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An die Leser

Die finanzielle Beteiligung der Mitarbeiter am Arbeit gebenden Unternehmen
ist in den letzten 30 Jahren in Europa zu einem wichtigen politischen Thema ge-
worden. Auch in Deutschland erscheint es in regelmaBigen Zeitabstinden auf der
politischen Agenda, verschwindet dann jedoch ebenso schnell wieder. Einerseits
wird Mitarbeiterbeteiligung (MAB) als ein Mittel zur Férderung einer stirkeren
Zusammenarbeit zwischen Unternehmensleitung, Inhabern und Arbeitnehmern
gesehen, das langfristig zu einer Reduzierung der Konflikte am Arbeitsplatz und
zu einer hoheren Effizienz, Produktivitit und Flexibilitdt fiihrt. Andererseits finden
sich sowohl Unternehmen als auch Arbeitnehmer in Deutschland im européischen
Vergleich zahlenmifBig im hinteren Drittel wieder.

Fokus: Beteiligungsgesellschaft

Dies gilt vor allem fiir die Beteiligung am Kapital der Unternehmen und hier

insbesondere fiir die Vermittlung einer solchen Beteiligung {iber Beteiligungs-

gesellschaften, die in anderen Léndern gang und gibe sind. Dabei wird der An-
teilserwerb regelméBig iiber einen treuhdnderischen Fonds vermittelt und durch

eine zusitzlich zum Arbeitsentgelt gewihrte Erfolgsbeteiligung finanziert. Im

Gegensatz zu herkdmmlichen Beteiligungsmodellen bietet die Einschaltung einer

Beteiligungsgesellschaft vor allem hinsichtlich der Mitwirkungsrechte fiir Arbeit-

nehmer Potenzial:

B Einerseits erhalten sie als vollwertige Gesellschafter umfassende Moglich-
keiten der Beteiligung an den Entscheidungsprozessen.

B Andererseits werden die Anteile gebiindelt, d. h. die Arbeitnehmer kdnnen
mit einer Stimme sprechen, wenn es um die Vertretung ihrer Interessen als
Mitarbeiter und als Miteigentiimer geht.

Die Beteiligungsgesellschaft als echte Gesellschafterin hat Mitentscheidungs-,

Kontroll- und Informationsrechte, die z. B. bei der stillen oder Kommanditbe-

teiligung aufgrund ihres Charakters als Finanzierungsinstrument gerade nicht

gewdhrt werden. Natiirlich richtet sich der Umfang dieser Rechte nach dem Ge-
sellschaftsvertrag, ihre tatsdchliche Bedeutung in der Unternehmenspraxis nach

der Beteiligungshéhe und ihre Ausiibung nach der Art ihrer Vermittlung, d. h.

nach dem konkreten Beteiligungsmodell. Vor {iberzogenen Erwartungen soll daher

an dieser Stelle ausdriicklich gewarnt werden. Dariiber hinaus ist natiirlich zu
beachten, dass die ,,On-top“-Beteiligung nicht iiber moderatere Lohnerhéhung

»eingepreist™ wird.
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Erweiterung von Mitbestimmung und Betriebsverfassung?

Fiir die individuelle Kapitalbeteiligung wie fiir die Kapitalbeteiligung {iber eine

Beteiligungsgesellschaft ergeben sich u. a. folgende Fragestellungen:

B Bedeutet Mitarbeiterkapitalbeteiligung zwingend wachsende Mitbestimmung?
Kann sie entkoppelt vereinbart werden und wenn ja, in welchen Grenzen?

B Wie verhilt sich die Mitarbeiterkapitalbeteiligung im Fall von Umstrukturie-
rungen insbesondere beim Betriebsiibergang nach § 613a Abs. 1 S. 1 BGB?

B Wie sicht es mit der Regelungskompetenz der Tarifvertragsparteien und der
VerfassungsmaBigkeit tarifvertraglicher Regelungen der Mitarbeiterkapitalbe-
teiligung sowie arbeitskampfrechtlichen Fragen aus?

Die Mitwirkungsrechte der Arbeitnehmer als Gesellschafter treten natiirlich neben

die gesetzlichen Arbeitnehmerrechte aus Mitbestimmungs- und Betriebsverfas-

sungsrecht. Jedoch ist zu beachten, dass insbesondere kleinere Unternehmen re-

gelméBig nicht mitbestimmt sind und mitunter auch keinen Betriebsrat haben. Hier

sind vor allem bei geringer Kapitalquote der Arbeitnehmer ihre realen Einfluss-

moglichkeiten beschrinkt. Bei Zwischenschaltung einer Beteiligungsgesellschaft

wird die Kontrolle {iber die Gesellschaftsanteile gebiindelt und treuhdnderisch

iibertragen; ein gewihlter Treuhénder iibt im Auftrag der Arbeitnehmer die Stimm-

rechte aus.

Schaffung einer Diskussionsgrundlage

Ein Grund der erwihnten Umsetzungsdefizite ist, dass es in der bisherigen Dis-
kussion nicht gelungen ist, Unternehmen die positiven Finanzierungseffekte einer
Mitarbeiterkapitalbeteiligung nahe zu bringen. Jedoch ist die Partizipation der
Belegschaft am Kapital eines Unternehmens gerade in Zeiten restriktiverer Kre-
ditvergabepolitik durchaus eine interessante Finanzierungsquelle zur Schaffung
bankenunabhéngigen Kapitals. Daher wird die Kapitalbeteiligung auch eingehend
im Hinblick auf ihre finanzwirtschaftlichen Effekte betrachtet. Von wesentlichem
Interesse sind dabei Fragestellungen der bilanzpolitischen, steuerlichen und liqui-
ditatsgenerierenden Effekte einer Teilhabe am Unternehmenskapital.

Auch Arbeitnehmervertreter und Gewerkschaften tun sich noch schwer, eine klare
Positionierung zu dem Thema zu finden. Aus ihrer Sicht stellen vor allem die
Gefahr eines Verlusts des Beteiligungskapitals sowie die Frage der Ausgestaltung
von Mitentscheidungsrechten Probleme dar, die es zu 16sen gilt. Daher wird un-
tersucht, wie ein zukunftsfahiges Modell einer Mitarbeiterkapitalbeteiligung in
Deutschland aussehen konnte, das sowohl fiir die Arbeitnehmer- als auch fiir die
Unternehmensseite ein ausgewogenes Chancen- und Risikoverhéltnis aufweist.
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Dariiber hinaus werden konkrete Vorschldge zur Reform des Mitarbeiterkapital-
beteiligungsgesetzes unterbreitet.

Aufbau und Anspruch der Studie

Systematische Forschungsarbeiten, die interdisziplinér arbeitsrechtliche, gesell-
schaftsrechtliche, finanzwirtschaftliche und steuerliche Aspekte eines solchen Mo-
dells behandeln, gibt es in dieser Form bislang nicht. Diese Herangehensweise
ist daher auch ausschlaggebend fiir den Aufbau des Buches und erfordert eine
gewisse ,,Verklammerung®: Nach der Einfiihrung in das Thema und den gesell-
schaftspolitischen Begriindungszusammenhang folgt zunéchst ein Kapitel (1),
das die Leser in die bei Verwendung einer Beteiligungsgesellschaft wichtigsten
Fragestellungen einfiihrt. Der Schwerpunkt liegt hierbei auf der Frage, inwieweit
sich Mitsprache- und Informationsrechte komplementér zu Mitbestimmung und
Betriebsverfassung einrichten lassen. Dabei wird jeweils die Beteiligungsgesell-
schaft mit zwei traditionell weit verbreiteten Modellen, der stillen Beteiligung
und der Kommanditbeteiligung, verglichen, um die Leser auf die spezifischen
Ausfithrungen der einzelnen Kapitel zu Arbeitsrecht (2), Gesellschaftsrecht (3)
Finanzierung (4) und Besteuerung (5) vorzubereiten.

Vor diesem Hintergrund leistet das Buch in Form einer vollstdndigen ersten Ana-
lyse dieser Teilaspekte die Voraussetzung fiir die Umsetzung eines entsprechenden
Modells unter Verwendung einer Beteiligungsgesellschaft in der Praxis sowie fiir
eine weiterfithrende Debatte. Die hier zur Verfiigung gestellten umfassenden Hin-
tergrundinformationen im Sinne eines Leitfadens fiir Praktiker aufzubereiten bleibt
einem zweiten Schritt vorbehalten. In Anbetracht der Komplexitédt der Thematik
beschrénkt sich die Darstellung auf die GmbH als Beteiligungsgesellschaft; an-
dere Rechtsformen wie etwa die Genossenschaft sind damit nicht ausgeschlossen,
um das skizzierte Ergebnis zu erreichen. SchlieBlich sei hervorgehoben, dass im
Fokus der Ausfiihrungen die Situation der Unternehmensnachfolge steht. Weitere
Gestaltungssituationen, wie etwa im Zusammenhang mit Unternehmenssanierung,
dem Ausscheiden eines ,,dissidenten Gesellschafters oder einer strategischen Be-
teiligung, werden nicht eingehend behandelt.

Jens Lowitzsch
Berlin / Frankfurt (Oder) im Juli 2013
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Prof. Dr. Jens Lowitzsch, Prof. Dr. Dr. h.c. Herwig Roggemann

Einfiihrung

l. Gesellschaftspolitischer Regelungsbedarf

Zu den Grundbedingungen menschenwiirdigen Lebens in der Zivilge-

sellschaft als Leistungsgesellschaft gehort ein Mindestmal an sozialer  Teithabe alier Ar-

Gerechtigkeit als Leistungsgerechtigkeit. Dies ist aus deutscher ebenso ﬁ;ﬁ;’fg Z;'};arf " fm

wie aus europdischer Sicht weithin anerkannt. Dies Ziel ist auf Dauer Sozidlstaats

nicht, jedenfalls nicht allein durch den staatlichen Ausgleich von Teil-

habedefiziten aus Haushaltsmitteln erreichbar. Vielmehr ist es Aufgabe des Sozi-

alstaats der Leistungsgesellschaft, die politischen und rechtlichen, insbesondere

auch steuerrechtlichen Rahmenbedingungen fiir eine angemessene und d. h. leis-

tungsgerechte materielle Teilhabe aller Arbeitenden am Arbeitserfolg zu schaffen.

Dabei geht es im Ergebnis nicht um ,,Umverteilung*, sondern um den auf eigener

Leistung beruhenden, legitimen Anteil der Arbeitenden an gemeinsamer Wert-

schopfung.

Nun sind Einkommen und Eigentum samt den daraus erwachsenden o
Ungleichheit in der

Lebenschancen in jeder offenen, marktwirtschaftlichen Gesellschafts-  Einkommens- und

. . . .- . . Eigentumsverteilung

ordnung ungleich verteilt.! Ungleichheit ist ein Bestandteil der Verfas-

sung der Freiheit, da die Menschen nun einmal sehr verschieden sind. Daraus

folgt, wie von Hayek (1971, S. 107) zutreffend bemerkt, dass gleiche Behandlung

meist zu einer Ungleichheit ihrer tatsédchlichen Lage fiihrt. Wie viel Ungleichheit

in der Einkommens- und Eigentumsstruktur eine demokratische Gesellschaft er-

tragen kann oder als Entwicklungsantrieb sogar ertragen sollte, ist umstritten.

Einigkeit besteht allenfalls insoweit, dass die Stabilitdt der politischen, wirtschaft-

lichen und rechtlichen Ordnung auf Dauer ein bestimmtes Maf} an Solidaritit und

Verteilungsgerechtigkeit voraussetzt.

Einen wichtigen Beitrag kann hier die Mitarbeiterkapitalbeteiligung .. .

leisten, d. h. die Mdglichkeit, als Arbeitnehmer am Unternehmenserfolg  blieb véllig hinter den

. . . e Erwartungen zuriick

nicht nur als Lohnempfinger, sondern auch als Teilhaber zu partizipie-

ren und somit selbst zum (Mit-)Eigentiimer zu werden. Das Mitarbeiterkapitalbe-

teiligungsgesetz von 2009 (MKBG) stellte einen Schritt in die richtige Richtung

1 Hierzu und zum Folgenden vgl. die Ausfiihrungen bei Roggemann 2011 und 2010, S. 44 ff., 57 ff.
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dar, blieb jedoch in mehrfacher Hinsicht weit hinter den in der vorangegangenen
Diskussion gedufBerten und begriindeten Forderungen zuriick.

1. Hintergrund — Mitbestimmung von Mitbeteiligung entkoppelt

. Die revolutiondre Forderung nach der Vergesellschaftung des Produk-
s tiveigentums stieB 1918 in Deutschland auf Ablehnung. Auch ein Ge-
Beteiligung am setzentwurf zur Mitarbeiterbeteiligung scheiterte 1919. Dagegen wurde

Produktivkapital minimal

ein Betriebsritegesetz 1920 angenommen. An dieser Schwerpunktset-
zung auf Beteiligung an Entscheidungsprozessen hat sich bis heute nichts gedn-
dert. Wihrend die Beteiligung am Produktivkapital allenfalls ein Schattendasein
fristete, entwickelte sich die Mitbestimmung zu einem Erfolgsfaktor in Deutsch-
land.

Strukturelles Defizit Die immaterielle Beteiligung der Arbeitnehmer, d. h. die Mitwirkung

immaterieller Beteiligung an Entscheidungen im Unternehmen, hat ein strukturelles Defizit: Sie
bietet den Arbeitnehmern keine Teilhabe an miterarbeiteten Wertsteigerungen und
Gewinnen der Unternehmen, d. h. an Eigentum schaffendem Eigentum. Daran hat
auch fast ein Jahrhundert Mitbestimmung nichts Wesentliches gedndert.

Nach 1945 starker Nach 1945 trat die erneute Forderung nach Vergesellschaftung der In-

f;’vifiﬁ:ﬁi;’ffuﬁ;"z , dustrie (Ahlener Programm der CDU von 1947) in der Bundesrepublik,

Vermogensbildung anders als in der DDR, bald zuriick. Stattdessen standen Konzepte zur
Integration der abhingig Erwerbstitigen in die soziale Marktwirtschaft mittels
Sparférderung und ,,Vermogensbildung in Arbeitnehmerhand* im Vordergrund.
Die ,,Volksaktie” sollte ihre Erwerber zu ,,Wirtschaftsbiirgern einer echten Wirt-
schaftsdemokratie* machen. Das Durchschnittseinkommen stieg im Nachkriegs-
deutschland allein bis Anfang der 1960er Jahre um ungeféhr das Vierfache (Erhard
1964, S. 77 ff., 208 ff.).

Ungeachtet zahireicher  Nichtsdestotrotz war diese Entwicklung ungeachtet zahlreicher Forder-
Fordermafinahmen kaum
breiter Aufbau privater

Vermigen 1959; Vermdgensbildungsgesetz 1961, 1965, 1970; Vermdgensbeteili-
gungsgesetz 1982, 1986, 1998) nicht von einem entsprechenden breitgestreuten

mafBnahmen (Wohnungsbauprdmiengesetz 1959; Sparpramiengesetz

Aufbau privater Vermogen begleitet. Im Gegenteil 6ffnete sich die Wohlstands-
schere sowohl bei den Einkommen, aber vor allem bei den Vermdgen in der
Folgezeit. Seit der Vereinigung der beiden deutschen Staaten 1990 hat sich die
zunehmende Einkommensungleichheit und wachsende Eigentumskonzentration
nur noch verstirkt. Damit wird das bisherige sozialstaatliche Gleichgewicht in
Frage gestellt.
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2. Partizipationsdefizite des marktwirtschaftlichen Sozialstaats

In Deutschland hat die als ,,Gerechtigkeitsliicke™ kritisierte Ungleich-
heit der Einkommensentwicklung, verbunden mit auBlerordentlicher

,, Gerechtigkeitsliicke
hat in Deutschland stark
zugenommen

Konzentration von Eigentum und Vermdogen, in den vergangenen Jahrzehnten

stark zugenommen (Grabka/Frick 2007, S. 665 ff.; Grabka/Frick 2009,

S. 53 ff;

Grabka/Frick 2010, S. 2 ff.; Rosinus 2009, S. 23 f.,, 27, 32, 51, 63, 83; Geiller
2010). Diese negative, dem gesellschaftlichen Ziel sozialer Gerechtigkeit offen-

sichtlich zuwiderlaufende Entwicklung hat sich, wie der jiingste Armuts- und
Reichtumsbericht der Bundesregierung von 2012 (Deutscher Bundestag (Hg.)

2012) ausweist, weiter verstarkt.

Hinweis: Rund zehn Prozent der erwachsenen Deutschen besitzen
nach neueren Untersuchungen (siehe ebenda) iiber 60 Prozent des
gesamten Nettovermdgens in Hohe von 5.4 Billionen Euro. Die
reichsten 20 Prozent der Bevolkerung kommen auf rund 80 Prozent
des Vermogens. Gleichzeitig teilen sich 30 Prozent der Deutschen
die restlichen 20 Prozent des Vermdgens, wihrend rund 50 Prozent
kein Vermogen oder Schulden haben.

Ein derartiges Maf3 an Ungleichverteilung des Eigentums ist kein ,,Na-
turgesetz* der sozialen Marktwirtschaft, sondern Folge ihrer zuneh-

20 Prozent besitzen

80 Prozent des Netto-
vermaogens, 50 Prozent
haben keines

Folge unzureichender
rechtlicher Rahmen-
bedingungen

mend unzureichenden rechtlichen Rahmenbedingungen und damit ein zentrales

Problem sozialstaatlicher Rechtspolitik (vgl. Merz 2009, S. 19 ff., 23).
Dass - insbesondere dauerhafte - ungleiche Verteilungsstrukturen des
Privateigentums dazu fithren konnen, dass der sozialstaatliche Grund-
konsens unterschwellig in Frage gestellt wird, ist weithin anerkannt.
Die jlingsten Forschungsergebnisse von Wilkinson und Pickett (2009)

Ungleichheit

geht mit geringer
Lebenserwartung und
hoher Kriminalitdtsrate
einher

stellen einen direkten Zusammenhang zwischen Ungleichheit und sowohl geringer

Lebenserwartung als auch hoher Kriminalitétsrate fest, und zwar unabhingig vom

Wohlstand des jeweiligen Landes.

Von Seiten der Okonomen wird seit langem darauf hingewiesen, dass
eine ungleichgewichtige Verteilungspolitik die Massenkaufkraft und die
soziale Sicherheit schwicht und damit negative Langzeitwirkungen auf

Ungleichgewichtige
Verteilungspolitik die
Massenkaufkraft und die
soziale Sicherheit

den Wirtschaftskreislauf entfaltet. Unter dem Titel ,,Einkommensumverteilung
schwécht privaten Verbrauch® bestétigen die neuesten Zahlen fiir die Bundesre-

publik genau diesen Befund: ,,Im Abschwung sparen, im Aufschwung ausgeben

- das ist das klassische Wechselspiel von Sparquote und privatem Verbrauch. Im
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jiingsten Konjunkturzyklus indes gab es eine aulergewdhnliche Entwicklung:
Die Einkommen der privaten Haushalte stiegen, aber auch die Sparquote ging
nach oben. Doch dieser Trend geht allein auf das Konto der obersten Einkom-
mensgruppen: Wahrend die untere Hélfte der Haushalte iiberhaupt nicht spart,
konnten Spitzenverdiener stetig mehr Geld zuriicklegen.“ (Brenke 2011, S. 2-12)

3. Arbeit versus Kapital — ein ungleiches Verhaltnis

Die Produltivitiit Unsere soziale Marktwirtschaft, als Eigentiimergesellschaft konstituiert,

Z‘I‘Z’;"Z%ﬁf’dfe‘:’je’f"’”ﬁ ist gleichzeitig immer auch eine Nichteigentiimergesellschaft (vgl. Rog-

Produktivkapitals immer  gemann 1997, S. 194 f., 225 f.). Nichtsdestotrotz beklagt der Philosoph

weter zurick Peter Sloterdijk Mitte 2009 in der FAZ die Ausbeutung der Produktiven
durch die Unproduktiven, unter Verweis auf die eine Hilfte der Biirger unserer
Gesellschaften als ,,Bezieher von Null-Einkommen oder niedrigen Einkiinften,
die von Abgaben befreit sind und deren Subsistenz weitgehend von den Leistun-
gen der steueraktiven Hilfte abhdngt™ (Sloterdijk 2009a, vgl. auch Sloterdijk
2009b, 2010). Sloterdijk fragt nicht, warum eine Hélfte der Bevdlkerung die Ver-
mogenswerte besitzt, von der die andere Hélfte abhéngt. Ein Blick auf die Ursa-
chen der oben genannten Eigentumskonzentration hilft weiter. Es handelt sich um
einen im Wesentlichen asymmetrisch verlaufenden Aneignungs- und Konzentra-
tionsprozess. Eine kleine Leistungselite hiingt in einer progressiven Dynamik die
arbeitende Masse ab, die sich in der ,,Produktivitétsfalle der Arbeitskraft™ wieder-
findet. Die Produktivitdt menschlicher Arbeitskraft bleibt hinter der des Produk-
tivkapitals immer weiter zuriick. Letzteres ,,arbeitet” zwar nicht, hat aber in Form
von Maschinen, Grundstiicken, Ressourcen einen stetig steigenden Anteil an den
Produktionsprozessen.

Missverhiltnisse Im Ergebnis kommt den Eigentiimern des Produktivkapitals daher auch
der Eigentums- und
Einkommensstruktur

(gD FE halten die Eigentlimer der Arbeitskraft einen proportional immer ge-

ein immer grofer werdender Anteil des Einkommens zu. Dagegen er-

ringeren Teil des Ergebnisses. Privateigentum ist hier der verteilende Arm der
freien Marktwirtschaft und der durchschnittliche kapitallose Arbeitnehmer ist auf
das Eigentum an seiner Arbeitskraft beschriankt. Missverhéltnisse der Eigentums-
und Einkommensstruktur hdngen also zusammen. Die Eigentumskonzentration
verschirft die oben beschriebene Dynamik der Einkommen: .,...die verfiigbaren
Einkommen wurden mehr und mehr aus den Einkiinften aus Unternehmertétig-
keit und Vermdgen gespeist, und die Lohneinkommen blieben deutlich zurtick.*
(Brenke 2011, S. 2-12)
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Hinweis: Zwischen 1991 und 2006 gingen die Einkiinfte aus ab-
hingiger Erwerbstitigkeit von 70 auf ungefihr 59 Prozent zuriick,
die Lohnquote sank von 73 Prozent im Jahre 1993 auf 65 Prozent
im Jahre 2007. Einkommen aus Vermogen und Unternehmensté-
tigkeit stiegen allein 2003 bis 2007 um 37,6 Prozent, wihrend die
Arbeitnehmereinkommen nur einen Zuwachs von 4,3 Prozent ver-
zeichneten (Quelle: Begriindung zum Gesetzentwurf der Bundes-
regierung: Gesetz zur steuerlichen Forderung der Mitarbeiterkapi-
talbeteiligung ,,Mitarbeiterkapitalbeteiligungsgesetz* vom 7. Mirz
2009, Deutscher Bundestag, 16. WP, Drucks. 16/10531, S. 11).
Insgesamt sind die Nettorealeinkommen der Arbeitnehmer in den

letzten zwei Jahrzehnten gesunken (Quelle: Bontrup 2009, S. 2 ff.).

4. Deutschland international im hinteren Mittelfeld

Nur rund zwei Prozent der deutschen Unternehmen bieten Kapitalbe-
teiligung und rund zehn Prozent Gewinnbeteiligung an; nach Schétzung
der AGP aus dem Jahr 2009 sind dies 4.275 Unternehmen mit rund
2.274.000 Mitarbeitern und einem Beteiligungskapital von 11,6 Mrd.

Nettorealeinkommen
der Arbeitnehmer

in den letzten zwei
Jahrzehnten stetig
gesunken — Einkommen
aus Vermogen und
Unternehmenstditigkeit
steigen

Mitarbeiterbeteiligung
in Deutschland im
europdischen Vergleich
unterentwickelt

€. Im europdischen Vergleich ist die Mitarbeiterbeteiligung in Deutschland unter-
entwickelt. In Frankreich z. B. waren es Ende 2009 etwa 230.000 Unternehmen,
die kombinierte Plane mit etwa 11,8 Mio. Beteiligten Arbeitnehmern anboten.? 13
Prozent der Beteiligungsunternehmen bieten Gewinn- und Kapitalbeteiligung an;

von allen Unternehmen in Deutschland sind dies nur ein Prozent; rund 12 Prozent

aller Beschéftigten nehmen an Gewinn- und drei Prozent an Kapitalbeteiligungs-

programmen teil (Quelle: IAB-Kurzberichte 2006-2009).

Dies ldsst vermuten, dass in Deutschland die Bedingungen offenbar
—entgegen allen politischen Absichtserklarungen — so unattraktiv sind,
dass Mitarbeiter hier, im Gegensatz zu anderen EU-Léndern, kaum

Diskrepanz

zwischen politischen
Absichtserkldrungen und
der Realitit der MAB

Anreize sehen, ihren Anspruch auf Teilhabe am gemeinsam erarbeiteten Wirt-

schaftsergebnis wahrzunehmen.

Wenn Unternehmen in Deutschland sich jedoch entscheiden, eine Ge-
winn- und Kapitalbeteiligung zu praktizieren, tun sie dies in groem
Umfang. 62 Prozent ihrer Beschiéftigten sind am Gewinn beteiligt und
46 Prozent am Kapital. Dabei ist die Zahl der beteiligten Mitarbeiter

Zahl beteiligter
Mitarbeiter in der
BRD in auslindischen
Unternehmen deutlich
grofer als in deutschen

2 Vgl. die entsprechenden Angaben der Association Francaise de Gestion Financiere (AFG) fiir

2011.
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in auslédndischen (insbesondere franzdsischen oder britischen) Unternehmen in
Deutschland signifikant groBer als in deutschen Unternehmen.

