbststindiger Tétigkeit
darstellen, wenn der Verzichtende dadurch eine tatsichliche Vermo-
genseinbufle erleidet. Dies ist der Fall, wenn es keinen Ausgleich gibt.
Etwas anders soll nur dann gelten, wenn durch den Verzicht der
Gesellschafter eine verdeckte Einlage leistet. Der BFH erkannte hier
keine Einlage, da es keinen entsprechenden Aufwandsposten gab und
insofern der Gesellschafter sein Vermogen nicht in Beteiligungskapital
umgeschichtet habe.

bb) Bedeutung fiir Private-Equity-Transaktionen

Die Entscheidung ist insofern fiir Private-Equity-Transaktionen rele-
vant, als dass sie nochmals die Voraussetzungen fiir den Zufluss von
Bonusanspriichen bei Arbeitnehmern bestitigt’" und weiter erliutert.
Im Rahmen von Incentivierungsmodellen miissen Manager teilweise
auf Bonusanspriiche aus ihrem Anstellungsvertrag verzichten, um
sich in virtuelle Beteiligungsmodelle quasi einzukaufen. Ein solcher
Verzicht ist nach der Rechtsprechung des BFH danach nur dann nicht
lohnsteuerpflichtig, wenn die Forderung noch nicht entstanden und
damit fillig ist. Bei schon fillig gewordenen Anspriichen wird man
eine Lohnbesteuerung nur dann vermeiden konnen, wenn eine echte
Vermogenseinbufle gegeben ist. Das wire nur dann der Fall, wenn der
Manager fiir seinen Verzicht keine Gegenleistung erhilt. Ohne Gegen-
leistung wird der Manager im Zweifelsfall aber nicht auf Bonusan-
spriiche verzichten. Insofern ist bei der Strukturierung von virtuellen
Beteiligungsmodellen unter Verzicht der Auszahlung von Bonusan-
spriichen darauf zu achten, dass diese Bonusanspriiche nicht schon
vorher entstanden sind. Allein die Nichtauszahlung eines fillig gewor-
denen Bonusanspruches fithrt nicht zur Vermeidung des Zuflusses
und damit der Besteuerung als Einkiinfte aus nichtselbststdndiger T4-
tigkeit nach § 19 EStG.

c)  Das Urteil des BFH vom 20.7.2011

aa) Entscheidung

In seinem Urteil vom 20.7.2011°2 entschied der BFH, dass ein Veriu-
Berungsgewinn nach § 17 EStG grundsitzlich zum Zeitpunkt der Ver-
duflerung entstehe. Das gelte auch dann, wenn der Kaufpreis gestun-
det werde. Eine andere Sichtweise komme nur dann zum Tragen,
wenn die wiederkehrenden Zahlungen Versorgungscharakter haben.
In dem zu beurteilenden Fall hatte ein Alleingesellschafter seine An-
teile komplett verkauft und sich den Kaufpreis in zehn Jahresraten
a 50000 DM auszahlen lassen.

bb) Bedeutung fiir Private-Equity-Transaktionen

Im Rahmen von Managementbeteiligungen bei Private-Equity-Trans-
aktionen gewidhren Manager den Finanzinvestoren regelmiflig Call-
Optionen (Ankaufsrechte) auf ihre Beteiligung, die im Falle eines

2i

®

BFH, 11.2.2010 - VI R 47/08, BFH NV 2010, 1094; BFH, 30.9.2008 - VI R 67/05, BStBI. Il 2009, 282; BFH,

5.7.2007 - VI R 47/02, BFH NV 2007, 1876.

29 BFH, 3.2.2011 - VI R 4/10, DStR 2011, 618.

30 Stdndige Rechtsprechung vgl. BFH, 30.10.2001 - VIIl R 15/01, BStBI. Il 2002, 138, BB 2002, 235; BFH,
28.10.2008 - VIII R 36/04, BStBI. Il 2009, 190.

31 Vgl. schon BFH, 25.11.1993 - VI R 115/92, BStBI. Il 1994, 424.

32 BFH, 20.7.2010 - IX R 45/09, BStBI. 11 2010, 969.
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Ausscheidens gezogen werden konnen.® Die Kaufpreiszahlung ist
nicht selten verzinslich bis zum Exit gestundet. Fiir Manager, die we-
sentlich 1.S.d. § 17 EStG beteiligt sind, bedeutet das, dass sie bei Aus-
iibung der Option nicht mehr wirtschaftliche Eigentiimer der Anteile
sind und damit ein Verduflerungsvorgang i.S.d. § 17 EStG gegeben
ist. Insofern geraten Manager bei einer positiven Wertentwicklung in
eine sog. Dry-Income-Problematik, d.h. sie missen Steuern zahlen,
ohne einen entsprechenden Cash-Event zu haben. Bei der Strukturie-
rung der Managementbeteiligung muss im Interesse beider Parteien
diese Problematik beachtet werden. Insofern kann es sich anbieten,
dass der Manager die Managementbeteiligung nicht als Privatperson
hilt, sondern iiber eine in seinem Eigentum befindliche Kapitalgesell-
schaft. Durch eine solche Strukturierung kann die dargestellte Dry-
Income-Problematik auf ein minimales Mafd reduziert werden.

