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Verbilligt erworbene Managementbeteiligungen fihren im Ver-
auBerungsfall nicht automatisch zu Einkiinften aus nichtselbst-
standiger Tatigkeit, wenn ein erhebliches Verlustrisiko besteht.

Sweet Equity in Form disproportional gezeichneter Kapitalin-
strumente ist kein Indiz fir Einkiinfte aus nichtselbststandi-
ger Tatigkeit bei VerauBerung der Managementbeteiligung.

Die Entscheidung des FG Baden-Wirttemberg befasst sich mit
einer typischen Managementbeteiligungsstruktur, wie sie v.a.
bei Investments durch Private Equity Fonds gewahlt wird. Der kla-
gende Manager hatte 2006 die Moglichkeit erhalten, eine solche
Beteiligung zu erwerben. In diesem Zusammenhang wurden typi-
sche Regelungen, wie MitverauBerungspflicht, MitverauBerungs-
recht, Verfligungsbeschrankungen und ein Leaver Scheme, ver-
einbart. Bereits 2007 kam es zum Borsengang des Unterneh-
mens, durch den der Manager einen VerduBerungsgewinn
realisieren konnte. Im Rahmen der steuerlichen Prifung des
Sachverhalts hatte der Manager fir 2006 einen geldwerten Vor-
teilim Zusammenhang mit dem Erwerb der Beteiligung akzeptiert
und versteuert. Fiir 2007 stellte sich die Steuerfahndung auf den
Standpunkt, dass der realisierte VerauBerungserlos als Einkom-
men aus nichtselbststandiger Tatigkeit zu versteuern sei. Daflr
stlitzte sie sich insbesondere auf die Tatsache, dass aufgrund der
disproportionalen Zeichnung von Kapitalinstrumenten durch den
Manager im Verhéltnis zum Investor ein Uberproportionaler Ver-
auBerungsgewinn realisiert werden konnte.

Die Entscheidung des FG Baden-Wirttemberg steht in einer Rei-
he mit mehreren finanzgerichtlichen Entscheidungen zur Be-
steuerung von Managementbeteiligungen. Zwar sind bereits eini-
ge hochstrichterliche Entscheidungen zu éhnlichen Sachverhal-
ten ergangen (zuletzt BFH, 4.10.2016 - IX R 43/15, BStBI. I
2017, 790). Eine gesicherte Rechtsprechung liegt aber noch
nichtvor. Gegenstand der Auseinandersetzung ist regelmaBig die
Frage, ob Einklnfte aus Managementbeteiligungen Arbeitslohn
darstellen konnen oder ob es sich doch um Kapitaleinkiinfte han-
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delt. Furdie Abgrenzung hat der BFH in der o. g. Entscheidungins-
besondere darauf abgestellt, ob der Manager die Beteiligung zum
Verkehrswert gekauft und auch wieder verkauft hat, und ob er ein
effektives Verlustrisiko aus der Beteiligung getragen hat.

Dieser Linie folgt hier auch das FG in seinem Urteil. Es sieht
durchaus eine Verbindung zum Arbeitsverhéltnis. Aber auch im
entschiedenen Sachverhalt reicht diese nicht aus, um das dane-
ben selbststandig begriindete Sonderrechtsverhaltnis Kapitalbe-
teiligung zu Uberlagern. Dies gilt trotz des vergiinstigten Erwerbs
der Beteiligung. Denn nach Auffassung des Gerichts gibt es kei-
nen Grundsatz, wonach Gewinne aus verbilligt erworbenen Mit-
arbeiterbeteiligungen als Vorteile aus dem Dienstverhéltnis zu
qualifizieren seien. Starke indizielle Wirkung flr die Besteuerung
als Kapitaleinkommen erkennt das Gericht dagegen im vollen
Verlustrisiko der Beteiligung.

Besonders praxisrelevant an dieser Entscheidung ist jedoch die
Auseinandersetzung des FG mit den disproportional gezeichne-
ten Kapitalanteilen (sweet equity). Obwohl sich aus der dispro-
portionalen Zeichnung der Kapitalinstrumente durch den Mana-
ger im Vergleich zum Investor ein héherer Gewinn ergab, er-
kannte das Gericht den VerauBerungsgewinn des Managers als
Einkommen aus Kapitalvermdgen an. MaBgeblich fir die Beurtei-
lung war dabei die unstreitig gleiche Ausgestaltung der Kapital-
instrumente von Manager und Investor (so schon FG Baden-
Wirttemberg, 9.5.2017 - 5 K 3825/14, EFG 2017, 1880, rkr.;
a.A. FG Baden-Wirttemberg, 26.6.2017 - 8 K4018/14, DStRE
2019, 5, Rev. eingelegt, Az. BFH VIIIR 21 /17). Als obiter dictum
weist das Gericht jedoch darauf hin, dass im Fall von Sweet Equi-
ty ein geldwerter Vorteil bei Erwerb der Beteiligung zu prifen sei.
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