5. Krise, feindliche Ubernahme und Nachfolgeproblem im
Mittelstand

Strategische Beteiligung 1€ Tinanzielle Mitarbeiterbeteiligung kann zur Uberwindung wirt-
f;:];"n b:;;’;;’z:’;; y schaftlicher Krisen oder Abwendung drohender Insolvenz beitragen.
Unternehmenspoliik  Wenn Unternehmen auf die Unterstiitzung der Mitarbeiter (Personalab-
bau, Arbeitszeitausweitung, Entgeltverzichte usw.) angewiesen sind, ist es moglich,
die Arbeitnehmerbeitrdge durch Kapitalbeteiligung zu kompensieren (Apitzsch,
2009, S. 1 £, 30 ff.; so auch Menrad 2005, S. 16 ff.; Leuner 2009, S. 39 ff.; Wag-
ner 2008, S. 21 ff,;151 ff.; Hexel 2009; AGP-Mitteilungen 2010, Nr. 1, S. 3). Dem
Europidischen Wirtschafts- und Sozialausschuss (EWSA) zufolge ist dabei eine
nachhaltige Losung gefragt, ,.die die Arbeitnehmer, die ihren Arbeitsplatz und
ihren Lohn behalten haben, langfristig an der Erholung des Unternehmens und
der Wirtschaft teilhaben lasst™ (Initiativstellungnahme SOC 371 vom 21. Oktober
2010). Eine daraus resultierende strategische Beteiligung der Arbeitnehmer wird
dariiber hinaus in der Regel einen nachhaltigen Einfluss auf die Unternehmens-
politik haben. In boérsennotierten Gesellschaften mit groBem Aktienstreubesitz
kann bereits ein Anteil von fiinf Prozent am Unternehmenskapital bei gebiindelter
Stimmrechtsausiibung durch die Arbeitnehmer als Kapitaleigner ausreichen. Der
franzosische Gesetzgeber sieht zehn Prozent als Mindestanteil fiir die obligatori-
sche Mitarbeiterkapitalbeteiligung bei der Privatisierung von Staatsbetrieben vor.?
Mitarbeiterbeteilimng i€ gilt auch in Fillen drohender feindlicher Ubernahme bei einer
;’;}'l'i‘: oon ; ;l‘eli:z;ZZher Mitarbeiterkapitalbeteiligung von mehr als fiinf Proze?t; Minderheits-
Ubernahmen aktiondre unterhalb dieser Grenze konnen von dem Ubernehmer aus
dem Unternehmen gedringt werden (sog. ,,Squeeze-Out“-Grenze). Mitarbeiter-
kapitalbeteiligung kann dann bei koordinierter Stimmrechtsausiibung einer den
Unternehmens- und Arbeitnehmerinteressen widersprechenden Ubernahme durch
Finanzinvestoren oder strategische Investoren entgegenwirken, zumindest deren
Bedingungen mitgestalten: ,,Wenn wir die Mitarbeiterbeteiligung schon vor Jah-
ren ausgebaut hitten, gidbe es heute in dem einen oder anderen Fall ganz andere
Konstellationen* (Bundeskanzlerin Merkel, Interview in ,,Impulse* vom 23. Ja-
nuar 2008). Ein Negativbeispiel ist hier die weder von Arbeitnehmern noch vom

3 Vgl. das Léanderprofil Frankreich im PEPPER-IV-Bericht (Lowitzsch/Hashi/Woodward 2009).
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Management gewollte Ubernahme des deutschen Baukonzerns Hochtief durch
die spanische ACS. Als Positivbeispiel ist die dsterreichische voestalpine AG zu
nennen, die sich aufgrund der Mitarbeiterkapitalbeteiligung erfolgreich gegen die
Ubernahme durch Magna wehrte, wobei in Osterreich die ,,Squeeze-Out“-Grenze
bei zehn Prozent liegt.
Die Europdische Kommission weist darauf hin, dass sich im Zusam- 4z 4 1 5sung
menhang mit der Alterung der européischen Bevolkerung ein Drittel der ~ des Problems der
Unernehmensnachfolge
Unternehmer in der EU, und zwar iiberwiegend jene, die Familienun-
ternehmen leiten, in den nidchsten zehn Jahren aus dem Geschéftsleben zuriickzie-
hen wird. Das bedeutet eine enorme Zunahme von Unternehmensiibertragungen,
durch die bis zu 690.000 nicht bérsennotierte Unternehmen und 2,8 Mio. Ar-
beitsplétze jahrlich betroffen sein werden. Kleinunternehmen und der Mittelstand
als groBter Arbeitgeber sind ein wesentlicher Faktor in der Arbeitsmarktpolitik.
Damit verbunden ist auch die Frage, ob die vom Generationswechsel betroffenen
Unternehmen und die damit zusammenhéngenden Arbeitspldtze erhalten bleiben
konnen. Auch in derartigen Fillen lassen sich mithilfe von Beteiligungsmodellen
Losungen entwickeln, die den Interessen von Alteigentiimern und Mitarbeitern
besser gerecht werden als die Ubernahme durch unternehmensfremde Investoren.

Hinweis: In Deutschland suchen rund 71.000 Unternehmer — vor allem mittel-
stdndische Familienunternehmen — jihrlich einen Nachfolger (Quelle: Institut
fiir Mittelstandsforschung 2009). Mit diesem Unternehmensnachfolgebedarf
konfrontiert kann ein entsprechend ausgestaltetes MAB-Modell als Nachfol-

gekonzept greifen.

6. Gegenargument ,,doppeltes Risiko“

Hauptgegenargument ist das sog. ,,doppelte Risiko* des Verlustes von =~ o
Eigentiimerfreiheit

Beteiligungsvermdgen und Arbeitsplatz im Falle der Insolvenz des nur in Verbindung mit

Unternehmens (so etwa der Wissenschaftliche Beirat beim BMWi mit <&

Schreiben vom 17. April 2008 an den Minister; a. A. Dietmar Hexel 2009). Dieses

Argument trifft zu, kann jedoch durch entsprechende Ausgestaltung der Beteili-

gung weitgehend oder ganz entkriftet werden. Privateigentum verbindet Recht

und Risiko wirtschaftlicher Nutzung und Verfligungsmacht. Diese 6konomische

und rechtliche Mehrfachfunktion garantiert Eigentiimerfreiheit nur in Verbindung

mit Risikotragung. Eigentum ohne Risiko liefe auf eine Fehlkonstruktion hinaus,
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wie sie unter anderem Vorzeichen von den staatssozialistischen Rechts- und Wirt-
schaftsordnungen letztlich erfolglos versucht wurde.
e — Das rechtfertigt nicht, dem weitaus groBten Teil, ndmlich 97 Prozent
o IEZ;I;ZZZZ:?"@ der Beschiftigten in Deutschland, die Teilhabe an Wirtschaftseigentum
kapitalbeteiligungen durch mangelnde Rahmenbedingungen so zu erschweren und zu mar-
ginalisieren, wie es bislang der Fall ist. Einzelne Landesgesetzgeber in Berlin,
Thiiringen, Rheinland-Pfalz haben Programme zur Risikoentlastung von Mitar-
beiterkapitalbeteiligungen aufgelegt, wihrend das MKBG 2009 dazu schweigt.

Hier ist Nachbesserung geboten.

7. Das MKBG 2009 — Zur Kritik des Gesetzes

Ziel: Flexible Der Ausbau der Mitarbeiterkapitalbeteiligung konnte den Weg in eine
Zi’;ﬁ;‘;i;‘i;‘fe e Gesellschaft der Miteigentiimer in einem marktwirtschaftlichen Sozi-
alstaat 0ffnen, den eine flexible Teilhaberendite der Arbeitnehmer zu-
nehmend entlastet. Das bisherige gesetzliche Instrumentarium (etwa das VermBG)
kann das ebenso wenig bewirken, wie das MKBG 2009. (Zur Gesetzeskritik ndher
Roggemann 2011, S. 51f.; 2010, S. 131 ff.) Dieses rief in zahlreichen Punkten

Kritik hervor, wurde als ,,bestenfalls halbherzig* und ,,Flop* bezeichnet. Seine

Angebote sind nicht im erwarteten MaBle angenommen und bald erstmals korri-

giert worden (durch das Gesetz zur Umsetzung steuerlicher EU-Vorgaben sowie

zur Anderung steuerlicher Vorschriften vom 8. April 2010).

B Das MKBG entspricht nicht seinem Namen. Es handelt sich nicht um einen
neuen Gesetzgebungsakt, sondern — vom strukturell fehlerhaften Fondskon-
zept abgesehen — nur um die Fortschreibung steuerbegiinstigender Vorschrif-

Lediglich Fortschreibung €1 des EStG, VermBG, InvG, InvStG in Form eines fiir Normalleser
iﬁ::;ffﬁ%ﬁ;migwder kaum verstindlichen Artikelgesetzes. Es fehlen bei einem Gesetz von
so anerkannter Bedeutung eine Gesetzeszielbestimmung (Gegenbei-
spiel: Arbeitsforderungsgesetz), Definitionsnormen, Anwendungsvorausset-
zungen und Klarstellungen im Verhiltnis zum Arbeitsrecht (Beispiele:

BetrVG, MitbestG, TVG) und zum Gesellschaftsrecht.

B Die Beschriankung auf ein Beteiligungsmodell hat das Umsetzungsgesetz 2010
gestrichen. Nunmehr sind die Tarifparteien nicht gehindert, Rahmenverpflich-
tungen zum Angebot von Beteiligungsmodellen durch Tarifvertrag einzuge-

hen. Damit kann dem Zustand abgeholfen werden, dass es bislang an
f,’,‘;ff,’;’,";;",fz’,‘;’jfef” tarifvertraglichen Regelungen zur Beteiligung der Arbeitnehmer weit-
il gehend fehlt. Mit der Forderung von Kapitalbeteiligung trifft der Ge-
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setzgeber zwar das strukturelle Kernproblem: die Eigentumsfrage. Gleichwohl
tragt die Ausklammerung der meistpraktizierten Erfolgsbeteiligung kaum zur
Ausbreitung von Beteiligung bei. Dies gilt umso mehr, als der EWSA gerade
Modelle, in denen der Erwerb einer Kapitalbeteiligung durch eine Erfolgsbe-
teiligung finanziert wird, als Zukunftstrend formuliert hat (sogenannte inve-
stive Erfolgsbeteiligung).

B Als steuer- und sozialabgabenfreie ,,Uberlassung von Vermogensbeteili-
gungen® gilt nur der geldwerte Vorteil durch den Sachbezug eines Anteils am
Arbeit gebenden Unternehmen.* Den Hauptmangel stellt der geringe Umfang
des Freibetrages in Hohe von 360 € jahrlich dar. Dieser gehort mit zu den

geringsten vergleichbarer EU-Staaten und verspricht wenig Wir-  Geringer Unmfang des
d Freibetrages in Hohe

kung. Dies gilt auch bei Ausnutzung der sich aus Vermdgens- und ™57 & et

Beteiligungsforderung ergebenden Kombinationsmdglichkeiten
gemil EStG und VermBG. Bessere Erfolgsaussichten, die MAB nachhaltig
zu fordern, hitte eine signifikante Erhhung. In anderen EU-Staaten wie Frank-
reich oder Grofbritannien bewegt sich die Foérderung etwa beim Zehnfachen des
deutschen Forderbetrags. Den grofen Einfluss der Steuergesetzgebung auf die
Entwicklung der MAB belegen das britische, franzosische, dsterreichische und
amerikanische Beispiel (Lowitzsch/Spitsa 2008, S. 92).

B MAB erfiillt eine Ausgleichsfunktion bei Uberfiihrung von Eigentum des
Staates oder der Kommunen, d. h. mittelbaren ,,Volkseigentums® aller Staats-
biirger, in Privateigentum einzelner. Das beriicksichtigte die Wirtschaftspolitik
in den Anfangsjahren der sozialen Marktwirtschaft, als vor einem e
halben Jahrhundert die (Teil-)Privatisierung der groBen Staatsun-  bedingungen im Kontext
ternchmen (Preussag 1959, Volkswagen 1961, Veba 1965) begann. orgeren "
Dieser sozialstaatliche Kontext der Privatisierung wurde aus dem
Auge verloren. Es fehlt im MKBG die Verpflichtung staatlicher und kommu-
naler Eigentiimer, bei der Privatisierung den Mitarbeitern einen Mindestkapi-
talanteil (Beispiel Frankreich: zehn Prozent) zu Vorzugsbedingungen anzubie-
ten. Thr Fehlen wihrend der Privatisierung der Staatswirtschaft der ehemaligen
DDR und der folgenden Privatisierungskampagnen in den alten Bundeslandern
verfehlt den sozialstaatlichen Verfassungsauftrag.

4 Siehe das Schreiben des BMF vom 8. Dezember 2009 zur lohnsteuerlichen Behandlung der
Uberlassung von Vermdgensbeteiligungen ab 2009, BStBI. 12009, S. 1513; Plenker 2009, S.
176 ff.
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B Die einzige Neuerung des MKBG, das Fondsmodell des ,,Mitarbeiterbeteili-
gungs-Sondervermogens*, gehort zu den meistkritisierten Regelungen und hat
sich als bisher nicht praxistauglich erwiesen. Gleichwohl kénnte ein verdn-

el ¢z dertes, vereinfachtes Fondsmodell eine Alternative fir kleinere Unter-
. Mitarbeiterbeteiligungs- . . . . . .
Sonderverméigens nicht nehmen und solche Fille bieten, in denen unmittelbare Mitarbeiterka-

praxistauglich pitalbeteiligung nicht praktikabel ist.’

Il. Systematische Ubersicht

Die zwei wichtigsten Aspekte der mit der Beteiligung von Mitarbeitern im wei-
teren Sinne verbundenen Rechte sind Kontrolle - Teilhabe an Entscheidungspro-
zessen - und Unternehmensergebnis - finanzielle Partizipation.

Finanzielle Pastizipation: Der Begriff ,,finanzielle Partizipation® umfasst alle Modelle, die zu-

Gewinnbeteiliging und  sdtzlich zu dem festgelegten Gehalt eine variable Einkommensquelle

e darstellen, die direkt oder indirekt mit den Gewinnen oder einem ande-
ren Maf3 der Unternehmensleistung verbunden ist. Hauptcharakteristikum dieser
Boni ist, dass sie spezifisch an das Unternehmensergebnis gekniipft sind und nicht
nur einen vorher festgesetzten Teil des Gehalts darstellen. Es gibt zwei Wege, wie
Arbeitgeber die finanziellen Resultate verbesserter Unternehmensleistung an ihre
Arbeitnehmer weitergeben kdnnen: Gewinnbeteiligung auf der einen und Kapital-
beteiligung auf der anderen Seite. Hinsichtlich der Gewinnbeteiligung ist zwischen
Erfolgsbeteiligung und Leistungslohn zu unterscheiden. Da eine Finanzierung
einer Kapitalbeteiligung aus Leistungslohn uniiblich ist, wird im Folgenden - wo
erforderlich - nur auf Erfolgsbeteiligung Bezug genommen.

5 Zur Kritik und zu Reformvorschldgen insbesondere in Bezug auf das Fondsmodell ausfiihrlich
Lowitzsch/Spitsa/Roggemann/Waas 2009.
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Abb. 1: Formen der Beteiligung von Mitarbeitern in weiterem Sinne

Ob das jeweilige Modell der finanziellen Beteiligung mit einer Beteili-
gung an Entscheidungsprozessen verbunden ist, hdngt von den Rechten
ab, die den Mitarbeitern im Rahmen des Modells gewéhrt werden bzw.

gesetzlich gewéhrt werden miissen.

Gesetzlich gewdhrte
Rechte zur Beteiligung an
Entscheidungsprozessen

e  ob die Beteiligung direkt oder indirekt ist;

Hinweis: Bei der Mitarbeiterkapitalbeteiligung werden diese Rechte ne-
ben den zwingenden gesetzlichen Vorschriften zu Mitbestimmung und
Betriebsverfassung in erster Linie durch das Gesellschaftsrecht vermittelt und
vor allem dadurch bestimmt,

e  ob mit dem Eigentum an Anteilen bzw. Aktien Stimmrechte und ande-
re Kontrollrechte verbunden sind;

e ggof. von der Form der Beteiligungsgesellschaft (z. B. GmbH,
Treuhand, Stiftung oder Genossenschaft).

Bei der Gewinnbeteiligung besteht grundsétzlich keine Verbindung zur
Teilhabe an Entscheidungsprozessen. In der Praxis werden solche Pléne
jedoch oft als ein Teil eines weitergehenden Beteiligungsprogramms,

Gewinnbeteiligung
vermittelt grundsdtzlich
keine Mitwirkungsrechte

das auch verschiedene Informations- und Kontrollrechte der Belegschaft bein-

haltet, eingefiihrt.
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1. Fokus: Kapitalbeteiligung

Kapitalbeteiligung ist eine der beiden grundlegenden Formen der finan-
ziellen Partizipation. Die Aufbringung der Mittel kann arbeitnehmer-
oder unternechmensbezogen sein.

Aufbringung der Mittel

B In ersterem Fall konnen die Arbeitnehmer einerseits unmittelbar oder mittelbar
Arbeimehmerbezogen:  OCSClIschaftsanteile kaufen (Eigenkapitalbeteiligung) und andererseits
Anteilskauf, Darlehen, — dem Unternehmen Geld leihen oder Schuldverschreibungen des Unter-
Schuldverschreibungen K . .

nehmens erwerben (was zu einer Erhéhung der Verschuldung fiihrt =
Fremdkapitalbeteiligung).

B Ist die Mittelaufbringung unternechmensbezogen, werden den Arbeitnehmern

zusétzlich zum Lohn Anteile unentgeltlich zugewendet. Liquiditétsef-

Unternehmensbezogen
- Unenigeltliche fekte fiir das Unternehmen entstehen dann nur, wenn diese Zuwendung
Zuwendung von Anteilen . . . .
direkt steuerlich gefordert wird.

B In der Praxis kommen oft Kombinationen aus den beiden genannten Formen
In der Praxis hiufig vor, etwa wenn der Arbeitgeber fiir jede vom Arbeitnehmer gekaufte
fombiery Aktie eine weitere gratis dazugibt oder beim Kauf ein deutlich erméBig-

ter Kaufpreis gewahrt wird.

a) Eigen- versus Fremdkapital

Mezzanine-Kapital: Eine Beteiligung iiber die Konstruktion einer stillen Gesellschaft, durch
Stille Gesellschaft,
Wandelanleihen,

Genussrechte als auch zu Gesellschaftskapital fiihren (sogenannte mezzanine Kapi-
talformen). Ob die jeweilige Beteiligungsform eher den Charakter von Eigen- oder
von Fremdkapital aufweist, ist im Einzelfall anhand verschiedener Kriterien zu
iiberpriifen.

Wandelanleihen oder Genussrechte kénnen sowohl zu externem Kapital

) » Eine mezzanine Beteiligung wird meist dann gewihlt, wenn einerseits
Mezzanine Beteiligung:

Hohe Verzinsung ohne  die Vorteile einer Eigenkapitalbeteiligung gewlinscht sind (z. B. Erho-
T hung der Bonitdt) und andererseits die Mitsprache in unternehmeri-
schen Belangen zeitweise oder dauerhaft eingeschrankt bleiben soll. Vorteil fiir
den Arbeitnehmer ist, dass die mezzaninen Gelder wirtschaftlich als Eigenkapital
anzusehen sind und daher im Regelfall auch entsprechend hoch verzinst werden.
Eine Schuldverschreibung oder ein Mitarbeiterdarlehen als Fremdkapital hat die-
sen Effekt nicht und ist folglich meistens auch niedriger verzinst. Die Hohe des
jeweiligen Zinssatzes richtet sich dabei nach der Kreditwiirdigkeitseinschétzung
eines Unternehmens. Folglich sind auch Fille moglich, in denen Fremdkapital

an Unternehmen mit niedriger Bonitét vergeben wird und dass dann mit einem
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enorm hohen Zins ausgestattet ist. Andererseits erhalten die Beteiligten aber auch
nicht die Mitspracherechte eines vollwertigen Gesellschafters. Bei der Beteiligung
iiber Mezzanine-Kapital sind die Geldgeber insofern als Eigenkapitalgeber zweiter
Klasse anzusehen, fiir die nicht die Mitsprache im Unternehmen zéhlt, sondern
die Aussicht auf ein erhohtes Einkommen.®

Beteiligung am ‘ + Schuldverschreibung -

Fremdkapital * Mitarbeiterdarlehen

: + Stille Beteiligung
Mez??mne * Wandelanleihe _
Beteiligung

* Genussrecht

» Belegschaftsaktie

Beteiligung am * GmbH-Anteil
Eigenkapital + Genossenschaftsanteil

* Neu: Employee Stock
Ownership Plan

zunehmende Informations- und
Mitwirkungsrechte

Abb. 2: Kapitalbeteiligung im Uberblick

Hinweis: Im Fall der Fremdkapitalbeteiligung erwerben die Arbeitnehmer (zu-
néchst) keine Beteiligung am Gesellschaftskapital; ihre Einkiinfte bestehen
dann

e aus der Riickzahlung des Darlehens und den Zinsertrégen;

e anfinglich aus Zinsertrdgen und zu einem spéteren Zeitpunkt aus
Dividendenausschiittungen, wenn eine Umwandlung des Darlehens
in Unternehmensanteile vorgesehen ist (Wandelschuldverschreibung);
ein Riickzahlungsanspruch der eingebrachten Gelder erfolgt nach
Wandlung in Eigenkapital nicht mehr.

Die Position als Fremdkapitalgeber ist vor allem im Insolvenzfall als  Fremdkapitalbeteiligung:
vl q: . . P Vorrangige Befriedigung

grundsitzlich vorteilhafter anzusehen, da die Forderungen der Glaubi- ;7 o0 w0 0

ger im Vergleich zu denen der Gesellschafter im Insolvenzverfahren geringere Verzinsung

und insbesondere bei der Verwertung der Konkursmasse vorrangig behandelt

6 Vgl. ausfiihrlich zur Mitarbeiterkapitalbeteiligung mittels mezzaniner Kapitalformen Kapitel 4
I1I. 2-4.
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werden.” Da beteiligte Mitarbeiter aber kein unternehmerisches Risiko tragen, ist
die Verzinsung von Fremdkapital im Regelfall geringer als bei der Beteiligung
am Eigenkapital.

b) Direkte und indirekte Beteiligung

Ist die Beteiligung indirekt und wird durch eine Beteiligungsgesellschaft vermit-
telt, bietet dies vor allem hinsichtlich der Mitwirkungsrechte fiir Arbeitnehmer
Potenzial:

B Einerseits erhalten die Arbeitnehmer als vollwertige Gesellschafter umfas-
sende Moglichkeiten der Beteiligung an den Entscheidungsprozessen.

B Andererseits werden durch die Holdingstruktur die Arbeitnehmeranteile ge-
biindelt, d. h. die Arbeitnehmeranteilseigner kdnnen mit einer Stimme spre-
chen, wenn es um die Vertretung ihrer Arbeitnehmerinteressen und ihrer In-
teressen als Mit-Unternehmer geht.

B Die Beteiligungsgesellschaft als echte Gesellschafterin des Zielunternehmens
hat Mitentscheidungs-, Kontroll- und Informationsrechte, die bei Beteili-
gungen, die lediglich zur Unternehmensfinanzierung eingesetzt sind, gerade
nicht gewahrt werden.

In der Praxis bei In der Praxis berechtigt jedoch weder direkte oder indirekte Mitarbei-

f"gg":‘e‘fc’;“rg’:;z["g“”g tereigenkapitalbeteiligung die Belegschaftsaktiondre zwangsldufig zur

Mitspracherechte Teilhabe an Entscheidungsprozessen im Unternehmen. Mitarbeiter kon-
nen Aktien mit oder ohne Stimmrecht erhalten, und sie haben geringe Kontroll-
moglichkeiten, wenn ihre Aktien von treuhdnderischen Vermogensverwaltern
gehalten werden, die vom Management ernannt und nicht von der Belegschaft
gewdhlt werden.

Keine Mitspracherechte  Aktienoptionen, Stock Appreciation Rights sowie virtuelle Beteiligun-
wenn zuniichst nur
schuldrechtliche

Anspriiche Beteiligungen, bei denen es zunichst nur zu schuldrechtlichen Ansprii-

gen und Phantom Stocks oder ,,Performance-Cash*“-Pléne sind indirekte

chen kommt; ob dann eine Kapitalbeteiligung erfolgt (etwa bei Ausiibung der
Option) oder nicht (Auszahlung des Wertgewinns der Phantom-Aktie) hingt vom
Einzelfall ab. Allen ist gemeinsam, dass — wie bei der reinen Gewinnbeteiligung
— keine Mitwirkungs- oder Informationsrechte gewéhrt werden.

7 Dennoch ist es auch beim Fremdkapital durchaus moglich, dass in der Insolvenz aufgrund feh-
lender Insolvenzmasse keine Riickzahlungen an den Kapitalgeber mehr erfolgen oder seine For-
derungen nur noch mit sehr geringen Quoten bedient werden.
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2. Abgrenzung zur Erfolgsbeteiligung

Tab. 1: Aligemeiner Uberblick der Unterschiede zwischen Mitarbeiterkapital- und
Mitarbeitererfolgsbeteiligung

Aspekt

Erfolgsbeteiligung

Kapitalbeteiligung

Liquiditat des Zugewinns

Bargeld — hohe
Liquiditat (auRer wenn
Erfolgsbeteiligung aufge-
schoben).

Anteile — Liquiditat hangt von der Méglichkeit
des Verkaufs auf dem Kapitalmarkt ab.

Unmittelbarkeit des
Zugewinns (d. h.
Zeitpunkt, in dem der
Arbeitnehmer dariiber
verfligen kann)

Unmittelbar, wenn
Gewinnanteil bar aus-
gezahlt, aulRer wenn der
Betrag in Sparpléne oder
Anteile investiert wird.

Aufgeschoben in den meisten Plénen (ins-
besondere, wenn Anteile zu einem spéateren
Zeitpunkt erworben werden) mit Ausnahme
der Dividenden.

Verhaltnis zum Gewinn

Direkter Zusammenhang.
Gewinnanteil grundsatz-
lich abhangig von der
Héhe oder dem Zuwachs
des Gewinns.

Indirekter Zusammenhang. Der Wert des
Zugewinns hangt grundsatzlich mit dem
potentiellen Wertzuwachs der Anteile zusam-
men, der seinerseits von der Profitabilitat
abhangt.

Verhéltnis zur
Leistungserbringungs-
periode

Hangt mit der
Unternehmensleistung
im letzten oder laufenden
Finanzjahr zusammen.

Unternehmensleistung nach Erhalt der
Anteile oder Gewahrung von Aktienoptionen
grundsatzlich ausschlaggebend fiir den Wert
des Zugewinns.

Bilanzielle Behandlung

Wird im Regelfall

als Bestandteil des
Arbeitsentgelts erfasst
(obwohl Freibetrage

im Rahmen der
Besteuerung und/oder der
Sozialabgaben mdglich
sein kdnnen); wird in

der Gewinn-und-Verlust-
Rechnung gefiihrt.

Sind im Regelfall kein Bestandteil des
Arbeitsentgelts; werden in der Bilanz erfasst;
4Verluste" eines Unternehmens als Folge der
Wertsteigerungen von Optionen oder von
Disagien beim Erwerb von Anteilen werden
Uiblicherweise nicht in der Gewinn-und-
Verlust-Rechnung berticksichtigt.

Besteuerung

Als Bestandteil des
Arbeitsentgelts
grundsatzlich lohnein-
kommensteuer- und
sozialabgabenpflichtig,
obwohl Freistellungen
und Verglnstigungen
von Gesetzes wegen
maglich (fur Arbeitgeber
und Arbeitnehmer). Fir
Unternehmen i. d. R.
steuerlich absetzbar.

Bei Aktienplanen, die als Position in der
Bilanz eines Unternehmens erfasst wer-
den, gibt es zwar keine unmittelbaren
Steuervergunstigungen fiir die betreffenden
Unternehmen, allerdings kann die direkte
finanzielle Férderung des Anteilserwerbs

von Mitarbeitern u. U. letztlich doch zu
Steuerverglinstigungen fiir das Unternehmen
fuhren; sofern diese Sparplane gesetzlich ge-
regelt sind, fallen diese fiir die Arbeitnehmer
Ublicherweise unter Kapitalertragsteuer und
nicht unter die Einkommensteuer.

Arbeitnehmerrisiko

Risiko, dass die
Betrége kiinftiger
Erfolgsbeteiligung im
Wert schwanken.

Risiko der Wertschwankungen der erworbe-
nen Anteile/Optionen.

Quelle: Pendleton et al. 2001, S. 10.
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3. Beteiligung an den Entscheidungsprozessen und finanzielle
Partizipation

Positive Beziehung Eine positive Beziehung besteht zwischen Unternehmensergebnis und
zwischen Unternehmens-
ergebnis und direkter

giii%i?;fnzzpmzmen dungsprozessen. Einige der jiingsten Ergebnisse (Kruse/Freeman/Blasi
2010; Pendleton/Robinson 2010) lassen den Schluss zu, dass durch

Modelle finanzieller Partizipation geschaffene Anreize wesentlich besser zum

Tragen kommen, wenn sie von groBerer Teilhabe an den Entscheidungsprozessen
begleitet sind. Von den am Unternehmen beteiligten Arbeitnehmern kénnen die

zur gewiinschten Produktivititssteigerung notwendigen Anderungen und Verbes-

der Existenz direkter Beteiligung von Arbeitnehmern an den Entschei-

serungen nidmlich nur dann erwartet werden, wenn diese auch in der Lage sind,
auf die damit verbundenen Entscheidungen Einfluss zu nehmen.