d)  Das Urteil des FG Miinchen vom 20.10.2010

aa) Entscheidung

In dem dem Urteil des FG Miinchen® zugrunde liegenden Fall strit-
ten die Beteiligten tiber die Bewertung eines Vorteils aus der Gewah-
rung einer Aktienoption im Zusammenhang mit Einkiinften aus
nicht selbststindiger Arbeit sowie den Zuflusszeitpunkt des geldwer-
ten Vorteils. Dem Arbeitnehmer wurden nicht handelbare Aktienop-
tionen vom Arbeitgeber eingerdumt. Der Arbeitnehmer legte diese in
eine GmbH ein, an der er zu 100% beteiligt war. Das Finanzgericht
bestitigte die Ansicht des Finanzamtes, dass die verdeckte Einlage
von als Arbeitslohn zu behandelnden Aktienoptionsrechten im Rah-
men des § 11 Abs. 1 S. 1 EStG keine verduflerungsgleiche Verfiigung
iiber einen geldwerten Vorteil 1.S.d. § 11 Abs. 1 S. 1 EStG darstelle.
Insofern versagte das Finanzgericht dem Arbeitnehmer den Zufluss in
dem Zeitpunkt der Einlage der Optionen in die GmbH, und rechnete
ihm die Ausiitbung der Optionsrechte durch die in seinem Alleinei-
gentum befindlichen GmbH zu, so dass der geldwerte Vorteil erst im
Zeitpunkt der Einbuchung der Aktien aus der Ausiibung der Opti-
onsrechte gegeben sei, da dadurch der Wert der GmbH des Arbeit-

nehmers gestiegen sei.

bb) Bedeutung fiir Private-Equity-Transaktionen

Im Rahmen von Management-Beteiligungsmodellen kommt es im-
mer wieder vor, dass nicht der Manager selber Vertragspartei ist, son-
dern eine —im Regelfall von ihm beherrschte — GmbH. Eine solche
Gestaltung wird etwa aus Gesichtspunkten der vorweggenommenen
Erbfolge oder aufgrund der Tatsache gewihlt, dass Manager im Rah-
men eines Secondary Buy-Out regelmif3ig einen Teil ihrer Exit-Erlose
reinvestieren miissen. Dieses Reinvestment kann dann, abgesehen von
der durch den pauschalen Betriebsausgabenabzug entstehenden Steu-
er, quasi aus unversteuertem Geld aus der Kapitalgesellschaft heraus
erfolgen. Insofern bekriftigt das FG Miinchen auch nochmals die
Rechtsauffassung, dass allein durch den Umstand, dass ein Vermo-
gensgegenstand nicht unmittelbar, sondern mittelbar iiber eine Betei-
ligung an einer Kapitalgesellschaft gehalten wird und sich daraus
unterschiedliche steuerliche Belastungen hinsichtlich Héhe und Zeit-
punkt ergeben, kein Gestaltungsmissbrauch begriindet wird. Im Ubri-
gen bestitigt das Finanzgericht in seiner Entscheidung den schon
frither vom BFH aufgestellten Grundsatz, dass die Verfiigung tiber
Anspriiche aus dem Arbeitsverhiltnis nichts an der personellen
Zurechnung der Einkiinfte aus dem Arbeitsverhiltnis dndert. Eine
Abtretung solcher Anspriiche aus dem Arbeitsverhiltnis fithrt nicht
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dazu, dass der Tatbestand der Einkunftserzielung nunmehr vom Ab-
tretungsempfinger verwirklicht wird.”®> Sofern demnach Einkiinfte
aus einem Arbeitsverhiltnis vorliegen, konnen diese nicht allein
durch die Tatsache, dass diese nunmehr tiber eine Kapitalgesellschaft
gehalten werden, umqualifiziert werden.