Hinweis: Wéhrend also finanzielle Partizipation den Arbeitnehmern den
Anreiz bietet, sich maximal einzubringen, liefert die direkte Einbindung in die
Unternehmensentscheidungen das Mittel, dies auch zu tun.

MAB ohne Weiteren-  In der Regel wird es einer gewissen Einarbeitungszeit bediirfen, bis

;Yi‘,'ff,“i;fnfgn Arbeitnehmer verstehen, wie ihr individuelles Verhalten am Arbeits-

Enischeidungsprozessen  platz die Profitabilitit des Unternehmens beeinflusst. Dieser Zeitraum

weder geeignet noch

wiinschenswert wird im Falle der Kapitalbeteiligung und der damit verbundenen Be-
teiligung an wirtschaftlichen Entscheidungsprozessen entsprechend ldnger aus-
fallen. Erst das Verstdndnis fiir wirtschaftliche Hintergriinde und Grundlagen der
Entscheidungsfindung (z. B. Fragen der Unternehmensfinanzierung, Lesen eines
Jahresabschlusses, Bewertungsfragen hinsichtlich der Anteile) ermdglichen dem
beteiligten Arbeitnehmer eine echte Teilhabe. In diesem Zusammenhang kommt
Arbeitnehmervertretern wie Betriebsriaten und Gewerkschaften eine wichtige Be-
ratungs- und Qualifizierungsfunktion zu. Daher ist auch die Einfiihrung von Be-
teiligungsmodellen ohne eine gleichzeitige Schulung und Weiterentwicklung der

Beteiligung an den Entscheidungsprozessen weder geeignet noch wiinschenswert.

4. Die Entwicklung der finanziellen Mitarbeiterbeteiligung auf
EU-Ebene

Anhaltendes Interesse fiir 1€ finanzielle Mitarbeiterbeteiligung hat in den vergangenen beiden
LS o e Y Jahrzehnten anhaltendes Interesse in der EU ausgeldst. Sie stand seit
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der ersten Publikation des PEPPER-Berichts (Uvali¢ 1991) im Mittelpunkt der
Aufmerksamkeit der Europdischen Kommission. Mit der Empfehlung zur MAB
des Jahres 19928 ermutigte der Rat alle Mitgliedsstaaten, diese zu aktivieren. In der
Bemiihung, das Thema voranzubringen verdffentlichte die Kommission 2002 eine
Mitteilung zu einem Rahmenwerk fiir die Férderung der finanziellen Mitarbeiter-
beteiligung®. Eine vom Europiischen Wirtschafts- und Sozialausschuss (EWSA)
ausgearbeitete Stellungnahme'® sowie eine Resolution des Europaparlaments'!
mit einem nachfolgenden Bericht des Parlaments unterstreichen die Wichtigkeit
der finanziellen Beteiligung noch, besonders in Bezug auf kleine und mittlere
Unternechmen (KMU).

Um die verschiedenen MAB-Modelle in den EU-Mitgliedsstaaten mit-  pausteinmodelr”
umfasst alle Formen
finanzieller Beteiligung

einander kombinierbar zu machen, hat die EU-Kommission die Ent-
wicklung des sog. Bausteinmodells gefordert, welches alle Formen
finanzieller Beteiligung umfasst. Nach dem Erscheinen einer Reihe von  owoser 2010: Ewsa-
Berichten hat zuletzt der EWSA im Oktober 2010 die Initiativstellung- é’g”é’;’;itiﬁf’ﬁj‘;hze
nahme SOC 371 zur finanziellen Mitarbeiterbeteiligung in der EU  der U
verabschiedet. Der EWSA will mit seiner Initiativstellungnahme das Thema stér-

ker ins 6ffentliche Bewusstsein riicken. Ziel ist es, Europa zu animieren, ein
Rahmenkonzept zu erarbeiten, das den sozialen und wirtschaftlichen Zusammen-

hang Europas fordert, indem es die Anwendung der MAB auf unterschiedlichen

Ebenen erleichtert.

2009 verwies der PEPPER-IV-Bericht (Lowitzsch/Hashi/Woodward g, s ender anstieg von
2009) auf den bedeutenden Anstieg von MAB in den 27 Mitglieds- %f‘(‘)ﬁe’:’ J‘fh"r iU‘” iz
staaten der EU-27 im vergangenen Jahrzehnt. Im Zeitraum 1999-2005

wuchs der Anteil der Unternehmen, die Aktienprogramme anbieten, welche allen
Arbeitnehmern offen stehen, um fiinf Prozentpunkte von durchschnittlichen 13

auf 18 Prozent, im Fall von Profit-Sharing-Formen um sechs Prozentpunkte von

8 Empfehlung des Rates vom 27. Juli 1992 zur Forderung der Beteiligung der Arbeitnehmer an
den Betriebsertrdgen (einschlieBlich Kapitalbeteiligung), 92/443/EWG, Amtsblatt Nr. L 245 vom
26. August 1992 S. 0053 - 0055.

9 Europdische Kommission, 5. Juli 2002, KOM(2002) 364 endgiiltig.

10 Stellungnahme des EWSA vom 26. Februar 2003 SOC/115 ,,Finanzielle Beteiligung der Arbeit-
nehmer* zur Mitteilung der Kommission ,,Rahmenbedingungen fiir die Férderung der finanziellen
Beteiligung der Arbeitnehmer®, KOM(2002) 364 endgiiltig.

11 EntschlieBung des Europdischen Parlaments vom 5. Juni 2003 zu der Mitteilung der Kommissi-
on iiber Rahmenbedingungen fiir die Forderung der finanziellen Beteiligung der Arbeitnehmer,
KOM(2002) 364 —2002/2243(INI).
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durchschnittlich 29 auf 35 Prozent (CRANET-Angaben'?, nach Gewichtung des
Durchschnitts aller Lander). Im selben Zeitraum wuchs ebenso die Anzahl der
Arbeitnehmer, die tatséchlich an diesen Modellen teilnehmen, wenn auch weniger
rapide.'

12 CRANET E: Cranfield Survey on International HRM (Cranfield School of Management).

13 Angaben: Europidische Erhebung iiber Arbeitsbedingungen: EWCS (European Working Con-
ditions Survey) und EIRO Comparative Study on Financial Participation in the New Member
States (beide durchgefiihrt von der Europédische Stiftung fiir die Verbesserung der Lebens- und
Arbeitsbedingungen - Eurofond).
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Kapitel 1. Arbeithehmerperspektive zur
Mitarbeiterkapitalbeteiligung

Prof. Dr. Jens Lowitzsch, Wiss. Mitarb. Stefan Hanisch, Ass. iur. Natalia Spitsa

Fiir am Unternehmen beteiligte Mitarbeiter sind mit einer Mitarbeiterkapitalbetei-

ligung spezifische Chancen und Risiken verbunden. Hieraus ergeben sich folgende

Fragestellungen:

B Inwiefern konnen sich fiir die beteiligten Mitarbeiter liber positive Einkom-
menseffekte hinaus Vorteile ergeben?

B Wie kann das existierende Risiko des Verlusts der investierten Gelder kom-
pensiert werden?

B  Welche Rolle spielt die Zwischenschaltung einer Beteiligungsgesellschaft?

Arbeitgeber

1. gesellschafts- II. betriebliche II1. unternehmerische
rechtliche Mitbestimmung Mitbestimmung

Mitbestimmung Anteils -
eigner

g e

| > nehmer

Gewerkschaften/Arbeitnehmervertreter

Abb. 3: Das Spannungsfeld: Die Doppelrolle des beteiligten Arbeithehmers

I. Arbeithnehmer-Risiken und Moéglichkeiten zum Ausgleich

Sowohl die Erfolgs- als auch die Kapitalbeteiligung birgt ein gewisses ...~ .
gewinne
Mal an Risiken fiir Arbeitnehmer: Unternehmensgewinne héngen nicht — auch von externen
. . . . . . Faktoren abhdngig
allein vom Arbeitseinsatz des einzelnen Mitarbeiters ab, sondern auch
von den Entscheidungen der Geschéftsfithrung und externen Faktoren, die sich

der Kontrolle der Arbeitnehmer entziehen. Ohne Beteiligung an den Entschei-
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dungsprozessen im Unternehmen sind Arbeitnehmer unter Umsténden riskanten
Manéovern und gefahrlichen Spekulationen der Geschéftsfithrung ausgeliefert,
welche ihre Lohne, Arbeitsplitze und finanzielle Beteiligung betreffen. Das Pro-
blem ist bei Kapitalbeteiligungsmodellen potentiell ernster, da eine schlechte
Unternehmensentwicklung die Anteilswerte vermindert und damit Verluste auf
die Arbeitnehmer iibertrigt.
Arbeitnehmer kennen i Andererseits kennen die Arbeitnehmer ihr Unternehmen besser als
ﬂ’;z::elz:”;':obéf” @ andere Investoren und sind damit in der Lage, ihre Investition besser
einzuschétzen als externe Investoren unter Verwendung lediglich 6f-
fentlicher Informationen, z. B. Geschéftsberichte. Des Weiteren schaffen Kapi-
talbeteiligungsmodelle in der Regel zusétzliche Einkiinfte zum Grundgehalt, was
das Risiko schlieBlich wieder begrenzt. Von Arbeitgeberseite stechen Motive wie
Loyalitdt zum Unternehmen, Verbesserung der Finanzierungssituation, Motivation
der Belegschaft im Vordergrund. Dagegen steht die Einfiihrung von Erfolgsbetei-
ligung héufig im Zusammenhang von Lohnfindung und Tarifverhandlungen. Hier
besteht das Risiko, dass sie missbraucht werden, um Lohnbestandteile zu ersetzen
und Entgelte zu variabilisieren.

1. Risikokonzentration durch Mitarbeiterkapitalbeteiligung?

I dor Prassis MAB . EANES der wichtigsten Argumente gegen Kapitalbeteiligungsmodelle ist,

ein geringer Teil der - dass der Besitz von Anteilen am Arbeit gebenden Unternchmen eine
b schlechte Anlageentscheidung darstelle, weil damit ein ,,doppeltes Ri-
siko* verbunden sei (s. o. Einfithrung 6.). So fithren Kritiker von MAB stets an,
im Falle einer Insolvenz sei neben dem Arbeitsplatz auch das von Arbeitnehmern
eingebrachte Kapital gefahrdet, es komme also zu einer Risikokonzentration. In
der Praxis machen Mitarbeiterkapitalanteile jedoch nur einen geringen Teil der
Ersparnisse von Arbeitnehmern aus und MAB-Modelle hindern Arbeitnehmer
nicht daran, in andere Vermogensanlagen zu investieren. Jede Kapitalanlage ist
mit Risiko verbunden, Eigentum ohne Risiko liefe auf eine Fehlkonstruktion hi-
naus.
Zentral: wird die Viel wichtiger sind hier jedoch zwei weitere Aspekte: einerseits eine

Beteiligung selbst finanziert hewyisste und informierte Anlageentscheidung des Arbeitnehmers und

oder wird sie zusdtzlich . . . i K .

zum Lohn gewihrt andererseits die Frage, ob der Arbeitnehmer die Kapitalbeteiligung
selbst finanziert oder ob sie ihm zusétzlich gewihrt wird. Im letzteren Fall tritt

der Risikoaspekt in den Hintergrund, da der Arbeitnehmer etwas erhilt, was er
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ohne MAB nicht bekdme, ohne dass sein verfiigbares Einkommen davon betrof-
fen ist.

Hinweis: Hinsichtlich des sog. doppelten Risikos muss klar unterschieden
werden zwischen einer Kapitalbeteiligung, die das Arbeitsentgelt unangeta-
stet ldsst (,,on top”), und einer solchen, bei der Lohnbestandteile (Stichwort
,,Lohnumwandlung®, ,,Investivlohn*) oder Ersparnisse der Arbeitnehmer in
das Arbeit gebende Unternehmen investiert werden.

Das Risiko des Arbeitnehmers, dass die Forderung insbesondere durch  gjsixpapsicheriung
méglich, driickt jedoch i.

Insolvenz des Arbeit gebenden Unternehmens untergeht, kann durch O ot

eine Bank abgesichert werden. Hierfiir miisste das Arbeit gebende
Unternehmen ein entsprechendes Entgelt (Risikoprdmie) an das Kreditinstitut
bezahlen.' Die Kosten der Risikoabsicherung driicken jedoch die Rendite, daher
sollte sie nur die fakultative Eigenleistung des Arbeitnehmers betreffen, nicht hin-
gegen die zusdtzlich zum Arbeitslohn gewihrte Erfolgsbeteiligung. Hier entsteht
nidmlich neben dem Lohnrisiko bei Insolvenz kein zusétzliches Risiko (,,0hne das
Mitarbeiterkapitalbeteiligungsmodell bekédme er nichts®).

Dariiber hinaus stehen empirische Belege dafiir, dass MAB im Vergleich zu her-
kommlichen Anlagearten mit vergleichbarer Rendite tatséchlich riskanter ist, noch
aus. Dagegen zeigt eine vor kurzem verdffentlichte Studie zur MAB-Bewertung
von Seiten der Arbeitnehmer, an der tiber 35.000 US-Arbeitnehmer teilgenom-
men haben, dass Risiko in der Praxis kein Hindernis fiir MAB-Modelle darstellt
(Kruse/Blasi/Park 2008). Unter Zuhilfenahme des gleichen Datensatzes (Kruse/
Freeman/Blasi 2010) wurde ermittelt, dass die Bewertung von MAB-Modellen
und Préferenzen von Arbeitnehmern im umgekehrten Verhéltnis zum so genannten
Wirtschafts-Unsicherheits-Index's variiert: je sicherer sich Arbeitnehmer fithlen,
umso grofer ist ihre Bereitschaft, an MAB-Modellen teilzunehmen; des Weite-
ren fithlen sich Arbeitnehmer in Unternehmen, wo eine stirkere Einbindung und
Beteiligung besteht, besonders sicher.

14 Diese Risikoiibernahme ist ein Vorteil des Arbeitnehmers, der als Sachbezug im Sinne von § 19
EStG i. V. m. § 8 Abs. 2 EStG zu den Einkiinften aus nichtselbstdndiger Arbeit zéhlt. Allerdings
sieht § 8 Abs. 2 S. 9 EStG eine Freigrenze in Hohe von 528 € vor. Damit wére die Risikoabsi-
cherung beim Arbeitnehmer steuerfrei und beim Zielunternehmen als Betriebsausgabe steuerlich
abzugsfahig.

15 Drei Komponenten des Wirtschafts-Unsicherheits-Index des Arbeitnehmers sind die Hohe des
festen Jahreslohns eines Arbeitnehmers, das Verhiltnis des Vermdgens des Arbeitnehmers (ab-
zliglich der Schulden) zu seinem festen Jahreslohn und das vom Arbeitnehmer wahrgenommene
Verhiltnis des ihm durch sein Arbeit gebendes Unternehmen gezahlten Lohns zu den von der
Konkurrenz gezahlten Lohnen.
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Daher ist es umso wichtiger, dass Arbeitnehmer auf ihren Arbeitsplatz und die

Organisation ihrer Tétigkeit im Unternehmen Einfluss haben. Dariiber hinaus sind
Einfluss auf Arbeitsplatz gute Beziehungen zwischen Arbeitnehmern und Geschéftsfiihrung mit
und Organisation der  dem Gefiihl, fair behandelt zu werden, wichtige Bedingungen produk-
atighett wichtis tiver Zusammenarbeit und damit positiver Geschéftsentwicklung, die
negative Wirkungen wirtschaftlicher Unsicherheit mindern.

2. Sicherung des Arbeitsplatzes

MAB darf nicht Neben Steigerung der Motivation konnen MAB-Modelle — dhnlich wie

ZSSLI’JZZS’; VSVZZZ um  Kurzarbeit — in der Rezession auch dazu beitragen, durch die Flexibili-

sierung der Gesamtvergiitung den Arbeitsplatz zu sichern. Dies ist fiir

Unternechmen und Mitarbeiter besonders wichtig in Zeiten von Rezession oder

wenn das Unternehmen zu Umstrukturierungen gezwungen wird. Die Flexibilitét

sollte dabei eine Garantie fiir Mitarbeiter sein, durch zeitweise Reduzierung der

Gesamtentlohnung aufgrund entfallender Erfolgsbeteiligung in schlechten Zeiten

ihren Arbeitsplatz zu behalten und dafiir erneut am Gewinn teilzuhaben, wenn

sich die Firma wieder erholt hat. In dieser Situation ist jedoch darauf zu achten,

dass MAB nicht missbraucht wird, um die Lohne zu senken. Geschieht dies nicht,

liegt dann die im Gegenzug fiir den Verzicht auf einen Teil des Lohns oder eine

Tariflohnerhohung gewéhrte gewinnabhédngige Komponente deutlich {iber dem
Verzicht (also z. B. fiinf Prozent gewinnabhéngig bei 2,5 Prozent Verzicht).

Hinweis: Natiirlich kann diese Flexibilitit als Teil einer breit angelegten MAB-
Vereinbarung nur dann Arbeitnehmer und Gewerkschaften liberzeugen, wenn
die Kapitalbeteiligung auch ein hoheres Einkommen in besseren Zeiten ge-
wihrleistet. Unter dieser Bedingung und der Voraussetzung, dass sie nicht
missbraucht wird, um die Léhne zu senken, kann MAB gerade in Krisenzeiten
—in denen Kurzarbeit und Lohnsenkungen sich als pragmatisches Mittel erwie-
sen — zugestimmt werden.

Anteilshesitz garantiers, UNter Berlicksichtigung der Besonderheiten der verschiedenen Formen
dass Mitarbeiter
von erfolgreicher

Unmstrukturierung Belegschaftsaktien jedoch grundsitzlich wirksamer als Erfolgsbeteili-
profitieren

der finanziellen Beteiligung konnen in Zeiten der Umstrukturierung
gung sein. Aktienbesitz bietet eine Garantie, dass die Mitarbeiter von

einer erfolgreichen Umstrukturierung profitieren, weil sie Anteilseigentiimer des
Unternehmens sind. In der Krise wird dabei durch Ausgabe von Mitarbeiteraktien

a4



in Hohe des Lohnverzichts dieser kompensiert. Sind die Aktien zudem mit einem
Stimmrecht verbunden — was eine Voraussetzung solcher Modelle sein sollte —,
konnen die Arbeitnehmer aktiv Entscheidungen mitbestimmen, die die kiinftigen
Strategien des Unternechmens gestalten.

3. Starkung traditioneller Formen der Beteiligung an Entschei-
dungsprozessen (einschlieBlich Kollektivverhandlungen)

Mitarbeiterbeteiligungsmodelle sollen nichts an der Dynamik des Systems der
industriellen Beziehungen dndern, sondern diese im Gegenteil fordern. Konkret
bedeutet dies, dass die traditionellen Formen von Beteiligung (einschlielich Kol-
lektivverhandlungen) gestirkt werden. Dabei ist im Einzelfall und im Hinblick
auf die Hohe der Beteiligung genau zu untersuchen, ob wirklich eine Starkung
erfolgt oder ob es Interessenkonflikte geben kann (siche Kapitel 2).

Im Vergleich zu traditionellen Formen der Beteiligung an Entschei- Mitarboiterbo.

dungsprozessen, d. h. betriebliche Mitbestimmung und Unterneh- eiligungsmechanismen
unterliegen keinen vorab

mens-Mitbestimmung, ist bei der Kapitalbeteiligung der Aspekt von gusieren Regein

Autonomie und Verantwortung hervorzuheben. Mitarbeiterbeteili-
gungsmechanismen unterliegen keinen vorab definierten Regeln, sondern konzen-
trieren sich auf solche, die frei von den Betroffenen definiert werden. Als Partner
des Unternechmens modellieren die (Mitarbeiter-) Aktionére ihre Partnerschaft
mit dem Ziel, dass ihr Unternehmen so erfolgreich wie moglich wirtschaftet.
Dabei ist vorrangiges Interesse, das Gesellschaftsrecht zu respektieren, Regeln der
guten Unternehmensfithrung einzuhalten und durch Kultur und Umfeld bedingte
Vorgaben zu respektieren.

Mitarbeiterkapitalbeteiligung bedeutet nicht unbedingt eine Ubernahme der Ge-
schiftsleitung, sondern etwa auch den Wunsch der Arbeitnehmer nach einem
Stimmrecht (Verantwortung) beziiglich des Eigentums sowie nach einem Dialog
mit den anderen Kapitaleignern. In Unternehmen wie z. B. Handelsbanken, Dexia,
Isbank, BPM, Eircom, AerLingus, Kardemir und Total treten Belegschaftsaktio-
nire (und oft auch Gewerkschaften selbst) als wichtige Aktiondrsgruppe neben
anderen Gruppen von Aktiondren auf.
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Das Ziel ist, dort Hinweis: Das Ziel ist nicht, die Seite der Kapitaleigner zu ersetzen,
eine Rolle spielen

2u kénnen, wo sondern dort eine Rolle spielen zu kdnnen, wo Entscheidungsprozesse
Entscheidungsprozesse . .
stattfinden wr stattfinden und wo die Interessen des Unternehmens und seiner

Mitarbeiter auf dem Spiel stehen. Wo dies geschieht, kann eine neue
Partnerschaft zwischen Arbeit und Kapital entstehen und — dank ei-
nes verbesserten inneren Zusammenhalts — das Unternehmen wett-
bewerbsfahiger und gerechter im Umgang mit seinen Mitarbeitern

werden.

4. Autonomie und Verantwortung: Innovation der Unterneh-
mensfiihrungskultur

Von Seiten der Arbeitnehmervertreter wird der potentielle Interessenskonflikt von
Mitarbeitern kritisiert, der durch die Doppelrolle als einerseits Eigentiimer/Ver-
handlungspartner und andererseits Mitarbeiter entstehen kann. Dabei wird vor
allem argumentiert, die Belegschaftsaktiondre seien mit der Abhédngigkeit ihres
Einkommens und ihres Arbeitsplatzes vom Unternehmenserfolg iiberhdhten Ge-
fahren ausgesetzt (siche oben Abschnitt 1). In jedem Fall sollten Belegschaftsak-
tionére eine klare Vorstellung sowohl von den verbundenen Risiken als auch von
der Tatsache erhalten, dass diese unter Umsténden auch den Weg zu neuen Chan-
cen ebnen.

P Bei einer substantiellen Kapitalbeteiligung sind Belegschaftsaktioné-

Unternehmen mit groffem re in der Lage, die Unternehmensfithrung in einer positiven Weise zu

Streubesitz konnen schon . . . . .
fiinf Prozent Kapital  eeinflussen. Dies ist natiirlich von Unternehmenstyp und -grof3e ab-

gewichiig sein hingig: In einem borsennotierten Unternehmen mit groBem Streubesitz
konnen schon fiinf Prozent Kapitalbeteiligung ausreichen. Arbeitnehmer bilden
dann eine neue Instanz als Gesprédchspartner im Dialog mit dem Finanzmarkt
und beeinflussen die Maflnahmen, mit denen die Geschéftsfiihrung auf den Fi-
nanzmarkt reagiert. Im besten Fall kdnnen sie die Geschéftsfithrung beeinflussen,
langfristige Strategien zu entwickeln und halten so ihre Unternechmen davon ab,
spekulative Geschifte zu titigen. Die Arbeitnehmer konnen somit z. B. zusammen
mit nachhaltig orientierten Pensionsfonds eine neue Art von Investoren werden.
Sie werden dann u. U. in der Lage sein, Manager zu bestellen und dazu beitragen,
dass diese langfristig und nachhaltig wirtschaften.
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5. Die Rolle der Gewerkschaften

Gewerkschaften flirchten oft den Verlust von Macht und Einfluss in Unternehmen

mit erheblichen Mitarbeiterbeteiligungen. Theoretische (Harbaugh 1993; Har-
baugh 2005; Ognedal 1992) und empirische Studien (Pendleton/Robinson/Wilson

1995) in den westlichen Landern haben jedoch keine Hinweise fiir eine negative
Korrelation zwischen der finanziellen Beteiligung und der Stellung der Gewerk-
schaften gefunden. Anstatt die Notwendigkeit von Gewerkschaften auszuschalten,

kann die Mitarbeiterbeteiligung die Rolle der Gewerkschaften im Unternehmen

auf unternehmerischer Ebene zusétzlich neben den gesetzlichen Mitwirkungsrech-

ten ausweiten. Die Bedingungen fiir einen solchen positiven Komplementéreffekt
werden im Weiteren vor allem im Hinblick auf die Verwendung einer Zwischen-
gesellschaft untersucht.

In Deutschland hatten die Gewerkschaften lange Zeit ein gespaltenes ;. ,,...nund hatten
Verhiltnis, insbesondere zur Mitarbeiterkapitalbeteiligung. Im Rahmen  Gewerkschafien lange ein
der Diskussionen um die Verabschiedung des Mitarbeiterkapitalbetei- fﬁf”;?iﬁ'ﬁi?bfiﬁfﬁ"g
ligungsgesetzes 2009 haben sich wichtige Einzelgewerkschaften wie

z. B. die IG BCE grundsitzlich positiv zur Mitarbeiterbeteiligung positioniert.

Auch der DGB ist dem Thema jiingst aufgeschlossen: Er unterstiitzt das Ziel des
Gesetzgebers, durch Ausbau der Mitarbeiterbeteiligung dazu beizutragen, dass
Beschiftigte einen fairen Anteil am Erfolg der Unternehmen erhalten, und mit der
Forderung von Beteiligungsmodellen der Ungleichverteilung von Vermdgen und
Einkommen in Deutschland entgegenzuwirken (DGB 2008; vgl. auch Mehrens/
Stracke/Wilke 2011, S. 27).

Abgesehen davon, dass der DGB wie auch andere Akteure das Gesetz . pag ist dem Thema
in Einzelheiten kritisiert, werden in Positionspapieren einige Grund- Jingst aufgeschlossen
bedingungen aufgestellt: ,,Mitarbeiterkapitalbeteiligung ist keine Alternative zur
Tarifpolitik. Der sinkende Anteil der Arbeitnehmerentgelte am Volkseinkommen
erfordert gerade jetzt eine aktive Tarifpolitik. Nur eine Kombination aus aktiver
Tarifpolitik, sozialer Steuerpolitik sowie zusétzlicher Gewinn- und Kapitalbe-
teiligung kann zu einer nachhaltigen Verbesserung der Verteilungssituation in
Deutschland fiihren.“ (DGB 2008). Eine Vermischung von betrieblicher Altersvor-

sorge und Mitarbeiterbeteiligung wird abgelehnt. Wichtig sind den Gewerkschaf-

ten Maflnahmen zum Anlegerschutz sowie Mitwirkungsrechte des Betriebsrates

bei der Einfithrung einer Mitarbeiterkapitalbeteiligung (DGB 2008). Besonderes
Interesse besteht an Mitarbeiterbeteiligung als Mittel zur Bewéltigung von Krisen,

woflir der DGB einen konkreten Vorschlag unterbreitet hat. In dessen Mittelpunkt
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steht nicht ,,Vermdgensbildung in Arbeitnehmerhand®, sondern ein ,,faires Tausch-
geschift statt einseitigem Verzicht (Hexel 2011; Hexel 2010).'¢

ll. Zwischenschaltung einer Beteiligungsgesellschaft

Anteilserwerh iiber einen. FOrmen der Mitarbeiterkapitalbeteiligung, bei denen der Anteilserwerb
treuhdnderischen Fonds — {iher einen treuhénderischen Fonds durch eine zusitzlich zum Arbeits-
entgelt gewéhrte Erfolgsbeteiligung finanziert wird, sind ein weltweit verbreite-
tes Modell. Dabei wird gewdhnlich eine selbststandige Beteiligungsgesellschaft
gebildet, die die Anteile der Arbeitnehmer als treuhidnderischer Fonds verwaltet.
In Deutschland und Kontinentaleuropa ist dies iiblicherweise eine GmbH, Stiftung
oder ein Verein, in angloamerikanischen Lidndern ein Trust.

Im Gegensatz zu den herkémmlichen, am meisten praktizierten direkten Beteili-

gungsmodellen (stille Beteiligung / Kommanditbeteiligung)'” bietet die Einschal-

Potenzial vor allem tung einer Beteiligungsgesellschaft, vor allem hinsichtlich der Mitwir-
hinsichdlich der ~— Jyngsrechte fiir Arbeitnehmer, Potenzial. Einerseits erhalten die
Mitwirkungsrechte fiir

Arbeitnehmer Arbeitnehmer als vollwertige Gesellschafter umfassende Moglichkeiten

der Beteiligung an den Entscheidungsprozessen. Andererseits werden durch die
Holdingstruktur die Arbeitnehmeranteile gebiindelt, d. h. die Arbeitnehmeranteils-
eigner kdnnen mit einer Stimme sprechen, wenn es um die Vertretung ihrer Ar-
beitnehmerinteressen und ihrer Interessen als Mit-Unternehmer geht. Die Beteili-
gungsgesellschaft als echte Gesellschafterin des Zielunternehmens hat Mit-
entscheidungs-, Kontroll- und Informationsrechte, die bei der stillen oder Kom-
manditbeteiligung aufgrund ihres Charakters als Finanzierungsinstrument gerade
nicht gewéhrt werden.

16  Ein Praxisbeispiel, wo Arbeitnehmer Lohnkiirzungen gegen die Ubereignung von Aktien zu-
stimmten, ist der Fall der Piloten von British Airways. Man verstindigte sich auf eine Lohnkiir-
zung um 2,6 Prozent; einige Gehaltszulagen wurden um 20 Prozent gekiirzt (Daily Mail vom
14. Juli 2009).

17 Arbeitnehmer als stille Gesellschafter haben regelmifig weder Einfluss auf Geschéftsfithrung
noch echte Kontrollrechte und nur in sehr beschrinktem Umfang Informationsrechte. Ahnliches
gilt fiir die Beteiligung in einer GmbH & Co. KG: Arbeitnehmer als Kommanditisten haben auf
Unternehmensentscheidungen keinen und mit Ihren Informationsrechten auch nur beschrénkten
Einfluss hinsichtlich einer etwaigen Kontrolle. Ausfiihrlich dazu Kapitel 3 II und III.
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Abb. 4: Mitarbeiterbeteiligung unter Verwendung einer Beteiligungsgesell-
schaft.

Natiirlich richtet sich der Umfang dieser Rechte nach dem Gesellschaftsvertrag,
ihre tatsdchliche Bedeutung in der Unternehmenspraxis nach der Be- Unfing, tatsdchliche
teiligungshdhe und ihre Ausiibung nach der Art ihrer Vermittlung, d. g:;f;lg;‘:ti I:st f}zszlgzzng
h. nach dem konkreten Beteiligungsmodell (siche dazu Kapitel 3).

B Umfang: Beschrinkungen oder Erweiterungen im Gesellschaftsvertrag sind
moglich (z. B. stimmrechtlose Anteile / besondere Stimmrechte)

B Tatséchliche Bedeutung: Die Hohe der Beteiligung ist entscheidend fiir die
Entscheidungsmacht im Verhéltnis zu anderen Gesellschaftern (i. d. R. mit
den Stufen > 1%, > 5%, > 25%, > 51% oder > 75%).

B Ausiibung: Die Vermittlung kann direkt bei jeder Entscheidung durch ad-hoc-
Willensbildung oder aber indirekt (z. B. iiber einen gewihlten Stellvertreter)
erfolgen.

Je nach Ausgestaltung des Modells wird die Beteiligung der Arbeit-  ;,..iandverndimis

nehmer des Weiteren durch ein Treuhandverhiltnis vermittelt, um so vermittelt maximale

Fungibilitdt der Anteile
eine maximale Fungibilitdt der Anteile zu erreichen (dazu spéter mehr

unter Kapitel 3 V). Gleichzeitig wird dadurch eine professionelle Ausiibung der

Kontroll- und Stimmrechte durch den Treuhdnder gewéhrleistet. Das Verhéltnis

zwischen den Arbeitnehmern als Treugebern und dem Treuhénder wird durch den

Treuhandvertrag ausgestaltet. Zwar iibt der Treuhdnder bei der hier regelmaBig

vorliegenden echten Treuhand die Stimmrechte fiir die Arbeitnehmer aus; diese
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werden sich aber in den Treuhandvertrdgen das Recht vorbehalten, die Geschifts-
fiihrung der Treuhand zu bestimmen, abzuberufen und anzuweisen. Das Institut
der Treuhandschaft ist somit ein Instrument, um die Interessen der Arbeitnehmer
als Treugeber zu verwirklichen.

?.”"V"”e Ergdnzung: Hinweis: Sinnvoll ergdnzt werden kann dieses Zusammenspiel

inrichtung eines

Aufsichisrats von Beteiligungsgesellschaft, Treuhdnder und Unternehmen - wie
hier vorgeschlagen - mit der Einrichtung eines Aufsichtsrats, der
eine unabhéngige Kontrolle sowohl des Treuhdnders als auch der
Geschiftsfiihrung ermoglicht.

Wichtiger Vorteil: Ein wichtiger Vorteil der Verwendung einer Beteiligungsgesellschaft ist

Die Erweiterung der
Finanzierungsoptionen

schlieBlich die Erweiterung der Finanzierungsoptionen des Anteilser-
werbs (sieche dazu Kapitel 4). Die Bezahlung der Gesellschaftsanteile
kann dabei teilweise oder ganz fremdfinanziert werden. Dabei nimmt die Beteili-
gungsgesellschaft einen Kredit auf, der unter anderem durch die von ihr gehalte-
nen Anteile besichert ist. Diese Moglichkeit ist vor allem dann wichtig, wenn von
Beginn an eine substanzielle Kapitalbeteiligung durch die Mitarbeiter erworben
werden soll. Dies kann beispielsweise in einer Unternehmensnachfolgesituation
notwendig werden oder wenn ein Gesellschafter das Unternehmen verldsst, sein
Anteil aber nicht an unternehmensfremde Dritte verdufert werden soll.

Tab. 2: Ubersicht der Vorteile einer Beteiligungsgesellschaft

Individuelle Kapitalbeteiligung Beteiligung Uber Beteiligungsgesellschaft

Problem: u. U. persdnliche Haftung -> Personliche Haftung nur in Hohe des
Gesellschaftsanteils

Problem: Fungibilitdt eingeschrankt -> Beteiligungsgesellschaft ,halt Anteile vor*

Problem: Zersplitterung der Stimmrechte | -> Biindelung der Stimmrechte

Problem: Besteuerung bindet Liquiditat -> Nachgelagerte Besteuerung

Problem: Finanzierung -> Beteiligungsgesellschaft kann Kredit
aufnehmen
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1. Bewahrte Praxisbeispiele fiir EU-Beteiligungsgesellschaften

In Osterreich:

voestalpine AG; Zweck: Privatisierung und strategische Beteiligung
http://www.voestalpine.com/annualreport0809/de/management_report/employees.html
In Frankreich:

AUCHAN; Zweck: Forderung von Loyalitit und Mitarbeitermotivation
http://www.groupe-auchan.com/emploi.html

In Schweden:

Oktogonen Stiftung; Zweck: Forderung von Loyalitdt und Motivation

Handelsbanken, Annual Report 2009, S. 16, 41-56 (insbesondere 56) http://www.handelsbanken.
se/shb/inet/icentsv.nsf/vlookuppics/investor relations en_hb 09 eng ar rev/$file/hb09%eng
medfoto.pdf

In Ungarn:

Herend ESOP; Zweck: Privatisierung, Forderung von Loyalitit und Motivation
http://www.herend.com/en/manufactory/story/

(ohne Details zum ESOP, siche Jahr 1992)

In Grofibritannien:

Tullis Russel ESOP; Zweck: Unternehmensnachfolge
http://www.tullis-russell.co.uk/group/about/

In Irland:

Eircom ESOP; Zweck: Privatisierung und strategische Beteiligung
http://www.esop.eircom.ie/

Aerlingus ESOP; Zweck: Privatisierung und strategische Beteiligung
http://www.aerlingus.com/aboutus/investorrelations/shareregister/

2. Erfahrungen und Praxis in Deutschland

Bereits heute gibt es in Deutschland Modelle, die eine Mitarbeiterkapitalbetei-
ligung mittels Darlehen unter Verwendung einer Beteiligungsgesellschaft vorfi-
nanzieren. Im Regelfall tritt hierbei das Arbeit gebende Unternehmen direkt oder
indirekt als Kreditgeber auf.
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ZOJ;’ZlgAGI-‘ Stille Praxisbeispiel: Bei der HOMAG AG wurde eine Beteiligungs-
‘mbH-Beteiligun,
Kombiniert mit inom GmbH, die eine stille Beteiligung an der AG hilt, eingerichtet. Dabei

Beteiligungsrat wird eine differenzierte Beteiligungshdhe nach Verantwortungsgrad
bzw. Verdiensthohe (ein Nennbetrag der stillen Beteiligung in
Hohe eines sechsfachen Monatslohns) angeboten. Bei Bedarf ist
die Mitarbeiterbeteiligungsgesellschaft dazu verpflichtet, dem
Mitarbeiter ein verzinsliches Darlehen zum Kauf seiner Beteiligung
zu gewihren. AnschlieBend werden die Gewinnanteile aus der
Mitarbeiterkapitalbeteiligung zur Tilgung dieses Darlehens ver-
wendet. Im Verlustfall besteht keine Nachschusspflicht. AuBlerdem
wird bei Insolvenz auf die Riickzahlung des noch nicht getilgten
Darlehens verzichtet. Die partnerschaftliche Mitgestaltung durch
die Arbeitnehmer ist durch einen Beteiligungsrat, der mit dem
Betriebsrat aktiv in alle Fiihrungsaufgaben einbezogen ist, gewéhr-
leistet. In der Betriebsvereinbarung ist verbindlich festgelegt, dass
Vorsitzender und Stellvertreter beider Gremien an den monatlichen
Managementbesprechungen mit Mitspracherecht teilnehmen. Auch
besteht ein weitgehendes Informations- und Konsultationsrecht
des Beteiligungsrats hinsichtlich des Jahresabschlusses und des
Vorschlags zur Gewinnverteilung.

http://www.homag.com/de-de/career/Seiten/mitarbeiterkapitalbeteiligung.aspx

Problem: Ein Problem stellt das kostspielige und zeitaufwéndige Formerfordernis

Hormerfordernis notarieller Beurkundung der Ubertragung von GmbH-Anteilen dar.Hier
notarieller Beurkundung

der Ubertragung von  kann eine der Mitarbeiterbeteiligung in einer der GmbH dienenden GbR
GmbH-Anteilen

Abhilfe schaffen.'® Nachteil dieser Losung ist jedoch die unbeschrank-
te personliche Haftung der Gesellschafter fiir die Verbindlichkeiten der Gesell-
schaft gem. § 128 HGB. Diese Alternative zur stillen Beteiligung ist dann eine
zweistufige Ausgestaltung der Beteiligungsgesellschaft. Dabei wird in der ersten
Stufe eine Mitarbeiterbeteiligungs-GbR (MAB-GbR) gegriindet, an der sich die

Mitarbeiter direkt beteiligen. In einer zweiten Stufe griindet diese eine eigenstin-

18  Esist hinsichtlich der Formvorschriften zu beachten, dass das Verpflichtungsgeschift zur Uber-
tragung eines Gesellschaftsanteils an einer GbR, deren Gesellschaftsvermdgen aus einem GmbH-
Anteil besteht, nicht schlechthin der notariellen Beurkundung entsprechend § 15 Abs. 4 GmbHG
bedarf. Formbediirftig ist der Vertrag namlich nur dann, wenn die Errichtung der GbR dazu dient,
die Formvorschrift des § 15 Abs. 4 GmbHG zu umgehen. Bei einer der Mitarbeiterbeteiligung
dienenden GbR ist dies jedenfalls zu verneinen, wenn die Schutzzwecke der Formvorschrift nicht
beriihrt sind. Vgl. BGH, Urteil vom 10. Mérz 2008 — II ZR 312/ 06.
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dige Mitarbeiterbeteiligungs-GmbH. Diese beteiligt sich fiir ihren Alleingesell-
schafter, die MAB-GDR, direkt am Unternehmen. Im nachfolgend geschilderten
Praxisbeispiel sind die teilnehmenden Mitarbeiter gleichzeitig Gesellschafter der
GDR und typische stille Beteiligte an der Mitarbeiterbeteiligungs-GmbH.

Praxisbeispiel: Ein solches zwei- Flachglas Wernberg

. GmbH - Zweistufige
stufiges Modell wurde in Deutsch- . Sa—
land bereits erfolgreich bei der el

Flachglas Wernberg GmbH um-
gesetzt. Hauptzielsetzung war es, Ver-
dnderungenim Gesellschafterkreisder
teilnehmenden Mitarbeiter ohne auf-
wendige notarielle Beurkundungen, Ul

wie sie bei einer GmbH notwendig |

. w o q: . " Kauf Anteilen i
sind, zu ermdglichen. Gleichzeitig Auftrag dor Mitarbeitor

sollte bei der Flachglas Wernberg

GmbH eine echte Kapitalbeteiligung Beteiligungs-
in Form von stimmberechtigtem | GmbH
Eigenkapital entstehen. Die notwen- stille Beteiligte an

. . . der Beteiligungs-
dige Vorfinanzierung der Kapital- GmbH GbR zur
beteiligung erfolgte hierbei aller- | Beteiligung

dings nicht durch einen externen Mitarbeiter L f

: . Gesellschafter der
Kapitalgeber, sondern durch die GbR

Flachglas Wernberg GmbH selbst. Abb. 5: Flachglas Wernberg GmbH

Weiter ist denkbar, dass im Krisenfall bei einer drohenden StandortschlieBung die
Gelder, die fiir einen Sozialplan vorgesehen sind, von den Mitarbeitern o

MAB als Option im
zur Kaufpreisfinanzierung bzw. Ausstattung des operativen Liquidi- Krisenfall bei drohender
. . . . . . Standortschlieffung
tatsbedarfs eingesetzt werden. Auch hier kommen gewohnlich Betei-
ligungsgesellschaften zum Einsatz. Natiirlich konnen dabei zusétzlich Mittel von

den Arbeitnehmern aufgebracht werden, wie im folgenden Praxisbeispiel.
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Pfalz Flugzeugwerke:
Kommanditbeteiligung
tiber GmbH & Co.

Holding KG

Praxisbeispiel: Als der Vorstand der
EADS, Muttergesellschaft der Pfalz
Flugzeugwerke PFW Aerospace AG,
beschloss, den Standort zu schliefen,
suchte die Belegschaft eine Moglichkeit,
gemeinsam mit dem Management
das Unternehmen im Rahmen eines
Employee Buyouts zu kaufen, um so die
Existenz des Unternechmens zu sichern.
Dabei entschied man sich, die Anteile der
PFW Acrospace AG an eine neu gegriin-
dete Beteiligungsgesellschaft in Form
einer GmbH & Co. Holding KG zu tiber-
tragen.

Komplementir wurde die Beteiligungs-
gesellschaft des Managements (Geschafts-
fithrungs-GmbH), Kommanditist
die Beteiligungsgesellschaft der
Mitarbeiter (Beteiligungs-AG), an der
die Mitarbeiter Anteile zeichneten. Die
Geschiftsfihrungs-GmbH  hat  zwei
Beirite; einer davon reprédsentiert die
Geschiftsfiihrung und der andere die
Arbeitnehmer. Die Rechtsform der GmbH
und Co KG gewihrleistet dem bisherigen
Management Handlungsautonomie, da
die Beteiligungs-AG als Kommanditist
nicht direkt auf die Geschiftsfiihrung der

PFW Aerospace AG einwirken kann.

pages/mitarbges.pdf, ab S. 32 ft.).
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Abb. 6: Pfalz Flugzeugwerke
PFW Aerospace AG"

Die PFW-Beteiligungs-AG wurde am 8. Februar 2001 nach umfangreichen Informationen und
Diskussionen in und mit der gesamten Belegschaft (518 Aktionédre und 250 Nichtaktiondre)
fiir 90 Mio. DM an Safeguard Int. Fund LLC verkauft. Im Vordergrund ging es dabei um die
Weiterentwicklung des Unternehmens zum ,,Systemlieferanten® mit einem finanzstarken Part-
ner, um damit die Zukunft der Arbeitsplétze zu sichern. Im Vertragswerk ist unter anderem eine
mindestens vierjdhrige Standort- und Produktgarantie enthalten (siche http://www.netz-bund.de/




Die Kapitalbeteiligung oder gar der Employee Buyout (EBO) im Krisenfall sind
allerdings komplexe, meist durch zahlreiche individuelle Bedingungen geprigte

Modelle, fiir die es keine Standardlésung gibt. Damit bleibt eine Mit-
arbeiterkapitalbeteiligung im Rahmen der Sanierung eines Unterneh-
mens in der Praxis die Ausnahme.

Ein Hinderungsgrund fiir die Einfithrung von Kapitalbeteiligungsmo-
dellen ist hdufig fehlende nachgelagerte Besteuerung. Aus diesem
Grund wird teilweise Modellen der Vorzug gegeben, die zugunsten
einer Beteiligung tiber Fremdkapital auf eine Eigenkapitalbeteiligung

., Employee Buyout
im Krisenfall bleibt
Ausnahme

Hinderungsgrund fiir
Kapitalbeteiligungs-
modelle oft fehlende
nachgelagerte
Besteuerung

verzichten. Im nachfolgenden Beispiel wurde deshalb eine investive Erfolgsbe-

teiligung gewéhlt.

Praxisbeispiel: Bei der Varitec AG wurde eine investive Erfolgs-
beteiligung eingefiihrt, die zu 100 Prozent im Unternehmen verbleibt.
Dabei hat man sich fiir Fremdkapital in Form des Mitarbeiterdarlehens
entschieden. Das Darlehen wird mit einer Kombination aus einem fi-
xen und einem variablen Zinssatz verzinst. Das Hauptargument gegen
die Beteiligung der Mitarbeiter iiber Belegschaftsaktien war dabei der
Nachteil der sofortigen Besteuerung. Im hier gewéhlten Modell ver-
bleibt die Erfolgsbeteiligung mit einer Sperrfrist im Unternehmen.
Uber sie kann der einzelne Arbeitnehmer erst bei Auszahlung an ihn
wirtschaftlich verfiigen. Deshalb erfolgt die Besteuerung auch erst bei
Auszahlung (vgl. hierzu auch Kapitel 4 II. 3 sowie Kapitel 5 1. 1 u. 2).

Befindet sich der Arbeitnehmer zu diesem Zeitpunkt bereits im
Ruhestand, ist die Steuerlast in der Regel deutlich geringer als zu

Zeiten seiner aktiven Beschiftigung im Unternehmen.

Varitec AG: Investive
Erfolgsbeteiligung als
Fremdkapital in Form
von Mitarbeiterdarlehen

3. Unternehmensnachfolge in KMU - Bewahrte Praxis: ESOP

Im Fall der Unternehmensnachfolge in KMU kénnen besonders Beteiligungsge-
sellschaften nach dem sog. ESOP-Modell (ESOP = Employee Stock Ownership
Plan, d. h. Mitarbeiterkapitalbeteiligungsplan) dienlich sein. Ein Hauptaspekt des
ESOP-Modells ist, dass es bei Verwendung eines treuhdnderischen Fonds speziell

fiir nicht borsennotierte Unternehmen konzipiert wurde. Es ermutigt Eigentiimer,

ihr Unternehmen an ihre Mitarbeiter zu iibergeben und nicht an Dritte zu verkau-

fen, und sieht die schrittweise Erreichung von bis zu 100-prozentigem Beleg-
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schaftseigentum vor. Dies ermdglicht verkaufswilligen Miteigentlimern, ihre An-
teile zu verkaufen, ohne die verbleibenden Eigentiimer zum Verkauf zu zwingen.
Speziell fiir nicht

borsennotierte
Unternehmen

Garantie fir Bank
Unternehmen > gewahrt Darlehen fiir
das Darlehen
Erwerb wenn "leveraged"

Alte Neue
Mitarbeiter Mitarbeiter
Verkalifen zu Erwgrben
Marktpreis bei Anwartschaft
Ausscheiden
L_, ESOP uwird Anteilsinhaber
und erhélt Dividenden verkaufen Anteile tumer

Abb. 7: Employee Stock Ownership Plan (ESOP)
Quelle: Lowitzsch (2008), S. 47.

Definition ESOP Beim ESOP-Modell handelt es sich um eine Kombination aus Erfolgs-
und Kapitalbeteiligung, die zu einer indirekten Beteiligung der Mitar-

beiter am Arbeit gebenden Unternehmen fiihrt.?° Dabei erwirbt ein gesondert zu
diesem Zweck vom Unternehmen gegriindeter ESOP-Fonds in regelméfigen
Zeitabstanden Gesellschaftsanteile und biindelt sie fiir die Mitarbeiter des Unter-
nehmens, die als Gesellschafter des Fonds fungieren. Ein wichtiges Merkmal in
diesem Zusammenhang ist, dass die Bezahlung der Gesellschaftsanteile im Re-
gelfall fremdfinanziert (leveraged) wird, indem der ESOP-Fonds einen Kredit bei
einem externen Kreditgeber aufnimmt. Dieser Mechanismus ermdglicht es, von
Beginn an das notwendige hohe Transaktionsvolumen zu gewéhrleisten und zu-
gleich substanzielle Kapitalbeteiligungen bei den Mitarbeitern entstehen zu lassen.
Die Verbindlichkeiten des Beteiligungsfonds werden anschlieBend durch regel-
mifige Dividendenausschiittungen des Unternehmens an den Fonds finanziert
(vgl. Lowitzsch 2009, S. 15). Des Weiteren wird im Unternehmen eine Gewinn-

20  Néhere Nachweise zu dem Prototyp des deutschen ESOPs, der zur Zeit am Interuniversitiren
Zentrum der Freien Universitit Berlin im Rahmen eines vom Kelso Institute for the Study of
Economic Systems finanzierten Projektes unter Leitung von Prof. Lowitzsch entwickelt wird,
unter http://www.intercentar.de/de/forschung/schwerpunkt-mitarbeiterbeteiligung/.
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beteiligung der Mitarbeiter vereinbart. Die jahrlichen Gewinnanteile
der Mitarbeiter werden allerdings nicht ausbezahlt, sondern dienen
dazu, Anteile am ESOP-Fonds zu kaufen. Trotz der Bezeichnung
,,stock® wird das Modell insbesondere bei nicht borsennotierten Ge-

Verbindlichkeiten des
Beteiligungsfonds durch
Dividendenausschiittungen
an den Fonds finanziert

sellschaften eingesetzt und ist damit fiir Unternehmen jeder Groéenordnung an-

wendbar.

Da der Erwerb des Unternehmens seitens seiner Mitarbeiter durch eine
zusitzlich zum Arbeitslohn gewéhrte Erfolgsbeteiligung finanziert
wird, die Mitarbeiter also kein eigenes Kapital einbringen miissen, birgt

Mitarbeiter miissen
kein eigenes Kapital
einbringen

das Konzept fiir die Mitarbeiter auch im Wesentlichen kein zuséitzliches Risiko.

Hinweis: In den Vereinigten Staaten gab es im Jahre 2011 rund 11.500 ESOPs,
die etwas iiber zehn Millionen Beschiftigte erfassten. Nur ca. 330 der ESOPs
bestehen in borsennotierten Gesellschaften; die iiberwiegende Mehrheit wur-
de in Unternehmen, deren Anteile nicht 6ffentlich gehandelt werden, einge-
fiihrt; in ca. 4.500 Unternechmen hélt der ESOP die Mehrheit der Anteile und
ca. 3.000 sind zu 100 Prozent im Eigentum des ESOP. Aber auch unabhéngig
von dem Problem der Unternechmensnachfolge ist der ESOP in den USA heute
fester Bestandteil der Unternehmenswelt. Mehr als die Hélfte aller im Ranking
Fortune 500 gefiihrten Unternehmen fordern ESOPs. Mehr als 40 Prozent von
Inc. Magazine’s 100 am schnellsten wachsenden Unternehmen finanzieren ak-
tuell ESOPs. (Quelle: ESOP Association, http://www.esopassociation.org/me-
dia/media_statistics.asp)

lll. Vorteile und Anforderungen an die Beteiligungsgesellschaft

Vor dem Hintergrund der geschilderten bewihrten Praktiken einerseits

und der (rechtlichen) Rahmenbedingungen in Deutschland andererseits
fragt sich nun, was eine entsprechende Beteiligungsgesellschaft leisten
und welche Merkmale sie aufweisen soll. Dabei ist vor allem wichtig,

Einfiihrung in

die wichtigsten
Fragestellungen bei
Verwendung einer
Beteiligungsgesellschaft

wie das Verhéltnis zwischen Beteiligungsgesellschaft und Arbeitnehmer zu ge-

stalten ist. Im folgenden soll in die bei Verwendung einer Beteiligungsgesellschaft

wichtigsten Fragestellungen eingefiihrt werden, um den Leser auf die jeweils in
getrennten Kapiteln behandelten Ausfithrungen zu Arbeitsrecht, Gesellschafts-

recht, Finanzierung und Steuern hinzufiihren. Dabei wird jeweils die Beteiligungs-

gesellschaft mit den verbreitetsten Kapitalbeteiligungsmodellen verglichen.
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1. Vorteile indirekter gegeniiber direkter Beteiligung

In Deutschland werden Arbeitnehmer ganz iiberwiegend an Aktiengesellschaften
und an kleineren Unternehmen als stille Gesellschafter direkt beteiligt.?! Eine
direkte Beteiligung an Personengesellschaften (GbR, OHG, KG), mit Ausnahme
einer typischen stillen Beteiligung, ist aus steuerlichen Griinden nachteilig, da die
steuerliche Transparenz der Personengesellschaften dazu fiihrt, dass bereits die
zugewiesenen Gewinne der Einkommensteuer unterworfen werden miissen und
nicht erst die ausgeschiitteten. Eine direkte Beteiligung an einer GmbH wird durch
das gesetzliche Erfordernis der notariellen Beurkundung bei der Teilung, Herstel-
lung und Ubertragung der Anteile und dem damit verbundenen zeitlichen und
finanziellen Aufwand erschwert.
L — Da mittelstdndische Unternehmen sowohl hinsichtlich der Anzahl der
g{;j;i_’gsu‘:lzjj;:’z:’e” Unternehmen als auch hinsichtlich der Anzahl der Arbeitnehmer deut-
Mittelstand besonders  lich liberwiegen, ist gerade die Entwicklung eines Modells der indirek-
oo ten Beteiligung besonders wichtig, um Mitarbeiterkapitalbeteiligung
auch in solchen Unternehmen zu ermdglichen.

a) Darstellung der Vor- und Nachteile verschiedener Rechtsformen
Persinliche Hafung ~ Eine Beteiligungsgesellschaft kann grundsétzlich in jeder gesellschafts-
‘f:;i;ﬁg%g;;;”“” rechtlich zuldssigen Rechtsform gegriindet werden. Damit die Rechts-
eingeschrénkt sein form fiir die Beteiligung von Arbeitnehmern geeignet ist, muss die

personliche Haftung der Gesellschafter der Beteiligungsgesellschaft so weit wie

moglich eingeschrinkt sein, wodurch die freie Wahl begrenzt ist. Daraus ergibt
sich, dass typische Personengesellschaften (GbR, OHG) nicht nur aus steuerli-
chen Griinden, sondern auch wegen der unbeschrinkten personlichen Haftung
der Gesellschafter fiir die Verbindlichkeiten der Gesellschaft gem. § 128 HGB als

Rechtsform der Beteiligungsgesellschaft nicht in Frage kommen.