3. Bewertungsfragen: Die Urteile des BFH

vom 29.7.2010
a)  Entscheidungen
In zwei Entscheidungen®® vom 29.7.2010 hatte sich der BFH mit Fl-
len zu befassen, in denen ein Arbeitnehmer in engem zeitlichen Zu-
sammenhang mit einem Borsengang Aktien seines Arbeitgebers er-
worben und dabei einen Preis bezahlt hat, der wesentlich niedriger
war als der kurze Zeit spiter realisierte Borsenpreis. Nach den Fest-
stellungen des BFH in seinen Urteilen ist der gemeine Wert nicht bor-
sennotierter Anteile an einer Kapitalgesellschaft nur dann nicht aus
Verkdufen der vergangenen zwolf Monate abzuleiten, wenn nach den
Verduflerungen, aber vor dem Bewertungsstichtag besondere objekti-
ve Umstinde hinzutreten, die dafiir sprechen, dass diese Verkiufe
nicht mehr den gemeinen Wert der Aktien zum Bewertungsstichtag
reprasentieren. Solche besonderen objektiven Umstdnde hat der BFH
in den entschiedenen Fillen darin gesehen, dass noch vor dem Bewer-
tungsstichtag ein Borsengang beschlossen wurde und die beauftragten
Emissionsbanken noch vor dem Bewertungsstichtag konkrete und
verbindliche Aussagen zum Unternehmenswert gemacht und Dritten
prasentiert hatten. In der unter dem Aktenzeichen VI R 30/07 geftihr-
ten Entscheidung kam hinzu, dass es eine Vereinbarung zwischen
dem Arbeitnehmer und dem Arbeitgeber gab, nach der dem Arbeit-
nehmer die Aktien auch als Ausgleich fiir eine relativ geringe laufende
Lohnzahlung gewihrt wurden, so dass die Gewihrung der Aktien
auch nach den Vorstellungen beider Parteien Vergiitungsbestandteil
fiir den Arbeitnehmer sein sollte.

b)  Bedeutung fiir Private-Equity-Transaktionen

Fiir Private-Equity-Transaktionen diirften die Urteile keine einschnei-
dende Bedeutung haben, da die vom BFH zu beurteilenden Sachver-
halte nicht dem typischen Verlauf von Private-Equity-Transaktionen
entsprechen. Letztlich wird die Beteiligung des Managements an der
Zielgesellschaft hiufig schon im Zeitpunkt des Erwerbs des Zielunter-
nehmens durch das Akquisitionsvehikel oder kurz danach implemen-
tiert. Dann ist auf die Bewertung im Rahmen dieser Transaktion ab-
zustellen, denn es ist eine Referenztransaktion i.S.d. § 11 Abs. 2
BewG gegeben, da die Transaktion im gewohnlichen Geschiftsverkehr
und unter drittiiblichen Bedingungen stattfindet. Dartiber hinaus
handelt es sich bei Managementbeteiligungen nicht um Vergiitungs-
bestandteile und diese werden nicht gewihrt, um ein ,vergleichsweise
niedrigeres Gehalt“ auszugleichen. Das ergibt sich allein schon da-
raus, dass die sich beteiligenden Manager mit ihrem aus eigenem Ver-
mogen investierten Kapital im Risiko stehen und ein Totalverlust
nicht auszuschlieflen ist. Gerade in Zeiten der Finanzkrise hat es zahl-
reiche Insolvenzen von Firmen im Eigentum von Finanzinvestoren
gegeben, bei denen alle Gesellschafter ihr eingesetztes Kapital voll-
stindig verloren haben.

33 Ausfihrlich hierzu Hohaus/Weber, in: Liicke/Schaub, Vorstand der AG, 2. Aufl. 2010, S. 85 ff.
34 FG Miinchen, 20.10.2010 - 9 K 3804/08, EFG 2011, 702; die Revision ist zugelassen.

35 BFH, 23.1.1985 — | R 64/81, BStBI. 11 1985, 330.

36 BFH, 29.7.2010 — VI R 30/07, BStBI. I 2011, 68; BFH, 29.7.2010 - VI R 53/08, BFH/NV 2011, 18.
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lll. Fazit

Die Entscheidung des OLG Miinchen veranschaulicht, welche Bedeu-
tung Informationsanspriiche von Kommanditisten in GmbH & Co.
KG, die als Beteiligungsvehikel von Manager-Investoren dienen, ha-
ben konnen.

Anhand der Entscheidungen des BFH zur dienstlichen Veranlassung
von Vorteilen wird deutlich, dass kritisch zu priifen ist, wenn die Fi-
nanzverwaltung eine Zuwendung an einen Arbeitnehmer trotz ander-
weitiger Rechtsbeziehungen als dienstlich veranlasst qualifiziert. Dies
gilt auch dann, wenn fiir ab dem 1.1.2009 erworbene Beteiligungen die
wirtschaftliche Relevanz der Abgrenzung von Einkiinften aus nicht
selbststandiger Arbeit und Kapitalbeteiligung weniger gravierend ist. Es
bleibt die Einsicht: Auch einem Manager ist zuzugestehen, dass er sich
wie ein fremder Dritter an ,,seiner“ Anstellungsgesellschaft beteiligt.