In einer KG dagegen haften nur Komplementire gem. § 171 HGB personlich?,

nicht die Arbeitnehmer, die hier regelméBig als Kommanditisten auftreten (wenn

sie ihre Haftsumme erbracht haben). Eine Beteiligungsgesellschaft in Form eines

21 Nach Angaben in der Begriindung zum MKBG vom 23. Januar 2009 halten 1,42 Millionen Ar-
beitnehmer in 620 Aktiengesellschaften Belegschaftsaktien, wihrend Arbeitnehmer in GmbHs
und Personengesellschaften vorwiegend stille Beteiligungen haben.

22 Anderes gilt fiir die GmbH & Co. KG, in der die GmbH die einzige personlich haftende Gesell-
schafterin ist.
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Vereins ist regelméBig ungeeignet, weil der Verein sein Vermdgen nicht an die
Mitglieder ausschiitten kann.?

Eine Aktiengesellschaft eignet sich zwar fiir die direkte Beteiligung, jedoch nicht
als Rechtsform der Beteiligungsgesellschaft, da die Griindung und Verwaltung
einer AG restriktiv geregelt ist und hohe Kosten verursacht.

Demgegeniiber ist die GmbH als Beteiligungsgesellschaft flexibel und .51 uis
kostengiinstig. Die Beteiligung kann aber natiirlich auch durch andere ﬁzfggzﬁlsgjzg::ﬁg
Rechtsformen vermittelt werden, wie z. B. die der Genossenschaft.

Die Wahl der Rechtsform richtet sich in der Regel nach steuerlichen und gesell-
schaftsrechtlichen Gesichtspunkten. Im Rahmen dieses Gutachtens sind die Aus-
fiihrungen bereits aus Griinden der Ubersichtlichkeit auf eine GmbH als Holding
beschrankt.

b) Vergleich der GmbH-Beteiligungsgesellschaft mit gangigen Modellen

Um die Vorziige der Verwendung einer GmbH-Beteiligungsgesellschaft

fiir Arbeitnehmer und Unternehmen hervorzuheben, wird diese in Ka- ggi”;jgl”e’l’i‘;s
pitel 3 den zwei in der Praxis géngigsten Beteiligungsformen, ndmlich  Uneerschiedliche
der stillen Beteiligung und der Kommanditbeteiligung, gegeniiberge- Geselischaperrechte
stellt. Die drei Modelle werden dabei vor allem im Hinblick auf den unterschied-

lichen Umfang der Gesellschafterrechte und die verschiedenen Einflussmoglich-

keiten auf die Unternehmensfiithrung analysiert.

Die Modellentwicklung wird weiterhin maBgeblich durch die Modalitd- . empfohlen:

ten der Anteilsiibertragung und durch steuerliche Faktoren beeinflusst. Z::r’;t::;l’gl:f;i;gézf mit
Dabher ist in der hier empfohlenen Losung der Treuhand-Beteiligung
eine mehrstufige Struktur vorgesehen (siehe dazu ausfiihrlich Kapitel 3 IV): Eine
Treuhand-GmbH vermittelt die Beteiligung der Arbeitnehmer an einer Holding-
GmbH, auf die die Anteile des iibergebenen Unternehmens iibertragen werden.
Im Ergebnis werden dann ndmlich Gewinne der Beteiligungsgesellschaft nicht
den Arbeitnehmern als Treugebern zugewiesen, wodurch u. a. eine nachgelagerte
Besteuerung der Gesellschafter moglich ist (siehe auch unten Abschnitt III. 7). Die
Gewinne verbleiben in der Holding und dienen zunéichst dazu, das die Beteiligung

finanzierende Darlehen zu tilgen.

23 Dies wird vom BGH als ein nicht wirtschaftlicher Verein qualifiziert, was allerdings umstritten
ist. Wenn die Beteiligungsgesellschaft als ein nicht wirtschaftlicher Verein angesehen wird, kann
mit der Mitgliedschaft kein Anteil am Vereinsvermogen verbunden werden, so dass diese Form
fiir die Ubertragung der Gesellschaft nicht geeignet ist.
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2. Organstrukturen, Gesellschafterrechte, AuBenhaftung

Erhalien des Zunichst ist festzustellen, ob und wenn ja in welchem Umfang die
Arbeitnehmer-Einflusses
im iibergebenen

Unternehmen moglich?  schafterrechte die Ausiibung des Einflusses der Arbeitnehmer-Gesell-
schafter in dem tibergebenen Unternehmen ermoglichen.
Bei einer typischen stillen Beteiligung z. B. an einer GmbH wird die Organstruktur
nicht durch die stille Beteiligung beeinflusst. An den Organen der GmbH (Ge-
sellschafterversammlung, Geschiftsfiihrung, fakultativer oder — in mitbestimm-

Organstruktur und die mit dem jeweiligen Modell verbundenen Gesell-

ten Unternehmen — zwingender Aufsichtsrat) sind die stillen Gesellschafter nicht
beteiligt. Vielmehr stehen ihnen Rechte zu, die sich aus ihrer Stellung als stille
Gesellschafter ergeben. Der Umfang der Rechte der stillen Gesellschafter ist je-
doch gering. Zudem kdonnen die meisten dieser Rechte (mit Ausnahme des auf3er-
ordentlichen Einsichts- und Kontrollrechts) im Gesellschaftsvertrag zwischen dem
einzelnen stillen Gesellschafter und dem Geschéftsinhaber abbedungen werden.?*
Als Ausgleich fiir die Einschrinkung der Gesellschafterrechte in einer typischen
stillen Gesellschaft ist die AuBBenhaftung der Gesellschafter ausgeschlossen und
hohere Rendite auf die Einlage moglich. Da das Rechtsverhéltnis einer stillen
Beteiligung auf einem besonderen Vertrauensverhéltnis beruht, besteht eine weit-
gehende Treuepflicht des Geschéftsinhabers gegeniiber den Gesellschaftern. Die
Treuepflicht der Gesellschafter ist darauf beschrinkt, dass sie das Kontrollrecht
gewissenhaft austiben.
Auch bei einer Kommanditbeteiligung sind die Gesellschafterrechte der Komman-
ditisten nicht weitreichend, konnen aber vertraglich erweitert oder vermindert
werden. Die Kommanditisten sind zwar von der Vertretung gesetzlich ausge-
schlossen, die Vertretungsbefugnis kann aber auf einen Kommanditisten durch
Vollmacht der Gesellschaft, in der Regel durch eine Prokura, iibertragen werden.
Auch in diesem Fall wird die Einschriankung der Rechte durch Ausschluss der
personlichen Haftung nach Erbringung der Einlage kompensiert. Ein Wettbe-
werbsverbot besteht lediglich fiir die Komplementirin, fiir die Kommanditisten
hingegen nur eine eingeschrinkte Treuepflicht.
Beteiligungsgesellschaft Dagegen stehen bei einer Beteiligung der Arbeitnehmer tiber eine Be-
vermittelt wichtige teiligungsgesellschaft, etwa eine Holding-GmbH, den Gesellschaftern
s wichtige unabdingbare Rechte wie das Recht auf Teilnahme an Gesell-
schafterversammlungen, das Informationsrecht und das Recht zur Anfechtung von

24 Sie sind folgerichtig von der Vertretung ausgeschlossen. Andererseits konnen die Rechte aber
vertraglich auch wesentlich erweitert werden, so dass die stillen Gesellschafter auf die Geschafts-
fiihrung unmittelbaren Einfluss ausiiben konnen.
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Beschliissen zu. Natiirlich ist diesbeziiglich bei der Modellgestaltung darauf zu
achten, dass das Stimmrecht nicht ausgeschlossen wird.?

3. Moglichkeit zusatzlicher Mitwirkung von Arbeithehmern

Uber die unter 2. diskutierten Mitwirkungsrechte der Arbeitnehmer Bei geringer

als Gesellschafter hinaus bestehen natiirlich die gesetzlichen Arbeit- Kapitalquote ist Einfluss
in KMU beschrénkt

nehmerrechte aus Mitbestimmungs- und Betriebsverfassungsrecht. Je-

doch ist zu beachten, dass insbesondere kleinere Unternehmen regelmafig nicht

mitbestimmt sind und mitunter auch kein Betriebsrat existiert. Natiirlich betrifft

dies nicht etwaige Mitbestimmungsrechte, die aufgrund von Konzernzurechnung?

auch in der Beteiligungsgesellschaft bestehen kdnnen. Hier sind vor allem bei

geringer Kapitalquote der Arbeitnehmer ihre realen Einflussmdglichkeiten be-

schréinkt.

Gerade in KMU kann daher zusétzlich zu den unter 2. genannten Vorteilen der

Beteiligungsgesellschaft hinsichtlich der Mitwirkung an Unternehmensentschei-

dungen zur Kontrolle iiber die Geschiftsfithrung ein Aufsichtsrat oder ein Beirat

gebildet werden, dem dann Beteiligungsrechte eingerdumt werden. Dabei ist hin-

sichtlich des Umfangs der Beteiligung eine sinnvolle Abstufung zwischen Infor-

mation, Kontrolle und Mitwirkung zu empfehlen.

Die hier wohl sachgerechte Losung gibt diesem fakultativen Aufsichts-

rat bzw. Beirat eine Kontrollfunktion tiber die unternehmerischen Ent-  Aufsichisrat bzw. Beirat
mit Kontrollfunktion

Losung: Fakultativer

scheidungen. Uber den Aufsichtsrat bzw. Beirat konnen die Gesell-
schafter der Beteiligungsgesellschaft dann auch bei geringer Beteiligungsquote in
dem iibergebenen Unternehmen Kontrollbefugnisse erlangen. Fiir die Form einer
Treuhand-GmbH ist zusétzlich zu beriicksichtigen, dass die Rechte des Treugebers
(Arbeitnehmers), insbesondere das Stimmrecht, durch den Treuhénder ausgeiibt
werden.

25  Das Stimmrecht kann, auch ohne Ausgleich durch Gewinnvorzug, ausgeschlossen werden,
wenn stimmrechtslose Anteile geschaffen werden. Dadurch soll verhindert werden, dass die
Gesellschafter als stimmberechtigte Mitglieder der Gesellschafterversammlung Weisungen an
die Geschiftsfiihrung erteilen, die Bilanz feststellen, Satzungsianderungen, Einforderung von
Nachschiissen oder die Auflosung der Gesellschaft beschlieBen konnen.

26  DrittelbG, MitbestG und das MontanMitbestG sehen jeweils vor, dass die Arbeitnehmer von
Konzernunternehmen dem herrschenden Unternehmen zuzurechnen und dort auch aktiv und
passiv wahlberechtigt sind. Zu Details siche Kapitel 3 1.
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4. Beteiligung der Arbeithnehmer am Unternehmensgewinn

Bei einer typischen stillen Beteiligung ist ein stiller Gesellschafter nicht am Un-
ternehmen, sondern am Handelsgewerbe des Geschéftsinhabers beteiligt. Daraus
folgt, dass seine gesetzlich vorgeschriebene Beteiligung am Gewinn nicht not-
wendigerweise eine Beteiligung am Gesamtgewinn des Unternehmens bedeutet.
Néheres wird durch den Beteiligungsvertrag bestimmt. Auch eine Beteiligung am
Verlust, die nicht zwingend ist, kann vertraglich geregelt werden. Das Entnah-
merecht des stillen Gesellschafters ist grundsétzlich nicht vorgesehen, sollte aber
nach Moglichkeit vertraglich bestimmt werden.

Bei einer Kommanditbeteiligung sind Kommanditisten am Gewinn und Verlust
beteiligt.

Bei der Verwendung einer GmbH-Beteiligungsgesellschaft fiir Arbeitnehmer sind
die Gesellschafter grundsétzlich am Gewinn im Verhiltnis der Gewinnanteile be-
teiligt und konnen die Vollausschiittung verlangen.

5. Ubertragung der Anteile

Ziel: Maximale Um eine Vielzahl von Arbeitnehmern iiber die Beteiligungsgesellschaft
[iungibilit[it und

Ubertragung an aktive
Arbeitnehmer sein. Andererseits muss gesichert werden, dass, wenn mdoglich, beim

Ausscheiden eines Gesellschafters sowohl durch Kiindigung als auch in Sonder-
fallen (Tod, Insolvenz des Gesellschafters) der Anteil nicht auf Dritte, sondern
auf andere aktive Arbeitnehmer iibertragen werden kann.

zu beteiligen, miissen die Anteile der Beteiligungsgesellschaft fungibel

Bei einer typischen stillen Beteiligung konnen die Anteile mit Zustimmung des
Geschiftsinhabers formfrei tibertragen werden. Im Falle des Todes eines Gesell-
schafters wird die Gesellschaft regelméfBig mit dem Erben fortgesetzt. Im Falle
der Insolvenz eines Gesellschafters wird die mit diesem Gesellschafter bestehen-
de stille Gesellschaft aufgeldst. Im Gesellschaftsvertrag kann vereinbart werden,
dass der Anteil vor Ablauf einer Sperrfrist nicht ibertragbar und nach Ablauf der
Sperrfrist nur auf andere Mitarbeiter iibertragbar ist.
Bei einer Kommanditbeteiligung sind Anteile formfrei iibertragbar (jedoch Ein-
tragung im Handelsregister erforderlich).”” Im Fall des Todes eines Kommandi-
tisten wird die Gesellschaft mit den Erben fortgesetzt.

Flexibelste Losung: Grundsiitzlich bedarf die Ubertragung von GmbH-Anteilen einer notari-

Zwischengeschaltete . . . .
Treuhand-GmbH als ellen Beurkundung. Aus diesem Grund werden die Arbeitnehmer in dem

Treugeber

27  Die Transaktionskosten sind hier erheblich geringer als die der notariellen Beurkundung im Falle
der Ubertragung von GmbH-Anteilen.
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hier favorisierten Modell nicht direkt an der Beteiligungsgesellschaft, sondern tiber
die zwischengeschaltete Treuhand-GmbH als Treugeber beteiligt. Da die Uber-
tragung der Treugeberstellung gesetzlich nicht geregelt und deshalb regelmiBig
formfrei moglich ist, wird so maximale Fungibilitdt der Anteile gewéhrleistet. Nur
die einmalige notarielle Beurkundung des Treuhandvertrages, aufgrund dessen die
Treuhand die GmbH-Anteile der Holding erwirbt, ist erforderlich. Beim Tod eines
Gesellschafters wird der Anteil grundsétzlich auf den Erben tibertragen. Vertrag-
lich kann dies aber abbedungen werden und ein Nachfolger, im vorliegenden Fall
ein anderer aktiver Mitarbeiter, benannt werden.

6. Koppelung von Kapitalbeteiligung und Arbeitsverhaltnis

Mehr noch als fiir die individuelle Kapitalbeteiligung ist bei der Beteiligungsge-
sellschaft die ,,Zweigleisigkeit* der Rechtsverhéltnisse — Beteiligungsverhéltnis
auf der einen Seite, Arbeitsverhiltnis auf der anderen Seite — von Bedeutung. Es
stellt sich die Frage, inwieweit Kapitalbeteiligung und Arbeitsverhdltnis aufein-
ander Einfluss haben und wie weit sie gekoppelt werden kdnnen. Dies ist einerseits
hinsichtlich der Kiindigung der Mitarbeiterkapitalbeteiligung seitens einer der
beiden Parteien und andererseits hinsichtlich des Ausscheidens des Arbeitnehmers
von Bedeutung.

Aufgrund der individuellen Bediirfnisse von Arbeitgeber und Arbeit-  pereiiigung nur

wahrend bestehenden
Arbeitsverhdltnisses oder

So kann z. B. aufseiten einer der beiden Parteien ein berechtigtes Inte-  dariiber hinaus?

nehmer sind im Einzelfall vollig unterschiedliche Situationen denkbar.

resse bestehen, an der Beteiligung liber das Arbeitsverhéltnis hinaus festzuhalten
(z. B. um an der Wertsteigerung weiter teilzunehmen / um einen Abfluss von
Liquiditit durch Abfindung zu verhindern). Es kann aber genauso gut — wiederum
von einer der beiden Parteien — das genaue Gegenteil gewollt sein, also eine Be-
teiligung nur wéihrend bestehenden Arbeitsverhéltnisses (z. B. zwecks Liquiditét
und Diversifikation / zwecks Vermeidung einer Zersplitterung des Anteilsbesit-
zes). Hier kommt es darauf an, im Rahmen der gesetzlichen Moglichkeiten (siehe
dazu Kapitel 2 V) einen sachgerechten Interessenausgleich fiir die Situation im
jeweiligen Unternehmen zu finden.®

28  Sollen neue Arbeitnehmer die Moglichkeit haben, Anteile ausscheidender verkaufswilliger Ar-
beitnehmer zu iibernehmen, kann z. B. ein Vorkaufsrecht der Beteiligungsgesellschaft geregelt
werden. Oder es wird zur Vermeidung eines plétzlichen Liquiditdtsabflusses fiir den Fall des
Ausscheidens eine Abfindung z. B. in Jahresraten vorgesehen.
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7. Besteuerung

Bei der gesellschaftsrechtlichen Gestaltung sollen steuerliche Aspekte beriicksich-
tigt werden. Da das Steuerrecht stindigen Anderungen unterworfen ist, werden
dabei jedoch nur allgemeine Grundsitze von besonderer Bedeutung, wie etwa
die im Folgenden umrissene nachgelagerte Besteuerung, thematisiert. Fehlt die
nachgelagerte Besteuerung, d. h. erfolgt eine sofortige Besteuerung bereits bei
Erwerb der Beteiligung, fiihrt dies zu einem Abfluss von Liquiditit beim Arbeit-
nehmer. Dabei zahlt er Steuern auf einen Wert, der (noch) nicht liquide ist und
bis zum Verkauf schlimmstenfalls seinen Wert verliert. Dieses unbillige Ergebnis
kann jedoch auch in Deutschland durch Einsatz einer Beteiligungsgesellschaft
bei entsprechender Gestaltung vermieden werden (sieche dazu Kapitel 3 IV. 6 und
Kapitel 5).

2500 30% Einkom-
1 mensteuer auf
Beteiligung

2000 25% Kapital-
ertragsteuer
1737 auf Zinsen
1636
11 600,- Euro
gezahlt zum
Zeitpunkt der
Besteuerung

1500 T

1000 M Ertrag bei

sofortiger
Besteuerung

500 7 i Ertrag bei
nachgelagerter
Besteuerung in
Jahr7

0 1 2 3 4 5 6 7

2000,- Euro Beteiligung / Investitionszeitraum 7 Jahre bei 3% Verzinsung

Abb. 8: Auswirkungen nachgelagerter Besteuerung
Quelle: Berechnungen von Lowitzsch/Glowienka, in: Lowitzsch/Hashi et al. 2012,
S. 55, Abb. 11.

Problem: Ohne Da die Arbeitnehmer bis zur letztendlichen VerduBerung der Anteile
Liquiditdt zu erhalten

Stosiernl hosehion noch keine Liquiditdt erhalten, um Steuern zu bezahlen, muss also eine

nachgelagerte Besteuerung erreicht werden. Es fallen deshalb alle di-
rekten Beteiligungen an Personengesellschaften (d. h. auch Kommanditbeteili-
gung) aus der Wahl, weil sie aufgrund des Transparenzprinzips Gewinne unab-
hingig von der Gewinnausschiittung steuerlich zuweisen. Eine nachgelagerte
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Besteuerung ist nur in dem Modell moglich, in dem die Arbeitnehmer-Treugeber
durch eine intransparente Kapitalgesellschaft (hier Holding-GmbH) abgeschirmt

werden.”

Uber die Vermeidung der Aufbringung zusitzlicher Liquiditit beim
Erwerb der Beteiligung hinaus erbringt die nachgelagerte Besteuerung
jedoch auch ein besseres Ergebnis der Kapitalanlage, wie Abb. 8 ver-
anschaulicht.

8. Abgrenzung zu anderen Beteiligungsformen

Schuldrechtliche Formen der Mitarbeiterbeteiligung, wie die in Deutsch-
land verbreiteten Mitarbeiterdarlehen, stellen keine Kapitalbeteiligun-
gen im engeren Sinn dar. Die Arbeitnehmer sind dabei nur am Fremd-

Nachgelagerte
Besteuerung erbringt
besseres Ergebnis der
Kapitalanlage

Schuldrechtliche
Formen der MAB sind
verbreitet, aber keine
Kapitalbeteiligungen

kapital beteiligt und erwerben keine Rechtsstellung, die dauerhaft und vom Be-
stand des schuldrechtlichen Vertrages mit dem Arbeit gebenden Unternehmen
unabhingig ist. Wahrend im Ergebnis einer echten Mitarbeiterkapitalbeteiligung
Arbeitnehmer als Gesellschafter durch Ausiibung ihrer Stimmrechte Unterneh-
mensentscheidungen beeinflussen kénnen, haben Arbeitnehmer als Darlehensge-
ber lediglich einen Anspruch auf Riickzahlung des Darlehens, i. d. R. samt Zinsen.
Sowohl die Beteiligung der Arbeitnehmer als Darlehensgeber als auch die Ge-
wihrung einer gesellschaftsrechtlichen Kapitalbeteiligung kann aus Eigenmitteln
der Arbeitnehmer (z. B. Lohnumwandlung, Investition von Ersparnissen) oder
ohne eigene Investitionen aus den Unternehmensgewinnen finanziert werden.
Im Fall des Arbeitnehmerdarlehens wird dann etwa eine Gewinnbeteiligung erst
aufgeschoben ausgezahlt und zunidchst vom Unternehmen als Darlehen genutzt.
Natiirlich ist auch hier durch eine spatere Umwandlung Schuldverschreibung in
Eigenkapital (debt-to-equity swap) im Ergebnis eine Kapitalbeteiligung moglich,
wobei Gesellschafterrechte erst mit der Konversion entstehen. Daher werden
schuldrechtliche Beteiligungsformen hier nicht behandelt.

Der Forderungsverzicht gegen Besserungsschein wird hier ebenfalls nicht eror-
tert, da er die Gesellschafterstellung bereits voraussetzt, wiahrend vorliegend die
Ubertragung der Beteiligung dargestellt wird.

29  Eine Sonderform zur Vermeidung der direkten Besteuerung stellen sogenannte Mitarbeitergut-
haben dar (jedoch dann ohne echte Gesellschafterstellung). Hier werden Sonderzuwendungen
an die Arbeitnehmer, z. B. in Form von Erfolgsbeteiligungen, auf Sonderkonten gutgeschrieben,
hinsichtlich derer die Mitarbeiter fiir eine festgelegte Zeit kein Verfiigungsrecht haben. Nach der
Rspr. des BFH liegt hier keine Verfiigungsmacht des Arbeitnehmers und damit auch kein Zufluss
i. S. v. § 11 EStG vor. Damit erfolgt eine nachgelagerte Besteuerung.
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Prof. Dr. Bernd Waas

Kapitel 2. Mitarbeiterkapitalbeteiligung und
Arbeitsrecht

Das folgende Kapitel gibt nach einer kurzen Untersuchung der Auswirkungen
einer Mitarbeiterkapitalbeteiligung auf die Arbeitnehmereigenschaft (Abschnitt
I) einen Uberblick iiber die arbeitsrechtlichen Grundlagen einer solchen Betei-
ligung (IT). Sodann wird die Frage der Gleichbehandlung der Arbeitnehmer in
den Blick genommen (III), bevor ndher auf die Problematik der AGB-Kontrolle
von Vereinbarungen iiber eine Mitarbeiterkapitalbeteiligung eingegangen wird
(IV). Im Anschluss daran werden Probleme beleuchtet, die sich aus der ,,Zwei-
gleisigkeit der Rechtsverhiltnisse — Beteiligungsverhdltnis auf der einen Seite,
Arbeitsverhiltnis auf der anderen Seite — ergeben (V). Ebenfalls diskutiert werden
die Schwierigkeiten, die sich im vorliegenden Zusammenhang bei Umstrukturie-
rungen einstellen (VI). SchlieBlich ist auf betriebsverfassungsrechtliche (VII) und
tarifrechtliche Fragestellungen im Zusammenhang mit Mitarbeiterkapitalbeteili-
gungen (VIII) ebenso einzugehen wie auf arbeitskampfrechtliche Fragen (IX).
Praxisempfehlungen (X) schlieen sich an.

I. Mitarbeiterkapitalbeteiligung und Arbeitnehmereigenschaft

Die Frage mag ein wenig ,,weit hergeholt” erscheinen und doch sollte man sie
durchaus stellen: Hat das Bestehen einer Mitarbeiterkapitalbeteiligung Auswir-
kungen auf die Arbeitnehmereigenschaft der entsprechenden Personen? Aufwer-

fen sollte man die Frage allein schon deshalb, weil eine bejahende Antwort er-
sichtlich erhebliche Bedeutung fiir die Frage hitte, ob eine stirkere Verbreitung
von kapitalmifBigen Beteiligungen der Mitarbeiter {iberhaupt wiinschenswert ist.
Uber Kapitalbeteiligungen miisste man ,,neu nachdenken®, wenn mit der Aktio-
nérsstellung des Arbeitnehmers die Arbeitnehmereigenschaft entfiele und somit

ein Verlust des arbeitsrechtlichen Schutzes drohen wiirde.

Allerdings zeigt sich rasch, dass die Arbeitnehmereigenschaft von  Unabhingigheit des

Arbeitnehmerstatus
vom Bestehen einer
nehmer ist nach der von Alfred Hueck entwickelten Begriffsbestim-  Mitarbeiterkapitalbeteiligung

maoglichen kapitalmdfigen Beteiligungen ganz losgeldst ist; Arbeit-

mung, wer ,,auf Grund eines privatrechtlichen Vertrags zur Arbeit im Dienste eines
anderen verpflichtet ist (Hueck/Nipperdey 1927, § 8 III 3 S. 37). Erforderlich und
auch geniigend fiir die Bejahung der Arbeitnehmereigenschaft ist, dass die betref-
fende Person tiberhaupt, wenn auch eventuell nur in einem geringen Umfang, zur
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Erbringung von weisungsgebundener Arbeit vertraglich verpflichtet ist und somit
jedenfalls ein partielles ,, Verfligungsrecht™ des Arbeitgebers liber die entsprechen-
de Arbeitskraft besteht.*® KapitalméfBige Beteiligungen eines Arbeitnehmers — und
seien sie noch so erheblich — kdnnen einen Wegfall der Arbeitnehmereigenschaft
nicht begriinden (ndher zum Ganzen: Johanns 2005, S. 112 ff.).

Il. Arbeitsrechtliche Grundlagen einer Mitarbeiterkapitalbeteiligung

1. Arbeitsvertrag

Individualzusage im KapitalmaBige Beteiligungen von Mitarbeitern konnen zunichst im Wege
Arbeitsvertrag oder
spdter gesondert

vereinbart beitsvertrag aufgenommen werden. Sie kann aber auch spéter gesondert

einer Individualzusage erfolgen. Diese kann von vornherein in den Ar-

vereinbart werden. Was den Inhalt der Vereinbarungen zwischen Arbeitgeber und
Arbeitnehmer anbelangt, gilt grundsétzlich — z. B. innerhalb der gesellschaftsrecht-
lichen ,,Vorgaben“ fiir die Gewédhrung von Belegschaftsaktien — Vertragsfreiheit.
Diese bildet indes nur den Ausgangspunkt, da der Arbeitgeber gewisse arbeits-
rechtliche Schranken zu beachten hat. Dies gilt insbesondere hinsichtlich des sog.
arbeitsrechtlichen Gleichbehandlungsgrundsatzes (dazu sogleich unten Abschnitt 3).
Dabei konnen den Arbeitgeber im Zusammenhang mit der Gewdhrung einer Ka-
pitalbeteiligung gewisse Aufklarungspflichten treffen.

Hinweis: So hat das BAG angenommen, dass der Arbeitgeber verpflichtet ist, die
Arbeitnehmer tiber die besonderen Risiken des Erwerbs nicht zum Borsenhandel zugelasse-
ner Aktien aufzuklédren, wenn er den Kauf von Belegschaftsaktien fordert, deren ,,Notierung
an der Borse” angekiindigt wird (BAG, NZA 2006, S. 545). Bei schuldhafter Verletzung
der Aufklarungspflicht kommt ein Schadensersatzanspruch des Arbeitnehmers in Betracht.
Umgekehrt ist eine Konzernmuttergesellschaft nicht verpflichtet, bei den Konzerntochtern
beschiftigte Arbeitnehmer dariiber zu unterrichten, dass vor einem Borsengang gezeichnete
Aktien nicht an sie zuriickgegeben werden kdnnen, wenn der Borsengang scheitert (BAG,
NJW 2007, S. 2348).

30  Dass es allein auf die sog. ,,personliche Abhéngigkeit* ankommt, bestitigt auch ein argumentum e
contrario aus § 84 Abs. 1 S. 2 HGB. Nach dieser Vorschrift ist selbsténdig, ,,wer im Wesentlichen
frei seine Tatigkeit gestalten und seine Arbeitszeit bestimmen kann®. Das kann man umkehren:
Unselbstindig und deshalb personlich abhéngig ist, wer nicht im Wesentlichen frei seine Tatigkeit
gestalten und seine Arbeitszeit bestimmen kann. Abgestellt wird dabei nur auf die ,,personliche
Abhingigkeit“. Andere ,,Abhéngigkeiten® bleiben auBler Betracht. So wird insbesondere nicht
danach gefragt, ,,ob der Arbeitnehmer Milliondr ist“ (Griebeling 1998, S. 1140).

68



Zu beachten ist, dass Mitarbeiter fiir den Ausfall ihrer Anspriiche i dusgatinapiung
grundsitzlich weder die Gesellschafter noch den Geschéftsfiihrer einer " Cii};’;;’;gt Cdcy
Mitarbeiterbeteiligungsgesellschaft personlich in Anspruch nehmen

konnen. Insoweit kann sich eine Haftung nur nach den Grundsétzen der Eigen-
haftung von Vertretern, Vermittlern oder Sachwaltern ergeben (BAG, NZA 2006,

S. 914).

Kommt eine Vereinbarung iiber die Beteiligung des Arbeitnehmers dnderung der

Vereinbarung nur noch
im Einvernehmen mit

Dies bedeutet, dass der Arbeitgeber eine Anderung der Vereinbarung —dem Arbeinehmer
nur noch im Einvernehmen mit dem Arbeitnehmer erreichen kann. Gelingt es ihm
nicht, den Arbeitnehmer zu einem Einverstindnis zur Anderung zu bewegen,

zustande, so ist sie i. d. R. Bestandteil des einzelnen Arbeitsvertrages.

bleibt ihm nur das Instrument der Anderungskiindigung. Sofern er eine ordentliche
Anderungskiindigung ausspricht, ist er an die im jeweiligen Fall geltende Kiindi-
gungsfrist gebunden. Fillt der Arbeitnehmer, dem gegeniiber die Anderungskiin-
digung ausgesprochen wird, in den Geltungsbereich des KSchG (§§ 1 Abs. 1 u.

23 KSchG) muss der Arbeitgeber, sofern der Arbeitnehmer form- und fristgerecht
Klage nach § 4 S. 2 KSchG beim Arbeitsgericht erhebt, entsprechend der ihm im
Kiindigungsschutzverfahren obliegenden Darlegungs- und Beweislast dartun, dass

die beabsichtigte Anderung sozial gerechtfertigt i. S. d. § 1 Abs. 2 u. 3 KSchG ist
(Legerlotz/Laber 1999, S. 1660).

Typischerweise werden arbeitsrechtliche Abreden zwischen den Be-  gpeissveriragliche
teiligten nicht individuell ausgehandelt. Vielmehr dominiert in der bEz’”whe’leg:Z;ie”
Praxis der vom Arbeitgeber vorformulierte Vertrag. Bedient sich der Arbeitsbedingungen*
Arbeitgeber einheitlich vorformulierter Vertragsbedingungen (oder verweist er
einheitlich auf Tarifvertrége oder Betriebsvereinbarungen), spricht man von ,,ar-
beitsvertraglichen Einheitsregelungen “ oder ,,allgemeinen Arbeitsbedingungen *.

2. Gesamtzusage

Auch eine sog. Gesamtzusage kann die rechtliche Grundlage fiir die A/gemeine Erklarung
des Arbeitgebers iiber die

Gewihrung einer Kapitalbeteiligung bilden (zu Optionszusagen in  Erbringung zusitzlicher

Form einer Gesamtzusage etwa ArbG Diisseldorf, BeckRS 2005, feistingen

43033). Bei einer derartigen Gesamtzusage handelt es sich um eine an alle Ar-

beitnehmer in allgemeiner Form gerichtete Erkldrung des Arbeitgebers, zusdtz-

liche Leistungen zu erbringen. Eine Gesamtzusage in diesem Sinne kann auch

dadurch erteilt werden, dass innerbetrieblich auf eine Regelung verwiesen wird,

in die die Arbeitnehmer jederzeit Einblick nehmen kdnnen (so BAG, BeckRS

2012, 67195). Die Gesamtzusage schafft, so wird in der Rspr. vielfach formuliert,
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eine ,,allgemeine Ordnung®, die fiir alle von ihr erfassten Arbeitnehmer einheitlich
zu beurteilen ist (BAGE 89, S. 279 = NZA 1999, S. 780). Folge einer Gesamtzu-
sage ist, dass die Arbeitnehmer einen einzelvertraglichen Anspruch auf die ver-
sprochenen Leistungen erwerben, wenn sie die vom Arbeitgeber genannten An-
spruchsvoraussetzungen erfiillen (BAG, NZA 2003, S. 1360). Da die Gesamt-
zusage dem Arbeitnehmer nur Vorteile bringt, ist nach Auffassung des BAG eine
ausdriickliche Annahmeerklérung nicht zu erwarten und damit nach § 151 S. 1
BGB entbehrlich (BAG, NZA 2000, S. 879).

Anspruch auf Doch bindet eine Gesamtzusage den Arbeitgeber nicht nur dann, wenn

Leistung bereits
durch Bekanntgabe in

allgemeiner Form Kenntnis nimmt. Vielmehr nimmt das BAG an, dass der Arbeitnehmer

der einzelne Arbeitnehmer von dem darin liegenden Vertragsangebot

einen Anspruch bereits dann erwirbt, wenn die Leistungen in allgemeiner Form
bekannt gemacht worden sind. Zwar reichen Akte der internen Willensbildung
nicht aus, um von einer arbeitgeberseitigen Erkldrung gegeniiber der Belegschaft
auszugehen. Kennzeichnend fiir eine Gesamtzusage ist aber, dass der Einzelne
nicht Kenntnis erlangt haben muss. Es kommt vielmehr auf die Verlautbarung
gegeniiber ,,den Arbeitnehmern®, also gegeniiber der Belegschaft als Ganzes an
(BAGE 104, S. 220 =NZA 2004, S. 271). Diese muss den einzelnen Arbeitnehmer
typischerweise in die Lage versetzen, vom Angebot Kenntnis zu nehmen (vgl.
auch BAG, 2005, S. 1117). Dies bedeutet nicht mehr und nicht weniger, als dass
ein einzelner Arbeitnehmer selbst dann von einer Gesamtzusage begiinstigt sein
kann, wenn er selbst von deren Inhalt gar keine Kenntnis hat.
Mafigeblich: Objektiver Ob eine Gesamtzusage vorliegt und welchen Inhalt sie hat, bestimmt
fff%;ﬁfi?fﬁh aus sich nach den fiir Willenserkldrungen geltenden Regeln (§§ 133, 157).
i Als sog. ,.typisierte Willenserkldrungen® (hierzu zuletzt BAG, BeckRS
2012, 67452) sind Gesamtzusagen nach objektiven, vom Einzelfall unabhéngigen
Kriterien auszulegen. Mafigeblich ist der objektive Erklarungsinhalt aus der Sicht
des Empfangers (BAGE 124, S. 210 =NZA 2008, S. 1012; auch BAG, NZA-RR
2010, S. 541; zuletzt BAG, BeckRS 2012, 68107).
Geringe Bedeutung der  Praktisch ist die Bedeutung der Gesamtzusage allerdings gering. Da
gf:;’;”z‘”"ge inder — der Betriebsrat nach § 87 Abs. 1 Nr. 8 u. 10 BetrVG weitreichende
Mitbestimmungsrechte genieft, haben (die nach § 77 Abs. 4 S. 1
BetrVG normativ wirkende) Betriebsvereinbarung und (die lediglich schuldrecht-
lich wirkende) Regelungsabrede eine weitreichende Verdrangung der Gesamtzu-
sage bewirkt. Fiir eine Gesamtzusage bleibt daher meist nur dann Raum, wenn
in einem Unternehmen kein Betriebsrat (oder Sprecherausschuss) besteht (vgl.
auch Harrer 2004, S. 121).
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3. Betriebliche Ubung

Auch eine sog. betriebliche Ubung kommt als Grundlage fiir die Ge-  Anspruch wegen
regelmdfiger
Verhaltensweisen des

wiahrung einer Kapitalbeteiligung in Betracht. Unter einer betriebli-
chen Ubung versteht man die regelmdfSige Wiederholung bestimmter —Arbeitgebers
Verhaltensweisen des Arbeitgebers, aus denen die Arbeitnehmer schliefSen kénnen,
ihnen solle eine Leistung oder eine Vergiinstigung auf Dauer eingerdumt werden
(so zuletzt BAG, BeckRS 2011, 77582). Das BAG selbst legt seiner Rspr. die
Vertragstheorie® zugrunde. Dies bedeutet: Es wertet das Verhalten des Arbeitge-
bers als Vertragsangebot, das von den Arbeitnehmern angenommen wird, indem
sie die Leistung widerspruchslos entgegennehmen (vgl. BAGE 130, S. 21). Dabei
wird vom Gericht immer wieder betont, dass fiir die Entstehung des Anspruchs
nicht der Verpflichtungswille des Arbeitgebers entscheidend sei. Maligeblich sei
vielmehr, wie der Erklarungsempfanger, also der Arbeitnehmer, die Erkldrung
oder das Verhalten des Arbeitgebers nach Treu und Glauben unter Beriicksichti-
gung aller Begleitumstdnde verstehen musste (vgl. auch insoweit zuletzt BAG,
BeckRS 2011, 77582; auch BAG, NZA 2012, S. 499).

Unter welchen Voraussetzungen kann sich nun fiir Arbeitnehmer ein  0b und in welchem
Umfang nach
Auffassung des BAG
Frage lisst sich nicht pauschal beantworten. Zwar hat das BAG fiir ~ einzelfallabhingig

den Fall von Sonderzahlungen des Arbeitgebers gewissermalien rechtssatzformig

Anspruch auf die Gewdhrung einer Kapitalbeteiligung ergeben? Diese

die Regel aufgestellt, dass ,,eine dreimalige vorbehaltlose Gewédhrung zur Ver-
bindlichkeit erstarkt™ (BAG, NZA 2009, S. 1105). Doch besteht diese Regel nur
fiir jahrlich an die gesamte Belegschaft gezahlte Gratifikationen. Ob und in wel-
chem Umfang hinsichtlich anderer Leistungen aus einem tatsdchlichen Verhalten
des Arbeitgebers auf eine entsprechende Verpflichtung (in der Zukunft) geschlos-
sen werden kann, ldsst sich nach Auffassung des BAG nur einzelfallabhéngig
beurteilen (vgl. insoweit zuletzt auch ArbG Monchengladbach, BeckRS 2011,
76208 zu Bonuszahlungen in Form von Aktien der Muttergesellschaft des Arbeit-
gebers). ,,Bei anderen Sozialleistungen®, so meint das Gericht, ,,ist auf Art, Dauer

31  Das Institut der betrieblichen Ubung diirfte mittlerweile gewohnheitsrechtlich anerkannt sein.
Dariiber hinaus wird es auch in § 1b Abs. 1 S. 4 BetrAVG ausdriicklich angesprochen. Nach dieser
Vorschrift stehen der Verpflichtung aus einer Versorgungszusage Versorgungsverpflichtungen
gleich, die auf betrieblicher Ubung (oder dem Grundsatz der Gleichbehandlung) beruhen. Wie
sich die Bindung des Arbeitgebers dogmatisch erkldren ldsst, ist noch nicht restlos geklért. Ob
sie sich mit den Mitteln des Vertragsrechts ,,fassen* ldsst, wie die Anhénger der sog. Vertragsthe-
orie meinen, erscheint zweifelhaft. Doch begegnet auch die sog. Vertrauenstheorie, wonach der
Arbeitgeber in seinem Vertrauen auf die Fortgewihr der entsprechenden Leistungen geschiitzt
sein soll, gewissen Zweifeln. Das soll hier indes nicht vertieft werden.
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und Intensitit der Leistungen abzustellen®. Wie lange die Ubung bestehen muss,
damit die Arbeitnehmer berechtigterweise erwarten kdnnen, dass sie fortgesetzt
werde, hangt danach davon ab, wie hiufig die Leistungen erbracht worden sind.
Dabei kommt es auf die Zahl der Anwendungsfille im Verhiltnis zur Belegschafts-
stirke an. Neben der Anzahl der Wiederholungen und der Dauer der Ubung sind
in die Bewertung auch Art und Inhalt der Leistungen einzubeziehen. Bei fiir den
Arbeitnehmer weniger wichtigen Leistungen sind an die Zahl der Wiederholungen
hohere Anforderungen zu stellen als bei bedeutsameren Leistungsinhalten (BAGE
118, S. 360).

Keine Bindung, Allerdings kann ein Arbeitgeber einer Bindung von vornherein entge-
wenn Leistung von
Einzelfallentscheidung

abhdngigiseinsoll bestimmte Leistung von einer Entscheidung im jeweiligen Einzelfall
abhdingig sein soll (vgl. nur BAG, NZA 2004, S. 1152). In welcher Form dies
geschieht, etwa durch Aushang oder Rundschreiben oder durch Erklarung gegen-

hen, wenn er nach aufsen hin erkennbar zum Ausdruck bringt, dass eine

iiber dem einzelnen Arbeitnehmer, ist nicht entscheidend. Erforderlich ist nach
Auffassung des BAG nur, dass der Vorbehalt klar und unmissversténdlich kund-

getan wird (BAG, NZA 1994, S. 694; vgl. auch BAG, NZA 2011, S. 104)*.
et Laffichioma Hat der Arbeitgeber keinen derartigen Vorbehalt erkliirt und liegen im
Zfrfs’e‘;fge’:%fdi':z; Ubrigen die Voraussetzungen fiir das Entstehen eines"Anspruchs des
Arbeitnehmers auf der Grundlage einer betrieblichen Ubung vor, dann
kann dieser Anspruch nicht durch (einseitigen) Widerruf aufgehoben werden. Dies
ergibt sich daraus, dass Anspriiche aus betrieblicher Ubung ,,normale® vertragliche
Anspriiche und nicht etwa Anspriiche von ,,minderer Rechtsbestindigkeit* dar-
stellen. Der Arbeitgeber kann ihn daher ,,genauso wenig wie einen durch aus-
driickliche arbeitsvertragliche Abrede begriindeten Anspruch des Arbeitnehmers

32 Inder Rspr. ist ein derartiger (vertrauenszerstorender) Vorbehalt etwa dann angenommen wor-
den, wenn der Arbeitgeber eine freiwillige Leistung jahrlich in unterschiedlicher Hohe (,,nach
Gutdiinken®) gewahrt hat (BAG, NZA 1996, S. 758; dhnlich Legerlotz/Laber 1999, S. 1660
fiir den Fall, dass der Arbeitgeber ,,unter Bezugnahme auf seine wirtschaftliche Lage in der
Vergangenheit Unternehmensbeteiligungen in sehr unterschiedlichem Ausmafle oder aber mit dif-
ferierenden Konditionen zugelassen hat). Auch der Vorbehalt der jahrlichen Uberpriifung einer
Leistung steht dem Entstehen einer betrieblichen Ubung entgegen (LAG Diisseldorf, BeckRS
1997, 30458327). SchlieBlich soll auch eine Erkliarung des Arbeitgebers, wonach eine Leistung
auch in diesem Jahr bzw. fiir das ,,laufende Jahr* gewéhrt werde, ein Vertrauen der Arbeitneh-
mer auf Weitergewéhrung zerstoren (vgl. nur BAG, NZA 1995, S. 418).
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unter erleichterten Voraussetzungen zu Fall bringen® (so ausdriicklich BAG, NZA
2010, S. 283).%

Dementsprechend ist der Arbeitgeber, wenn er einen Anspruch des Arbeitnehmers
aus betrieblicher Ubung abdndern will, auf den Abschluss einer entsprechenden
Anderungsvereinbarung mit dem Arbeitnehmer bzw., wenn diese nicht zustande
kommt, auf das Instrument der (individuellen) Anderungskiindigung nach Maj3-
gabe der §§ 1 u. 2 KSchG angewiesen.

Hinweis: Was eine mogliche Anderungsvereinbarung anbelangt, so bedarf diese, wie
jeder Vertrag, eines Angebots und einer Annahme. Dabei ist die Rspr. sowohl bei der
Bejahung eines Angebots (des Arbeitgebers) als auch bei der Bejahung einer Annahme
(durch den Arbeitnehmer) aulerordentlich zuriickhaltend. So sieht das BAG nicht schon
darin das Angebot einer Vertragsdnderung, dass der Arbeitgeber bestimmte Anspriiche
aus dem Arbeitsverhiltnis ohne weitere Erkldrungen nicht mehr erfullt. Hat der
Arbeitgeber aber ein auf eine Vertragsidnderung zielendes Angebot abgegeben, so stellt
es noch keine Annahmeerklarung des Arbeitnehmers dar, wenn dieser hierzu schweigt.

Die Nichtgeltendmachung von Anspriichen hat, so formuliert das BAG, 46-
,keinen Erklirungswert (BAG, NZA 2010, S. 283). Gerade bei An- ichigelendmachung von

. . Anspriichen hat ,, keinen
geboten, die auf eine Vertragsidnderung zulasten des Erkldrungsemp-  Erkldrungswert*

fangers zielten, konne ,,nicht ohne Weiteres unterstellt werden, dass derjenige, der

nicht reagiert, mit dem ihm angesonnenen Nachteil einverstanden ist” (so BAG,

NZA 2011, S. 104).3

Gegeniiber spéter in den Betrieb eintretenden Arbeitnehmern kann die  geendgigung durch eine
betriebliche Ubung allerdings jederzeit durch eine eindeutige (einsei- ;i’;ii’;;ii fp’ fﬁg;’j:‘fien

tige) Erklarung des Arbeitgebers beendet werden. Auch insoweit reicht  Betrieb eintretenden
Arbeitnehmern

33 Zwar wird im Schrifttum gelegentlich gefordert, dem Arbeitgeber ein Recht zum Widerruf fiir
den Fall zuzugestehen, dass die Voraussetzungen fiir die betriebliche Ubung weggefallen sind
oder sich jedenfalls wesentlich gedndert haben (Hromadka 2011, S. 65). Doch hat sich diese
Auffassung bislang nicht durchgesetzt.

34 Allerdings hat das BAG eine gewisse Zeit angenommen, dass durch eine dreimalige wider-
spruchslose Entgegennahme einer vom Arbeitgeber ausdriicklich unter dem Vorbehalt der Frei-
willigkeit gezahlten Gratifikation die Verpflichtung des Arbeitgebers zur Gratifikationszahlung
aus betrieblicher Ubung beendet werde. Mit dieser sog. gegenliufigen betrieblichen Ubung hat
das Gericht ersichtlich auf die Grundsitze zuriickgegriffen, die einen Anspruch aus betrieblicher
Ubung entstehen lassen: So wie das Unterlassen eines Freiwilligkeitsvorbehalt zum Entstehen
eines Anspruchs aus betrieblicher Ubung fithren konnte, sollte — gewissermaBen spiegelbildlich
hierzu — das Unterlassen einer Erklarung des Arbeitnehmers zur Beseitigung seiner Anspriiche
aus betrieblicher Ubung fithren. Diese Rspr. hat das Gericht aber vor einiger Zeit ausdriicklich
aufgegeben, weil sie weder mit den Grundsitzen der Vertragsrechts (Schweigen als Zustimmung)
noch mit dem AGB-Recht (Verbot fingierter Erkldrungen gem. § 308 Nr. 4 BGB) zu vereinbaren
sei (BAG, NZA 2009, S. 601).
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es indessen nicht aus, wenn der Arbeitgeber lediglich die durch betriebliche Ubung
begriindeten Anspriiche nicht erfiillt. Eine bestehende betriebliche Ubung kommt
den Arbeitnehmern zugute, mit denen unter der Geltung der Ubung ein Arbeits-
verhéltnis begriindet wird. Allein daraus, dass der Arbeitgeber einmalig die durch
betriebliche Ubung begriindeten Anspriiche nicht erfiillt, lisst sich die Aufgabe
der Ubung nicht herleiten (BAG, NZA 1989, S. 57).

Praxisbeispiel: Illustrativ fiir die Problematik der betrieblichen Ubung ist der der
Entscheidung des ArbG Monchengladbach, BeckRS 2011, 76208 (siehe oben) zugrunde
liegende Sachverhalt. Hier hatte der klagende Arbeitnehmer unter dem Gesichtspunkt der
betrieblichen Ubung die Zahlung einer Bonusleistung, hilfsweise die Besitzverschaffung
an Aktien des entsprechenden Gegenwertes, sowie die Einrdumung von Bezugsrechten
begehrt. Zur Begriindung hatte er geltend gemacht, bei dem beklagten Arbeitgeber exis-
tiere eine betriebliche Ubung dahingehend, bestimmten Arbeitnehmern regelméBig eine
Bonusleistung zu gewidhren. Diese Gewihrung sei z. T. in Aktien erfolgt. Das ArbG
wies die Klage ab: Der Kldger habe lediglich pauschal behauptet, er erhalte regelma-
Big Bonusleistungen, ohne dies im Einzelnen zu belegen. Insbesondere habe er nicht
verdeutlichen konnen, dass es sich um Bonusleistungen durch die Beklagte gehandelt
habe. Da die Beklagte keine eigenen Aktien besitze, konne der Kldger lediglich Aktien
der amerikanischen Muttergesellschaft erhalten haben, nicht aber Aktien der Beklagten.

4. Kollektive Vereinbarungen

Betriebsvereinbarung,  Abgesehen von den genannten Gestaltungsmitteln konnen auch Kollek-

Sprecherausschuss-
vereinbarung, Verbands-

tivvereinbarungen die Rechtsgrundlage fiir die Gewédhrung einer Mit-

oder Firmentarifvertrag - grhejterkapitalbeteiligung bilden. In Betracht kommen insoweit eine
als rechtliche Grundlage

Betriebsvereinbarung zwischen Arbeitgeber und Betriebsrat nach § 77
Abs. 3 BetrVG bzw. eine Sprecherausschussvereinbarung zwischen Arbeitgeber
und Sprecherausschuss nach § 28 SprAuG (bei Gewéhrung einer Kapitalbeteiligung
gegeniiber leitenden Angestellten) auf der einen Seite und Tarifvertrige zwischen
Gewerkschaft und Arbeitgeberverband (im Fall eines Verbandstarifvertrags) bzw.
Gewerkschaft und Arbeitgeber (im Fall eines Firmentarifvertrags) auf der anderen
Seite. Mit Blick auf die erstgenannten Vereinbarungen ist dabei zu beachten, dass
Betriebsvereinbarungen grundsétzlich unmittelbare und zwingende Wirkung zu-
kommt (§ 77 Abs. 4 S. 1 BetrVG), wohingegen Sprecherausschussvereinbarungen
nur unmittelbar und zwingend wirken, wenn dies zwischen Arbeitgeber und Spre-
cherausschuss vereinbart wird (§ 28 Abs. 2 S. 2 SprAuG). Zu weiteren Einzelheiten
wird auf die nachfolgenden Ausfithrungen unter VII. 2 sowie VIII verwiesen.
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lll. Kapitalbeteiligung und Gleichbehandlung der Arbeitnehmer

Bietet der Arbeitgeber einzelnen Arbeitnehmern oder einer Gruppe von Arbeit-
nehmern eine Kapitalbeteiligung an, so stellt sich die Frage, ob er dieses Angebot
dann auch anderen (Gruppen von) Arbeitnehmern machen muss. Das ist die Frage
nach der Gleichbehandlung der Arbeitnehmer.

Im Arbeitsrecht gilt der sog. allgemeine arbeitsrechtliche Gleichbehandlungs-
grundsatz*®.

Der Gleichbehandlungsgrundsatz, der zu den Grundprinzipien des Gelung des allgemeinen
arbeitsrechtlichen
Gleichbehandlungs-
Arbeitnehmer oder Gruppen von Arbeitnehmern ohne sachlichen  grundsatzes

deutschen Arbeitsrechts zdhlt, verbietet es dem Arbeitgeber, einzelne

Grund von allgemein begiinstigenden Regelungen des Arbeitsverhdltnisses aus-
zunehmen und schlechter zu stellen als andere Arbeitnehmer in vergleichbarer
Lage.* Die Moglichkeit, sich am Unternehmen zu beteiligen, stellt eine Vergiins-
tigung aus dem Arbeitsverhiltnis dar. Steht diese Moglichkeit nur den Arbeitneh-
mern und nicht auch — zu denselben Konditionen — Dritten offen, ist der Anwen-
dungsbereich des allgemeinen arbeitsrechtlichen Gleichbehandlungsgrundsatzes
grundsétzlich erdffnet (Kiittner/Roller 2012, Rn. 7).

Heute ist in der Rspr. anerkannt, dass der Anwendungsbereich des  ,emenmens-

allgemeinen arbeitsrechtlichen Gleichbehandlungsgrundsatzes ,, kom- lg‘z"g;”};e” e
rundsaizes

petenzbezogen “ und damit ,, unternehmensbezogen* zu ermitteln ist

(BAG, NZA 1999, S. 606).%” Jedenfalls dann, wenn ,,eine verteilende Entschei-
dung des Arbeitgebers nicht auf einen einzelnen Betrieb beschrinkt ist, sondern
sich auf alle oder mehrere Betricbe des Unternehmens bezieht®, sei, so das BAG,
»auch die Gleichbehandlung betriebsiibergreifend zu gewihrleisten* (BAG, NZA
2009, S. 367). Dies bedeutet, dass ein Arbeitnehmer grundsétzlich auch dann
Gleichbehandlung verlangen kann, wenn der ,,Vergleichsarbeitnehmer® in einem
anderen Betrieb des Unternehmens, das eine Kapitalbeteiligung verspricht oder

35  Zwar ist die Herleitung des arbeitsrechtlichen Gleichbehandlungsgrundsatzes im einzelnen umstr.,
doch besteht Einigkeit dariiber, dass er inhaltlich durch den allgemeinen Gleichheitssatz des Art.
3 Abs. 1 GG bestimmt wird (so BAG, NZA 1999, S. 606).

36  Zuweilen finden sich gesetzliche Konkretisierungen des allgemeinen Gleichbehandlungsgrund-
satzes. Als solche konnen insbesondere das Verbot der Diskriminierung von Teilzeitbeschiftigten
nach § 4 Abs. 1 TzBfG und das Verbot der Diskriminierung von befristet Beschiftigten nach §
4 Abs. 2 TzBfG gelten (vgl. nur Preis, in: ErfKomm, § 4 TzBfG, Rn. 13).