Die jiingsten Entscheidungen zur Ermittlung des Zuflusszeitpunktes
tragen weiter zur Klarung des relevanten Zeitpunktes bei. Vor allem
ist und bleibt die Aussage des BFH wesentlich, dass schuldrechtliche
Verfiigungsbeschrinkungen wie Haltefristen und Verkaufssperren den
Zufluss nicht verhindern. Zur Beantwortung der Frage, wann der Be-
glinstigte wirtschaftliche Verfiigungsmacht iiber einen Vorteil erlangt,
sind die Voraussetzungen der jeweils anwendbaren Rechtsordnung
sorgfiltig zu priifen.

Dr. Stephan Degen, Maitre en Droit, RA/StB

Aufgrund der Bewiltigung der Folgen aus der Finanzkrise und im
Hinblick auf die gegenwirtige Eurokrise empfiehlt es sich, die Ent-
wicklungen zur Bewertung von Managementbeteiligungen weiterhin
mit besonderer Aufmerksambkeit zu verfolgen.

// Autoren

Dr. Benedikt Hohaus, seit 1998 RA und FAStR, ist seit
2005 Partner bei P+P Pollath + Partners, Miinchen.
Seine Tatigkeitsgebiete umfassen die gesellschafts- und
steuerrechtliche Beratung von Private-Equity-Investoren
und Managementteams im Zusammenhang mit Ma-
nagement Buy-Outs und Managementbeteiligungen.

Dr. Christoph Weber, LL.M., EMBA, ist seit 2008 Rechts-
anwaltim Miinchener Biiro von P+P Pdllath + Partners. Er
berdt Unternehmen, Investoren und Manager in M&A-,
Private-Equity- und Venture-Capital-Transaktionen sowie
in gesellschaftsrechtlichen Fragestellungen mit Schwer-
punktin den Bereichen Managementbeteiligungen und
Vorstandsvergiitung.

Das Steuerabkommen zwischen Deutschland und
der Schweiz - eine Alternative zur Selbstanzeige?

Das am 21.9.2011 unterzeichnete DBA Schweiz enthadlt u.a. in Teil 2 die
Regelung iiber die anonymisierte pauschale Nachversteuerung von Ver-
mogenswerten, die eine in Deutschland ansédssige natiirliche Person auf
Schweizer Konten/Depots hélt, sowie alternativ eine Regelung zur ,frei-
willigen Meldung”, die als Selbstanzeige gilt. Der vorliegende Beitrag
zeigt die praktischen Folgen auf und behandelt nicht zuletzt die Frage
nach Rechtsbehelfsmaglichkeiten.

. Systematik des Abkommens

Am 21.9.2011 haben die Finanzminister der Bundesrepublik Deutsch-
land und der Schweiz das Steuerabkommen zwischen Deutschland
und der Schweiz' unterzeichnet. Nach Art. 1 des Steuerabkommens®
soll durch ,bilaterale Zusammenarbeit der Vertragsstaaten die effekti-
ve Besteuerung der betroffenen Personen in der Bundesrepublik
Deutschland sichergestellt werden®. Zur Umsetzung einer effektiven
Besteuerung sieht das Abkommen folgende drei MaSnahmen vor, vgl.
Art. 1 Abs. 2:
1. Teil 2 des Abkommens: Anonymisierte Nachversteuerung von Ver-
mogenswerten, die eine in Deutschland ansissige natiirliche Person
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auf Schweizer Konten/Depots hilt. Die Nachversteuerung ist der
Regelfall, alternativ dazu kann sich die betroffene Person dafiir ent-
scheiden, dass ihre Daten (insbesondere ihre Identitit und Bankda-
ten) im Rahmen einer sog. ,freiwilligen Meldung® an die zustindi-
gen deutschen Behorden weitergeleitet werden. Stellen die deut-
schen Behorden fest, dass die Person Steuern hinterzogen hat, gilt
die freiwillige Meldung ab dem Zeitpunkt der Ermichtigung zur
freiwilligen Meldung als wirksame Selbstanzeige mit den Rechtsfol-
gen der §§ 371, 398a AO. Die Durchfithrung der Nachversteuerung
bzw. freiwilligen Meldung fithrt zur Abgeltung der bis Ende 2012
entstandenen Steueranspriiche des deutschen Fiskus.

2. Teil 3 des Abkommens: Zahlung einer Abgeltungsteuer fiir Ertrige
und Gewinne, die natiirliche Personen mit Sitz in Deutschland auf
Vermogen erzielen, das auf Schweizer Konten/Depots gehalten
wird. Die Abgeltungsteuer bezieht sich auf ab dem 1.1.2013 ent-
standene Steueranspriiche.

Im Folgenden beziehen sich alle Artikelangaben auf das Steuerabkommen vom 21.9.2011, soweit sich
aus dem Text nichts anderes ergibt.
Im Folgenden beziehen sich alle Artikelangaben auf das Steuerabkommen vom 21.9.2011, soweit sich
aus dem Text nichts anderes ergibt.

[N]
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