37  Frither ging das BAG davon aus, dass der Anwendungsbereich des arbeitsrechtlichen Gleich-
behandlungsgrundsatzes auf den Betrieb beschrénkt sei, weil er in der ,,Betriebsgemeinschaft
wurzele (BAG, NJW 1966, S. 1836).
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gewihrt, tétig ist. Keine Anwendung findet der Gleichbehandlungsgrundsatz da-
gegen nach der Rspr. auf den Konzern.®

Gewdihrung nach Im Bereich der Arbeitsvergiitung ist der arbeitsrechtliche Gleichbehand-
erkennbarem und
generalisierendem
Prinzip der Arbeitgeber Leistungen nach einem bestimmten erkennbaren und

lungsgrundsatz trotz des Vorrangs der Vertragsfreiheit anwendbar, wenn

generalisierenden Prinzip gewdhrt, indem er bestimmte Voraussetzungen oder
einen bestimmten Zweck festlegt. Ist dies der Fall, darf er einzelne Arbeitnehmer
von der Leistung nur ausnehmen, wenn die Ausnahme sachlichen Kriterien ent-
spricht. Arbeitnehmer werden dann nicht sachfremd benachteiligt, wenn sich nach
dem Zweck der Leistung Griinde ergeben, die es unter Beriicksichtigung aller
Umstidnde rechtfertigen, diesen Arbeitnehmern die den anderen Arbeitnehmern
gewihrte Leistung vorzuenthalten. Ist die unterschiedliche Behandlung nicht ge-
rechtfertigt, kann der benachteiligte Arbeitnehmer verlangen, nach MaB3gabe der
begiinstigten Arbeitnehmer behandelt zu werden. Allerdings erlaubt die Begiins-
tigung einzelner Arbeitnehmer noch nicht den Schluss, diese bildeten eine Grup-
pe. Eine Gruppenbildung liegt erst dann vor, wenn die Besserstellung nach be-
stimmten Kriterien vorgenommen wird, die bei allen Begiinstigten vorliegen.

Keine Anwendung, Keine Anwendung findet der Gleichbehandlungsgrundsatz, wenn die

s Basenialiing Besserstellung einzelner Arbeitnehmer unabhédngig von abstrakten Dif-
Einzelner unabhdngig . K
von abstrakten ferenzierungsmerkmalen erfolgt. In einem solchen Fall fehlt der not-

Differenzierungsmerkmal . .
ferencierungsmerkmalen o dige kollektive Bezug.

38 Zur Begriindung fiihrt das BAG zweierlei an: Zum einen, dass ,,die in einem Konzern zusam-
mengeschlossenen Firmen ihre rechtliche Selbstindigkeit behalten, auch wirtschaftlich mehr oder
weniger weitgehend selbstiandig bleiben und damit in einem Konzern mehrere und unterschied-
liche Arbeitgeber vorhanden sind*“. Und zum anderen, dass ,,in einem Konzern nicht selten Un-
ternehmen ganz unterschiedlicher Fachsparten zusammengeschlossen (sind), bei denen ,,génzlich
verschiedene Arbeitsbedingungen bestehen™ (BAG, AP TVG § 1 Tarifvertrdge: Senioritit Nr. 6).
In der Literatur wird demgegeniiber von manchen eine ,.konzerndimensionale* Anwendung des
arbeitsrechtlichen Gleichbehandlungsgrundsatzes befiirwortet. Danach soll der Grundsatz dann
konzernweit gelten, wenn die Konzernspitze fiir die Gewéhrung von Arbeitgeberleistungen eine
Verteilungskompetenz in Anspruch nimmt und konzernrechtlich entsprechende Weisungen erteilt.
Dartiiber hinaus soll der Gleichbehandlungsgrundsatz dann unternehmensiibergreifend Anwen-
dung finden, wenn ein Konzernunternehmen Arbeitnehmer eines anderen Konzernunternehmens
auf Grund eines Betriebsfiihrungsvertrags beschéftigt und zugleich eine eigene Belegschaft unter-
haélt, um mit ihr auch das ibernommene Unternehmen zu betreiben (so Richardi, in: MiinchArbR,
Rn. 28 m. w. N.).
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Stets erforderlich: Ein
. kollektiver Bezug*

Hinweis: In der Rspr. hat der allgemeine arbeitsrechtliche Gleichbehandlungsgrundsatz
sowohl bei der Ausgabe von Belegschaftsaktien als auch im Zusammenhang mit
Aktienoptionsprogrammen Bedeutung erlangt. In einer Entscheidung aus dem Jahre
2009 hat das BAG (NZA-RR 2010, S. 289) gemeint, der fiir die Anwendung des
Gleichbehandlungsgrundsatzes erforderliche kollektive Bezug liege vor, wenn der
Anspruch auf Aktienoptionen die Zugehorigkeit zu einer bestimmten Fiihrungsebene
voraussetze und der Arbeitgeber den Kreis der anspruchsberechtigten Fiihrungskrifte
nach abstrakten Merkmalen festlege. Ist dieser kollektive Bezug gegeben, spielt es
keine Rolle, dass vom Arbeitgeber nur eine kleine Gruppe von Arbeitnehmern tat-
sidchlich begilinstigt wurde. Jedenfalls kann die begiinstigte Gruppe durchaus zah-
lenméBig kleiner als die benachteiligte Gruppe sein (BAG, NZA-RR 2010, S. 289).
Dabei unterstreicht das Gericht, dass sich der Gleichbehandlungsgrundsatz nur auf
Arbeitnehmer in vergleichbarer Lage bezieht. Eine solche sei mit Blick auf Fragen
der Vergiitung gegeben, wenn Arbeitnehmer gleichwertige Arbeit verrichteten. Zwar
stehe es dem Arbeitgeber grundsitzlich frei, so das BAG weiter, Begiinstigungen aus
Aktienoptionsprogrammen auf bestimmte Hierarchieebenen zu beschrinken. Auch im
Bereich der betrieblichen Altersversorgung sei anerkannt, dass keine Verletzung des
Gleichbehandlungsgrundsatzes vorliege, wenn der Arbeitgeber nur den Mitarbeitern
bestimmter Ebenen der Unternehmenshierarchie eine Versorgungszusage mache.
Allerdings miisse er dann die Gruppe der Bezugsberechtigten klar von der Gruppe der
vom Bezugsrecht Ausgenommenen abgrenzen. Nur unter dieser Voraussetzung sei ndm-
lich eine willkiirliche Auswahl der Bezugsberechtigten ausgeschlossen (BAG, NZA-RR
2010, S. 289).

Schon vor geraumer Zeit hat das BAG angenommen, dass sich aus den
unterschiedlichen Vermogensverhéltnissen der einzelnen Belegschafts-
mitglieder kein Verstofl gegen den Gleichbehandlungsgrundsatz ablei-

Unerheblich:
Unterschiedliche
Vermogensverhdltnissen
einzelner
Belegschaftsmitglieder

ten lasse. Rdume der Arbeitgeber allen Arbeitnehmern mit langjahriger
Unternehmenszugehorigkeit einen Anspruch auf Bezug von Belegschaftsaktien
ein, so kdonne sich eine Verletzung des Gleichbehandlungsgrundsatzes nicht schon
daraus ergeben, dass bei Besserverdienenden ein grof3eres Interesse am Erwerb
unterstellt werden konne als bei geringer Verdienenden. Entscheidend sei insoweit
nur, dass der Erwerb von Belegschaftsaktien auch fiir geringer Verdienende nicht
ausgeschlossen sei (BAG, NZA 1990, S. 559).
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IV. Problematik der AGB-Kontrolle

In der Praxis werden Arbeitsvertrage weit iiberwiegend nicht zwischen den Be-
teiligten individuell ausgehandelt, sondern vom Arbeitgeber vorformuliert. Dabei
nutzt der Arbeitgeber seine Uberlegenheit, die ihm gegeniiber dem Arbeitnehmer
regelméBig zukommt. Hat aber, in den Worten des BAG gesprochen, ,.einer der
Vertragsteile ein so starkes Ubergewicht, dass er vertragliche Regelungen einseitig
setzen kann®, so ,,bewirkt dies fiir den anderen Vertragsteil Fremdbestimmung*
(BAG, NZA 1994, S. 937). Demzufolge findet gegeniiber vom Arbeitgeber einsei-
tig festgesetzten Arbeitsbedingungen eine gerichtliche Kontrolle statt, wenn diese,
was weit iiberwiegend der Fall ist, als AGB (Allgemeine Geschdftsbedingungen)
i. S.d §§ 305 ff- BGB zu qualifizieren sind. Kontrolliert wird u. a., ob eine be-
stimmte Vertragsbedingung {iberhaupt wirksam in den Arbeitsvertrag einbezogen
wurde. Vor allem findet aber eine sog. Inhaltskontrolle der Vertragsbedingungen
statt. Den MafBstab hierfiir bildet der Grundsatz von Treu und Glauben, wie sich
aus § 307 Abs. 1 S. 1 BGB ergibt. Danach sind ,,Bestimmungen in Allgemeinen
Geschiftsbedingungen (...) unwirksam, wenn sie den Vertragspartner des Verwen-
ders entgegen den Geboten von Treu und Glauben unangemessen benachteiligen.*

1. Anwendungsbereich der AGB-Kontrolle

Erfolgt der Erwerb einer Kapitalbeteiligung auf einzelvertraglicher Grundlage,
dann stellt sich die Frage, ob und in welchem Umfang eine Kontrolle nach dem
Recht der Allgemeinen Geschéftsbedingungen, also nach §§ 305 ff. BGB, ein-
greift.
i, Den Ausgangspunkt fiir die Beantwortung dieser Frage bildet § 310
E}jﬁi I:Z:’;;"il;h Abs. 4 BGB. Daraus ergibt sich, dass §§ 305 ff. BGB bei ,,Vertrigen
Aufbringung und auf dem Gebiet des (...) Gesellschaftsrechts* keine Anwendung findet
Verwendung der Mittel (¢ 310 Abs. 4 S. 1 BGB). Anwendbar sind die §§ 305 ff. BGB demge-
geniiber auf Arbeitsvertrdge. Allerdings sind dabei ,,die im Arbeitsrecht geltenden
Besonderheiten angemessen zu beriicksichtigen* (§ 310 Abs. 4 S. 2 BGB). Ausge-
nommen von der Inhaltskontrolle sind Tarifvertrage und Betriebsvereinbarungen
(§ 310 Abs. 4 S. 3, 307 Abs. 3 BGB). Diese gesetzliche Weichenstellung zwingt
zu einer Unterscheidung, wenn ein Arbeitnehmer Aktien mit Riicksicht auf den
Bestand seines Arbeitsverhéltnisses mit dem Arbeitgeber zu giinstigeren als den
marktiiblichen Bedingungen oder mit vom Arbeitgeber freiwillig gewéhrten Mit-
teln erworben hat. In einem solchen Fall zdhlen Regelungen tiber die Aufbringung
der Mittel zum Arbeitsrecht (vgl. auch BAG, NZA 2008, S. 1066: Anspriiche aus
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einer Vereinbarung des Arbeitnehmers mit dem Arbeitgeber tiber die Gewahrung
von Aktienoptionen sind Bestandteil des Arbeitsverhéltnisses), wohingegen Rege-
lungen iiber die Verwendung der Mittel zum Gesellschaftsrecht (oder Allgemeinen
Schuldrecht) gehdren (Kiittner/Roller 2012, Rn. 5).

a) Regelungen iiber die Verwendung der Mittel
Was zundichst die ,, gesellschafisrechiliche Seite der zwischen Arbeit-  \yyenerwendung:

eber und Arbeitnehmer getroffenen Regelung anbelangt, so finden Richierliche
& & ﬂ & g 8 f Inhaltskontrolle auf der

zwar, wie gesagt, die §§ 305 ff. BGB keine Anwendung. Doch besteht — Grundiage des § 242
weitgehende Einigkeit, dass auch in dieser Hinsicht eine gewisse Kon- et
trolle gewdhrleistet sein muss. Denn die gesellschaftsrechtliche Bereichsausnahme
des § 310 Abs. 4 S. 1 BGB beruht erkennbar auf der Annahme, dass ein Bediirfnis
nach richterlicher Inhaltskontrolle dort nicht gegeben ist, wo Vertragsbedingungen
in Rede stehen, die von miteinander in personlichen oder geschiftlichen Bezie-
hungen stehenden Gesellschaftern im Einzelnen ausgehandelt wurden, oder bei
denen jedenfalls, wegen zwingender gesetzlicher Bestimmungen, die Gefahr un-
angemessener Regelungen gering ist. Indes bestehen durchaus Gefahren, wenn
Gesellschaften dem Publikum zum Beitritt offen stehen. Dies gilt jedenfalls dann,
wenn deren Binnenstruktur von den Griindern so ausgestaltet werden kann, dass
die Rechte der spiter Beitretenden unangemessen verkiirzt werden konnen (Ba-
sedow, in: MiinchKomm BGB, § 310 BGB Rn. 80). Dementsprechend werden
die vorformulierten Vertragsbedingungen von Publikumspersonengesellschaften
(KG oder GbR) vom BGH - auf der Grundlage des § 242 BGB — daraufhin
tiberpriift, ob sie ,,ohne ausreichenden sachlichen Grund einseitig die Belan-
ge der Grindungsgesellschafter verfolgen und unangemessen und unbillig die
berechtigten Interessen der Anlagegesellschafter beeintrichtigen™ (BGHZ 64,
S. 238). Im vorliegenden Zusammenhang kommt noch hinzu, dass die fiir das
Arbeitsrecht geradezu paradigmatische Unterlegenheit des Arbeitnehmers auch
bei der Beurteilung seiner nichtarbeitsrechtlichen Beziechungen zum Arbeitgeber
nicht komplett ausgeblendet werden kann, der Arbeitnehmer also auch in dieser
Hinsicht schutzbediirftig ist (grundlegend Kania, S. 113; zust. etwa Krause, in:
MiinchArbR, § 61 Rn. 6). Dementsprechend greift auch mit Blick auf die dem
Gesellschaftsrecht zuzuschlagenden Regelungen eine ,,Quasi-Inhaltskontrolle®
nach Mafigabe des § 242 BGB ein.
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b) Regelungen zur Aufbringung der Mittel

Auch miindliche oder  Was demgegeniiber die Regelungen zur Aufbringung der Mittel betrifft,

) bl so ist insoweit die AGB-Kontrolle ohne Weiteres erdffnet. Nach § 305
Ubung begriindete *

Vertragsbedingung ist — Abs. 1. S. 1 BGB sind Allgemeine Geschdfisbedingungen ,,alle fiir eine

AGB

Freiwilligkeitsvorbehalt

Vielzahl von Vertrdgen vorformulierten Vertragsbedingungen, die eine
Vertragspartei (Verwender) der anderen Vertragspartei bei Abschluss stellt”.
Damit ist der Anwendungsbereich der AGB-Kontrolle im Arbeitsrecht denkbar
weit. Denn die Verwendung von vorformulierten Arbeitsvertrdgen durch den Ar-
beitgeber ist der Regelfall (vgl. nur Preis, in: ErfKomm, § 310 BGB Rn. 22). Dabei
kommt es auch nicht darauf an, ob die Bedingungen jemals schriftlich fixiert
worden sind (Preis, in: ErfKomm, § 310 BGB Rn. 22). Dementsprechend ist auch
eine miindliche oder durch betriebliche Ubung begriindete Vertragsbedingung,
die der Arbeitgeber fiir eine Vielzahl von Arbeitsverhéltnissen verwendet, eine
Allgemeine Geschéftsbedingung (BAG, NZA 2009, S. 49).

2. Inhaltskontrolle einzelner Klauseln

Das Herzstiick des AGB-Rechts bildet die Inhaltskontrolle nach §§ 307 ff. BGB.*
Diese Inhaltskontrolle diirfte im vorliegenden Zusammenhang vor allem mit Blick
auf zwei mogliche Klauseln bedeutsam sein, ndmlich den vom Arbeitgeber erklér-
ten Freiwilligkeitsvorbehalt sowie den Vorbehalt des Widerrufs.

a) Freiwilligkeitsvorbehalt
Freiwilligkeitsvorbehalte dienen dem Ziel, das Entstehen eines An-

muss klar und spruchs des Arbeitnehmers von vornherein zu verhindern. Bedeutung
verstindlich formuliert A . . . ..

o]l ey i erlangen sie insbesondere, wenn nicht gar ausschlieBlich (Preis, in: Erf-
deutig sein

Komm, § 310 BGB Rn. 68), mit Blick darauf, dass der Arbeitgeber mit
einem wirksamen Freiwilligkeitsvorbehalt dem Entstehen einer betrieblichen
Ubung entgegenwirken kann. Dabei nimmt das BAG zwar an, dass schon ein
(pauschaler) Freiwilligkeitsvorbehalt im Arbeitsvertrag das Entstehen einer be-
trieblichen Ubung verhindert (BAG, NZA 2009, S. 310).# Doch stellt das Gericht
an einen wirksamen Freiwilligkeitsvorbehalt strenge Anforderungen (vgl. hierzu

39 Vgl insoweit zuletzt auch BAG, NZA 2012, S. 499 (Vergiitungsregelung in einem Arbeitsvertrag,
wonach die Zahlung einer Tantieme von der Ausschiittung einer Dividende abhingig ist, stellt
keine unangemessene Benachteiligung i.S. d. § 307 Abs. 1 BGB dar).

40  Kiritisch dagegen beispielsweise Preis, in: ErfKomm, § 310 Rn. 68 mit der Einschétzung, dass
die betriebliche Ubung eine konkludente Vertragsinderung sei, die durch ,,pauschale Vorbehalte*
nicht verhindert werden konne.
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etwa auch Otto/Walk 2010, S. 373). Diese ergeben sich vor allem aus dem sog.
Transparenzgebot des § 307 Abs. 1 S. 2 BGB. Im Ergebnis bedeutet dies, dass ein
Freiwilligkeitsvorbehalt klar und verstidndlich formuliert sein muss und nicht
mehrdeutig sein darf. Insbesondere darf er nicht in Widerspruch zu anderen Ver-
einbarungen der Arbeitsvertragsparteien stehen. Diese Maf3stéibe werden von der

Rspr. penibel zur Anwendung gebracht. So hdlt das BAG einen Freiwilligkeits-
vorbehalt nicht fiir ausreichend klar und verstdndlich, wenn die entsprechende
Klausel lediglich den Hinweis enthdlt, dass es sich bei den von ihr erfassten
Gratifikationen um nicht durch Gesetz oder Tarifvertrag vorgeschriebene Leis-

tungen handele, sodass deren Leistung ,,freiwillig* erfolge.

Nach Auffassung des BAG wird dies von den Arbeitnehmern ,,im ., .. in aller
Zweifel“ nur als Hinweis verstanden, dass sich der Arbeitgeber zur iiii’gij;;gzclhrfmh
Zahlung einer Gratifikation bereit erkldre, ohne dazu durch andere Re-  voraussetzungen und
gelungen gezwungen zu sein. Dementsprechend fordert das BAG vom /70 prézise ormuliert
Arbeitgeber einen weitergehenden Vorbehalt etwa in der Art, dass auch bei einer
wiederholten Zahlung kein Rechtsanspruch fiir die Zukunft begriindet werde. Nur

ein solcher Vorbehalt kdnne, so meint das Gericht, einen Rechtsanspruch auf
zukiinftige Leistung ausschlieBen. Abgesehen davon fehlt es nach der Rspr. an

der nétigen Transparenz, wenn der Arbeitgeber dem Arbeitnehmer im Formular-
arbeitsvertrag eine bestimmte Sonderzahlung ausdriicklich zusagt (und auch die

Hoéhe der versprochenen Sonderzahlung prdzise bestimmt ist), eine andere Ver-
tragsklausel aber, im Widerspruch dazu, bestimmt, dass der Arbeitnehmer keinen
Rechtsanspruch auf die Sonderzahlung hat. Wenn Sonderleistungen des Arbeit-

gebers in einem Formulararbeitsvertrag in Voraussetzungen und Hohe prizise
formuliert wiirden, sei es, so das BAG, ,,in aller Regel widerspriichlich®, diese
dennoch an einen Freiwilligkeitsvorbehalt zu binden. Dies gelte insbesondere fiir
Zahlungen, die gezielt das Verhalten des Arbeitnehmers steuern und seine Leistung
beeinflussen wollten (BAG, NZA 2008, S. 1173).

Fiir ,,schédlich™ hdlt das BAG schlieflich die Kombination eines g q. xombination von
Freiwilligkeitsvorbehalts mit einem Widerrufsvorbehalt. Wiirden vom f:;’%l;’fr’gg:sgsz:l’:
Arbeitgeber beide Vorbehalte ,,gleichzeitig® erklirt, entstehe ein Wi- , schédlich*
derspruch. Wihrend namlich ein Freiwilligkeitsvorbehalt bewirke, dass erst gar

kein Anspruch auf die Leistung entstehe, erhalte der Arbeitnehmer bei einem
Widerrufsvorbehalt einen Anspruch, dessen einseitige Anderung sich der Arbeit-

geber vorbehalte. Unter diesen Umsténden erschlieBe sich aber flir den Arbeitneh-

mer nicht hinreichend, ob nun jegliche zukiinftige Bindung ausgeschlossen oder
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lediglich eine Mdoglichkeit erdffnet werden solle, sich spdter wieder von einer
vertraglichen Bindung loszusagen (vgl. nur BAG, NZA 2011, S. 628).
b) Widerrufsvorbehalt

BAG: Widerrufivorbehae Sagt der Arbeitgeber bestimmte Leistungen zu und erklirt er zugleich
zuldssig, wenn
widerruflicher Anteil

unter 25-30 Prozent  gewihrung durch Ausiibung des Widerrufsrechts zu beenden. Grenzen
der Gesamtvergiitung . . . . .
liegt und Widerruf niche  flir derartige Widerrufsvorbehalte ergeben sich u. a. daraus, dass dabei

grundlos erfolgt

einen Widerrufsvorbehalt, so behilt er sich das Recht vor, die Weiter-

der Kernbestand des Arbeitsverhdltnisses, insbesondere auch hinsicht-
lich der Vergiitungspflicht des Arbeitgebers, unangetastet bleiben muss. Dabei
hdilt das BAG die Vereinbarung eines auf iibertarifliche Leistungen bezogenen
Widerrufsvorbehalts in einem Formulararbeitsvertrag nur dann fiir wirksam,
wenn der widerrufliche Anteil unter 25-30 Prozent der Gesamtvergiitung liegt und
der Widerruf nicht grundlos erfolgen soll. Die widerrufliche Leistung muss nach
Auffassung des Gerichts nach Art und Hohe eindeutig sein. Aulerdem muss die
Vertragsklausel ,,zumindest die Richtung angeben, aus der der Widerruf moglich
sein soll®, also einen Bezug auf wirtschaftliche Griinde, die Leistung oder das
Verhalten des Arbeitnehmers herstellen (BAG, NZA 2005, S. 465). Nach diesen
MaBstiben diirfte die ,,Flexibilisierung zusdtzlicher (nicht im Gegenseitigkeits-
verhéltnis mit der Arbeitspflicht stehender) Leistungen des Arbeitgebers — etwa
in Gestalt der Gewahrung einer Kapitalbeteiligung — dann zuldssig sein, wenn der
Arbeitnehmer einen ausreichenden Einfluss auf die Umstidnde hat, aufgrund derer
ein Recht zur Anderung bestehen soll, oder die Anderung von vornherein nur aus
Griinden moglich sein soll, die auch eine betriebsbedingte Kiindigung rechtferti-
gen konnten (so jedenfalls Preis, in: ErfKomm, § 310 BGB Rn. 61).

Hinweis: Zu beachten ist bei alldem, dass der Schutz des Arbeitnehmers

Ausiibungskontrolle steht
selbstsidndig neben der— nicht bei der Priifung der RechtmaBigkeit einer Widerrufsklausel endet.

halistontroli Selbst wenn der Widerrufsvorbehalt als solcher rechtméBig ist, bleibt
ndmlich noch stets zu fragen, ob die konkrete Ausiibung des (vorbehaltenen) Wi-
derrufsrechts durch den Arbeitgeber den Anforderungen des § 315 BGB, also ,,bil-
ligem Ermessen®, entspricht. Diese sog. Ausiibungskontrolle steht selbststindig
neben der Inhaltskontrolle nach den §§ 305 ff. BGB (BAG, NZA 2005, S. 465).
Dabei ist insbesondere auch zu untersuchen, ob die Ausiibung des Widerrufs nicht
den arbeitsrechtlichen Gleichbehandlungsgrundsatz verletzt (Preis, in: ErfKomm,

§ 310 BGB Rn. 62).
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V. Kiindigung der Mitarbeiterkapitalbeteiligung und Ausschei-
den des Arbeitnehmers

Regelungen zur Mitarbeiterkapitalbeteiligung stehen selbststindig  aiwrbeiterkapitaiveteitigung
neben den (anderen) Regelungen des Arbeitsverhiltnisses. Das kann Zgjné;éf;zzve'hdltnis
dazu fiithren, dass sich beide ,,auseinanderentwickeln®. Aus Sicht der .auseinanderentwickeln
Unternehmen ist dies typischerweise nicht gewollt, solange ein wirksames Arbeits-
verhéltnis besteht. Die Mitarbeiterbeteiligung soll dann i. d. R. erhalten bleiben.
Deshalb wird die Kiindigung der Beteiligung wéhrend des laufenden Arbeitsver-
héltnisses hiufig ausgeschlossen (V. 1). Anders kann sich die Interessenlage der
Unternechmen darstellen, wenn der Arbeitnehmer ausscheidet. In einem solchen

Fall ist denkbar, dass der Arbeitgeber den Arbeitnehmer wenigstens an der Betei-
ligung festhalten will, um mit dem vom Arbeitnehmer zur Verfiigung gestellten
Kapital so lange wie moglich weiterarbeiten zu konnen. Das wirft dann die Frage
nach der Wirksamkeit von iiber den Zeitpunkt des Ausscheidens wirkenden Kiin-
digungsverboten auf (V. 2). Doch ist ebenfalls denkbar, dass der Arbeitgeber an der
Aufrechterhaltung einer (isolierten) Beteiligung gerade kein Interesse mehr hat,
wenn der Arbeitnehmer erst einmal ausgeschieden ist, etwa weil die Beteiligung

in erster Linie motivatorisch wirken sollte und diese Wirkung bei Beendigung

des Arbeitsverhiltnisses nicht mehr eintreten kann. Bei dieser Sachlage stellt sich
dann die Frage, ob die Mitarbeiterkapitalbeteiligung wirksam an den Bestand

des Arbeitsverhdltnisses gekoppelt werden kann (V. 3). Untersucht werden soll
schlieBlich auch, welche rechtlichen Grenzen hinsichtlich der Regelung einer Ab-
findung fiir den Verlust der Beteiligung zu beachten sind (V. 4).

1. Kiindigungsverbot wahrend des laufenden Arbeitsverhéltnisses

Isolierte Kiindigungen ihrer Kapitalbeteiligung durch die Arbeitnehmer
sind aus Sicht der Unternehmen meist nicht erwiinscht, da in ihrer ?ﬁ;{;ﬁ;iﬁ;’;ﬂg
Folge ein (vorzeitiger) Abfluss des Arbeitnehmerkapitals eintreten

wiirde. Aus diesem Grund wird die isolierte Kiindigung der Beteiligung durch

die Arbeitnehmer vielfach ausgeschlossen. Sofern dabei auch die auflerordentliche
Kiindigung einer Beteiligung unzuléssig sein soll, scheitert dies allerdings bereits

an gesellschaftsrechtlichen Vorschriften. So ergibt sich etwa aus § 723 Abs. 1 u. 3

BGB, aber auch aus § 133 Abs. 1 u. 3 HGB, dass das Recht zur aullerordentlichen
Kiindigung nicht ausgeschlossen werden kann (vgl. auch Kiittner/Roéller 2012, §

61 Rn. 9).

Ausschluss der
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Anders zu beurteilen ist indes die ordentliche Kiindigung einer Beteiligung: In-
soweit bestehen — gesellschaftsrechtlich gesehen — keine Begrenzungen. Und auch
Auf die Laufseit des in arbeitsrechtlicher Hinsicht gibt es keinen Grund, einem auf die Lauf-
Arbeitsverhdltisses zeit des Arbeitsverhdltnisses befristeten Ausschluss der ordentlichen
befristeter Ausschluss der N . . .
ordentlichen Kiindigung  Kiindigung einer Beteiligung die Anerkennung zu versagen. Insbeson-
auldssig dere liegt darin keine Knebelung des Arbeitnehmers, die unter dem
Gesichtspunkt der Sittenwidrigkeit nach § 138 BGB zur Unwirksamkeit des (zeit-
weiligen) Ausschlusses der Kiindigung fiihren wiirde (ebenso Kiittner/Roller 2012,

§ 61 Rn. 9 m. w. N).

Hinweis: Wihrend des bestehenden Arbeitsverhiltnisses kann ein Arbeitnehmer wirksam
daran gehindert werden, seine Beteiligung durch Kiindigung einseitig zu beenden. Nicht
gehindert werden kann der Arbeitnehmer dagegen an der auerordentlichen Kiindigung
der Beteiligung. Dies bedeutet: Ist dem Arbeitnehmer die Fortsetzung der Beteiligung
bis zur nichsten ordentlichen Beendigungsmoglichkeit nach Treu und Glauben nicht
zuzumuten — man denke etwa an wirtschaftliche oder technische Veranderungen, die die
Verwirklichung des Gesellschaftszwecks wesentlich beeintrachtigen —, so ist er an einer
Kiindigung der Beteiligung nicht gehindert.

2. Kiindigungsverbot liber den Zeitpunkt des Ausscheidens hinaus

Was soll aber gelten, wenn der Ausschluss der ordentlichen Kiindigung nicht
auf die Laufzeit des Arbeitsverhéltnisses beschrinkt ist, sondern auch noch nach

Beendigung des Arbeitsverhiltnisses gelten soll?

a) Grundsatzliches zum Ausschluss der Kiindigung
Unproblematisch: Pflich, Insoweit ist zweierlei zu beriicksichtigen: Zum einen, dass der Arbeit-
Kapital bis zum Ablauf  nehmer dem Unternehmen Kapital typischerweise gerade mit Blick auf
des Wirtschafisjahres im . . .
Unternehmen zu belassen das bestehende Arbeitsverhiltnis zur Verfiigung stellt und zum anderen,
dass er regelméBig ein erhebliches Interesse daran hat, dieses Kapital
nach Losung der arbeitsvertraglichen Beziehungen mit dem Arbeitgeber moglichst
rasch zuriickzuerhalten. Aus diesem Grund besteht denn auch weitgehende Einig-
keit, dass ein Ausschluss der ordentlichen Kiindbarkeit von Kapitalbeteiligungen
beim Ausscheiden des Arbeitnehmers nur sehr begrenzt wirksam ist. Zwar ist es
noch unproblematisch, wenn der Arbeitnehmer das Kapital bis zum Ablauf des
Kiindigungsausschluss— Wirtschaftsjahres im Unternehmen belassen muss (Schimana/Frauen-
fiir die Dauer von fiinf . R ) -
Jahren zu weitgehend  Kron 1980, S. 445). Ein Kiindigungsausschluss fiir die Dauer von fiinf

Jahren, wie er im Schrifttum verschiedentlich fiir zuldssig erachtet wird (Fohr-
mann 1982, S. 71), diirfte indes zu weitgehend sein. Insbesondere ist die Paralle-
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le zu § 624 BGB (bzw. § 15 Abs. 4 TzBfG), die insoweit verschiedentlich bemiiht
wird, nicht tragfahig.*!

b) AGB-Kontrolle eines Ausschlusses der Kiindigung

Besondere Probleme ergeben sich dann, wenn das Verbot der Kiindi-  B4G: Ungleiche
Kiindigungslage
zum Nachteil einer

gung der Kapitalbeteiligung, was weit iiberwiegend der Fall sein diirfte,
Bestandteil vom Arbeitgeber vorformulierter Regelungen ist. Liegen der Parteien des

. . . . . K Arbeitsverhdltnisses
derartige Allgemeine Geschdftsbedingungen vor, so soll ein derartiges  unzuldssig

Verbot nach verbreiteter Auffassung nicht tiber einen Zeitraum von mehr als zwei
Jahren Geltung beanspruchen kénnen (Preis 2011, S. 575). In der Tat bestimmt
§ 309 Nr. 9 BGB, dass bei sog. Dauerschuldverhiltnissen Vereinbarungen einer
bindenden Laufzeit von mehr als zwei Jahren unwirksam sind, sofern sie in vor-
formulierten Vertragsbedingungen erfolgen.*

41 Aus § 624 BGB ergibt sich, dass ein Dienstverhiltnis, das fiir die Lebenszeit einer Person oder
fiir ldngere Zeit als fiinf Jahre eingegangen wurde, von dem Verpflichteten nach Ablauf von fiinf
Jahren gekiindigt werden kann. Sinn und Zweck des § 624 BGB bestehen darin, eine iiberlange
Bindung des Dienstverpflichteten zu verhindern. Dabei soll das eingerdumte Kiindigungsrecht
dem Schutz der personlichen Freiheit des Dienstverpflichteten dienen (so BAG, AP § 256 ZPO
1977 Nr. 37 m. w. N.). Wie lange ein Dienstverpflichteter an einem Dienstvertrag (und ein Arbeit-
nehmer nach § 15 Abs. 4 TzBfG an einem Arbeitsvertrag) festgehalten werden kann, ist nun eine
Frage. Eine ganz andere Frage ist es aber, wie lange ein Arbeitnehmer an einer Kapitalbeteiligung
festgehalten werden kann. Bei der Beantwortung der letztgenannten Frage diirfte § 624 BGB
sogar cher in die gegenteilige Richtung weisen. Denn wenn die Bestimmung die dufersten zeit-
lichen Grenzen fiir ein Festhalten des Dienstverpflichteten am Vertrag markiert, dann erschiene
es hochst bedenklich, wenn man einen Arbeitnehmer an seiner Beteiligung festhalten wollte,
obwohl dies auf nichts anderes als auf eine faktische Erschwerung der Kiindigung hinausliefe.
In der Tat leitet das BAG aus dem in § 622 Abs. 6 BGB enthaltenen Verbot, fiir die Kiindigung
des Arbeitsverhiltnisses durch den Arbeitnehmer eine lingere Frist zu vereinbaren als fiir die
Kiindigung durch den Arbeitgeber, den allgemeinen Grundsatz ab, dass es unzuldssig ist, durch
vertragliche Absprachen eine ungleiche Kiindigungslage zum Nachteil einer der Parteien des Ar-
beitsverhiltnisses, vor allem aber des Arbeitnehmers, zu schaffen. Dies ist insbesondere dann zu
beachten, wenn fiir den Fall einer vom Arbeitnehmer erklarten Kiindigung fiir ihn ein einseitiger
Vermogensnachteil eintreten soll (vgl. nur BAG, AP BGB § 622 Nr. 12). Diese Bewertung gilt
auch im vorliegenden Zusammenhang.

42 Ganz abgesehen hiervon verdient auch in diesem Zusammenhang Beachtung, dass allzu ,,grofzii-
gig“ bemessene Fristen fiir die Kiindigung einer Kapitalbeteiligung als faktische Kiindigungser-
schwerung und somit nicht wesentlich anders wirken, als z. B. Riickzahlungsklauseln oder eine
Klausel tiber die Verpflichtung zur Zahlung einer Vertragsstrafe. Damit ist die Bestimmung der
Kiindigungsfrist, ebenso wie die zuletzt genannten Klauseln, anhand der §§ 307 ff. BGB auf ihre
~ZAngemessenheit* zu tiberpriifen (vgl. nur Miiller-Gloge , in: ErfKomm, § 622 BGB Rn. 44).
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Hinweis: Hinsichtlich der Problematik eines Ausschlusses der Kiindigung der Beteiligung
nach Beendigung des Arbeitsverhdltnisses ergibt sich hdufig ein Interessengegensatz
zwischen den Beteiligten: Das Unternehmen wird das zur Verfiigung gestellte Kapital
so lange wie moglich behalten wollen, der Arbeitnehmer wird i. d. R. ein Interesse daran
haben, das Kapital, das er dem Unternehmen mit Riicksicht auf das zugrunde liegen-
de Arbeitsverhéltnis zur Verfiigung gestellt hat, moglichst bald zuriickzuerhalten. Der
Schliissel zur Losung liegt bei der grundsitzlichen Bejahung eines Ausschlusses der
Kiindbarkeit unter Wahrung einer angemessenen Kiindigungsfrist. Dabei spricht unter
Zugrundelegung der in § 309 Nr. 9 BGB enthaltenen Wertung viel dafiir, jedenfalls
bei formularmaBigen Klauseln iiber den Ausschluss der Kiindigung nicht tiber einen
Zeitraum von zwei Jahren hinauszugehen.

3. Kopplung der Mitarbeiterkapitalbeteiligung an den Arbeitsvertrag

Entscheidend: Statt den Arbeitnehmer iiber den Zeitpunkt seines Ausscheidens aus dem

Wiirdigung der
Gesamtumstinde unter

Unternehmen hinaus an seiner Kapitalbeteiligung festzuhalten, ist Un-

Beachtung des Gebots — ternehmen hiufig — umgekehrt — eher daran gelegen, Kapitalbeteiligung
der Verhdltnismapigkeit

und Arbeitsverhdltnis in der Weise zu koppeln, dass die Beteiligung mit
dem Arbeitsverhiltnis ,,stehen und fallen* soll. Konkret: Die Beteiligung soll
enden, wenn auch das Arbeitsverhiltnis sein Ende gefunden hat. Dabei sind zwei
Wege denkbar: Entweder es wird ein Recht zur (Hinaus-)Kiindigung des Arbeit-
nehmers begriindet oder der Arbeitnehmer wird verpflichtet, seinen Anteil im Fall
der Beendigung des Arbeitsverhaltnisses zuriick zu gewiahren (sog. Verfallklausel).
Rechtswissenschaft* und Rspr. sind sich bei der Beurteilung derartiger Gestaltun-
gen uneinig, wobei die Rspr. ihnen aufgeschlossen gegeniiber steht.

BGH:

. Hinauskiindigungs-
klauseln “ wirksam,
wenn sie wegen besond-
derer Umstdinde sachlich
gerechtfertigt sind

Hinweis: So hatte der BGH im Jahre 2005 tiber ein Modell zu entscheiden,
bei dem einem verdienten Mitarbeiter im Rahmen eines sog. ,,Mitarbeitermo-
dells* eine Minderheitsbeteiligung an einer GmbH eingerdumt wurde, die er
bei seinem Ausscheiden aus dem Unternehmen zuriick zu iibertragen hatte. Bei
seiner rechtlichen Wiirdigung dieser Verpflichtung nahm das Gericht bei der
grundsitzlichen Unzuléssigkeit sog. ,,Hinauskiindigungsklauseln® seinen Aus-
gangspunkt: Gesellschaftsvertragliche Regelungen, die einem Gesellschafter,
einer Gruppe von Gesellschaftern oder der Gesellschaftermehrheit das Recht
einrdumten, einen Mitgesellschafter ohne sachlichen Grund aus der Gesell-
schaft auszuschlieBen, seien grundsétzlich wegen VerstoBes gegen die guten
Sitten nach § 138 BGB nichtig.

43 Die Rechtswissenschaft steht ihnen skeptisch gegeniiber. Dabei wird — in gesellschaftsrechtlicher
Hinsicht — darauf verwiesen, dass Vereinbarungen, die einen Ausschluss von Mitgesellschaftern
ohne sachlichen Grund erlauben, im Allgemeinen unwirksam seien. In arbeitsrechtlicher Hin-
sicht wird geltend gemacht, dass derartige Vereinbarungen auf eine grundsitzlich unzulédssige
Kiindigungserschwerung hinausliefen (vgl. hierzu nur Krause, in: MiinchArbR, § 61 Rn. 13 m.

w. N.).
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Der davon betroffene Gesellschafter sei schutzwiirdig. Denn die freie AusschlieBungsmog-
lichkeit konne von ihm als ,,Disziplinierungsmittel“ empfunden werden, das ihn daran hinde-
re, von seinen Mitgliedschaftsrechten nach eigener Entscheidung Gebrauch zu machen und
seine Mitgliedschaftspflichten zu erfiillen. In der Entscheidung ist ausdriicklich von einem
,,Damoklesschwert” die Rede.
Dabei bleibt der BGH aber nicht stehen. Vielmehr betont das Gericht, dass ,,Hinauskiin-
digungsklauseln® oder vergleichbare schuldrechtliche Regelungen durchaus wirksam sein
konnten und zwar dann, wenn sie wegen besonderer Umstidnde sachlich gerechtfertigt seien.
Eine derartige sachliche Rechtfertigung nimmt das Gericht nun aber in der Tat an: Der Verlust
der Gesellschafterstellung sei an eine objektive Voraussetzung gebunden, ndmlich an den
Verlust des Arbeitsplatzes. Insoweit bestehe aber keine Moglichkeit zu einem willkiirlichen
Handeln des Arbeitgebers, da dessen Betrieb in den Geltungsbereich des KSchG falle. Auch
eine unzuldssige Kiindigungserschwerung vermag der BGH in einer derartigen Gestaltung
nicht zu erblicken: Zwar erkennt das Gericht die Rspr. des BAG zur grundsitzlichen Un-
zuldssigkeit von Kiindigungserschwerungen ausdriicklich an und stellt iiberdies fest, der
Arbeitnehmer miisse die Freiheit behalten, ,,unter Beachtung der geltenden Kiindigungsfrist
und ohne Diskriminierung im Verhiltnis zu seinem Arbeitgeber das Arbeitsverhdltnis zu
beenden und sich einer anderen Tétigkeit zuzuwenden®. Dieser Grundsatz schlie3t indes
nach Auffassung des BGH eine fiir den Arbeitnehmer ungiinstige ,,Reflexwirkung® seiner
Kiindigung nicht aus. Entscheidend sei eine Wiirdigung der Gesamtumstiande unter Beach-
tung des Gebots der VerhiltnisméBigkeit.
Nach diesen Mafistdben war nach Auffassung des BGH bei dem ihm vorliegenden ,,Mit-
arbeitermodell” die Verkniipfung der Beendigung — und damit auch der Kiindigung — des
Arbeitsvertrags mit dem Wegtfall der Gesellschafterstellung nicht zu beanstanden. Dabei hebt
das Gericht hervor, die gesellschaftsrechtliche Beteiligung verdienter Mitarbeiter habe die
Funktion, diese Mitarbeiter ,,starker an das Unternehmen zu binden, ihre Motivation zu stei-
gern und zugleich einen Anreiz fiir die iibrigen Mitarbeiter zu schaffen, durch entsprechend
loyales Verhalten ebenfalls in den Genuss einer Gesellschaftsbeteiligung zu kommen®. Diese
Gestaltung sei, so das Gericht, einer ,, Tantiemeregelung® dhnlich. Diese begriinde auf Seiten
der Mitarbeiter eine ,,treuhdnderdhnliche Stellung*, deren wirtschaftlicher Wert — bei denkbar
geringem eigenem Risiko — in dem erheblichen Gewinnausschiittungspotenzial wéahrend der
Dauer der dienstvertraglichen Bindung* liege.
Vor diesem Hintergrund sei es aber, so der BGH, ,,selbstverstindlich®, dass die weitere Betei-
ligung an der Gesellschaft ,,ihren rechtfertigenden Sinn“ verliere. Nur durch die Riickiibertra-
gung werde dem Mehrheitsgesellschafter zudem die Moglichkeit eréffnet, andere verdiente
Mitarbeiter mit Geschiftsanteilen auszustatten. Eine Teilhabe an dem kiinftigen Wertzuwachs
des Gesellschaftsvermogens ohne weitere Mitarbeit wiirde demgegeniiber zu einem ,,unver-
dienten Vermogensvorteil fiir den ausgeschiedenen Mitarbeiter fithren (BGH, NJW 2005, S.
3644; grundsitzlich zustimmend etwa Boéttcher 2005, S. 992; vgl. zum Ganzen auch Kiittner/
Roller 2012, Rn. 11 m. w. N.).

Allerdings gilt ganz allgemein fiir Aktien und somit auch fiir Beleg-  gein erzwungener

schaftsaktien, dass durch die Satzung ein Ubergang der Mitglied- Ubergeng von Akiien auf
andere Aktiondre, die

schaftsrechte (Aktien) auf einen anderen Aktionér, die Gesellschaft Gesellschafi oder Dritte

. . . krafi Sat

oder einen Dritten nicht erzwungen werden kann (§§ 54, 55 AktG). vt Sacing

Dariiber ist allgemein zu beachten, dass die Mitgliedschaft nicht weiter als ge-

setzlich erlaubt beschridnkt werden und somit erst recht nicht entzogen werden
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kann. Auch wiirde die satzungsmiBige Pflicht zur Ubertragung von Aktien den
unfreiwilligen Verlust der Mitgliedschaft herbeifiihren. Ein solcher kann aber nur
in den gesetzlich bestimmten Féllen eintreten. SchlieBlich wiirde eine statutarisch
zuldssige Pflicht zur Aktieniibertragung bei Eintritt bestimmter Tatsachen auch
gegen den im deutschen Aktienrecht geltenden (zwingenden) Grundsatz der freien
Ubertragbarkeit der die Mitgliedschaft verkorpernden Aktien verstofen. Zwar ist
in der Rspr. anerkannt, dass die Belegschaftsaktien ausgebende Gesellschaft ein
anerkennenswertes Interesse daran haben kann, ,,dass diese zu Vorzugsbedingun-
gen gewihrten Aktien nach Moglichkeit der Gesellschaft fiir andere Mitarbeiter
erhalten bleiben sollen, wenn die Inhaber aus dem Betrieb ausscheiden®. Dies
4ndert aber nichts daran, dass die Satzung nicht mit dinglicher Wirkung die Uber-
tragung vom ausgeschiedenen Mitarbeiter erzwingen kann (BayObLG, NJW-RR
1989, S. 687 mit der Feststellung, dass ,,das geltende Unternehmensrecht auf den
Arbeit- oder Dienstnehmer als Gesellschafter kaum zugeschnitten ist™).

Praxisbeispiel: In dem der Entscheidung des BayObLG, NJW-RR 1989, S. 687 zugrunde
liegenden Fall ging es um eine Satzungsbestimmung, die u. a. folgendermalfien lautete:
,,Mitarbeiteraktien sind grundsitzlich bei Beendigung des Beschiftigungsverhéltnisses,
gleich aus welchem Rechtsgrund, unverziiglich auf die Gesellschaft oder einen von ihr
benannten Dritten gegen Vergiitung (...) zu iibertragen.” Das Gericht bewertete diese
Satzungsbestimmung als unwirksam, meinte allerdings, dass eine Gesellschaft ,,un-
ter bestimmten Voraussetzungen und in gewissen Grenzen in anderer Weise teils mit
dinglicher Wirkung, teils ohne eine solche auf eine Ubertragung von Aktien hinwirken
(konne)“. Hierbei handele es sich aber ,,um Sonderfille, die nicht den Schluss (zu-
lieBen), dass allgemein die Ubertragung von Mitarbeiteraktien durch die Gesellschaft
erzwungen werden (konne).*

4. Bemessung der Abfindung bei Verlust der Beteiligung

— Fraglich ist, welche Bestimmungen die Beteiligten fiir den Fall der Be-
gggng'Z$§;VS;;‘eh’SWf’f endigung der Beteiligung hinsichtlich des Umfangs der Abfindung tref-
fen kdnnen. Konkret: Kann in einem Mitarbeiterbeteiligungsprogramm
bestimmt werden, dass sich eine zu zahlende Abfindung nicht am Verkehrswert,
sondern am Buchwert oder an dem Betrag orientieren soll, den der Arbeitnehmer

bei Erwerb der Aktie gezahlt haben mag?
BGH: Kiirzung des Nach den MaBstidben des Gesellschaftsrechts werden derartige Abfin-
zzzﬁ’;ﬁgﬂ’”‘c”s dungsregeln als problematisch angesehen: So hat der BGH im Jahre
problematisch 1989 entschieden, dass eine vertraglich vereinbarte Kiirzung des Abfin-
dungsanspruchs auf die Hilfte des buchméBigen Kapitalanteils grundsitzlich eine

sittenwidrige Benachteiligung des ausscheidenden Gesellschafters darstellt (BGH,
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NJW 1989, S. 2685; ndher Piehler/Schulte, in: MiinchGesR, § 76 Rn. 23 ff.).
Demgegeniiber wird zwar die Wirksamkeit einer gesellschaftsvertraglichen Ab-
findungsklausel nicht durch ein sich im Laufe der Zeit ergebendes grobes Miss-
verhéltnis zwischen dem Betrag, der sich aufgrund der vertraglichen Vereinbarung
ergibt, und dem wirklichen Anteilswert beeintrachtigt. Doch ist der Inhalt der
vertraglichen Abfindungsregelung dann durch ergidnzende Vertragsauslegung
grundsétzlich nach den Grundsétzen von Treu und Glauben unter Abwagung der
Interessen der Gesellschaft und des ausscheidenden Gesellschafters und Bertick-
sichtigung aller Umstdnde des konkreten Falles entsprechend den verdnderten
Verhiltnissen neu zu ermitteln (BGH, NJW 1993, S. 3193).

Diese MaBstibe gelten allerdings nach der Rspr. nicht, wenn Mitar- jerdings:
beiterkapitalbeteiligungen in Rede stehen: Nach Auffassung des BGH i’;;’gjgﬁfeiegg:g/vz
ist die Beschrankung der dem Mitarbeiter bei der Riickiibertragung Mitarbeitern
des Gesellschaftsanteils zu zahlenden Abfindung auf den Betrag, den er fiir den
Erwerb des Anteils gezahlt hat (und damit sein Ausschluss von etwaigen zwi-
schenzeitlichen Wertsteigerungen) grundsitzlich als zuldssig zu betrachten (BGH,
NZG 2005, S. 971; vgl. auch BGH, NZG 2005, S. 968 — sog. Managermodell).
Damit werde der Arbeitnehmer nicht zu einem Gesellschafter ,,minderen Rechts”.
Vielmehr sei eine derartige Abfindungsbeschrankung sachlich gerechtfertigt, weil
anderenfalls ,,nur die erste Generation von Mitarbeiter-Gesellschaftern in den
Genuss der Vorteile dieser Vertragsgestaltung gelangte, mit deren Ausscheiden
unter Zahlung einer Abfindung zum Verkehrswert aber die fiir die weitere Durch-
fiihrbarkeit des Modells erforderliche finanzielle Grundlage zerstort wére. Hat
der Arbeitnehmer den Anteil unentgeltlich erhalten, kann damit eine Abfindung
nach Auffassung des BGH auch ganz entfallen.*

44 Inder Literatur hat die Entscheidung des BGH ein geteiltes Echo ausgelost. Dabei wird von man-
chen kritisiert, dass auch fiir Arbeitnehmer-Gesellschafter der Grundsatz gelten miisse, wonach
der aus der Gesellschaft Ausgeschlossene am Zuwachs des Shareholder Value teilhaben muss
(Roth, LMK 2005, 163327 mit Klarstellung, dass dies nicht mit Abfindung zum Verkehrswert
gleichzusetzen ist). Andere befiirchten, dass eine Abfindung nach dem Verkehrswert Beteili-
gungsmodelle zu Fall bringen konnte, weil im Erfolgsfall der Verkehrswert der entsprechenden
Anteile steige, was dann zwangsldufig der Fortfithrung des Modells mit dem Nachfolger des
Ausscheidenden im Wege stehe (Bottcher 2005, S. 995; vgl. auch Habersack/Verse 2005, S. 451;
Lieder 2006, S. 63; Peltzer 2006, S. 702).
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Praxisbeispiel: In dem vom BGH, NZG 2005, S. 971 entschiedenen Fall sah die
Satzung des Unternehmens u. a. vor: ,,Soweit ein Gesellschafter aus den Diensten der
Gesellschaft ausscheidet — und zwar gleich aus welchen Griinden —, ist er (...) verpflich-
tet, simtliche Geschiftsanteile dem Gesellschafter S oder seinem Rechtsnachfolger
oder einem von diesem zu bestimmenden Dritten abzutreten. Die Verpflichtung ist un-
verziiglich nach Beendigung des Arbeitsverhéltnisses — im Fall einer Kiindigung nach
deren Zugang unbeschadet dagegen etwa erhobener Einwendungen zu erfiillen. (...)
Das Entgelt fiir die Abtretung besteht in allen Féllen in Hohe desjenigen Betrages, den
der Gesellschafter fiir den oder die abzutretenden Geschéftsanteile selbst gezahlt hat.
Der BGH sah dies als zuldssig an.

VL. Arbeitsrechtliche Aspekte der Mitarbeiterkapitalbeteiligung
im Fall von Umstrukturierungen

Probleme kann eine Mitarbeiterkapitalbeteiligung dann aufwerfen,

Eintritt des

BIHALS GG 6 wenn ein Betrieb oder Betriebsteil vom Arbeitgeber im Wege eines
eine vom Verdufserer . . . . .

eingegangene rechtsgeschiftlichen Betriebsiibergangs oder im Wege einer Umwand-
Verpflichtung zur

Kapitalbeteiligung?

Verpflichtungen zur

lung im Anwendungsbereich der §§ 613a BGB, 324 UmwG auf einen
Dritten, den Betriebserwerber, tibertragen wird. Die Kernfrage, die sich
in einem solchen Fall stellt, geht dahin, ob und in welchem Umfang der Betriebs-
werber in die vom VerduBerer eingegangene Verpflichtung zur Gewidhrung einer
Kapitalbeteiligung eintritt.

1. Eintritt des Betriebserwerbers nach § 613a Abs. 1 S. 1 BGB

Den Ausgangspunkt fiir die Beantwortung dieser Frage bildet die Regelung in
§ 613a Abs. 1 S. 1 BGB. Danach tritt bei rechtsgeschdftlichem Ubergang eines
Betriebs oder Betriebsteils der andere Inhaber ,,in die Rechte und Pflichten aus
den im Zeitpunkt des Ubergangs bestehenden Arbeitsverhdltnissen ein“.

a) Grundsitzliche ,,Ubergangsfihigkeit*
Nach Mafigabe dieser Bestimmung ergibt sich, dass Verpflichtungen

Kapisalbetetligung zur Gewdhrung einer Kapitalbeteiligung grundsitzlich ,,iibergangsfii-
bilden regelmdflig

einen Bestandreil des  hig “ sind. Denn diese bilden regelmifBig einen Bestandteil des Arbeits-

Arbeitsverhdltnisses

verhéltnisses und werden jedenfalls nicht losgeldst von diesem ge-
wihrt.* Mehr noch: Sonderleistungen des Arbeitgebers — und zu diesen zdhlt die
Gewihrung einer Kapitalbeteiligung — stellen regelméBig einen Teil des Arbeits-

45 Vgl insoweit auch Willemsen (2002), S. 648: mit der Frage, ob eine Vergiinstigung ,,als Bestand-
teil eines ‘Gesamtpakets® in die Gegenleistung fiir erbrachte Arbeitsleistung integriert ist®.
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entgelts dar und fallen somit geradezu in den Kernbereich des § 613a Abs. 1 S. 1
BGB*.

Nur im Ausnahmefall ist die ,, Ubergangsfihigkeit“ zu verneinen. Ein  yy im

Ausnahmefall keine

solcher Fall liegt etwa dann vor, wenn nicht der Arbeitgeber selbst, % feine -
., Ubergangsfihigkeit

sondern ein konzernangehoriges Unternehmen die Gewdhrung von

Aktien versprochen hat. Bei einer derartigen Konstellation wird man sich an einer
Entscheidung des BAG aus dem Jahre 2003 (NZA 2003, S. 487) zu orientieren
haben, bei der es allerdings nicht um die Gewéhrung von Aktien, sondern um die
Gewihrung von Aktienoptionen ging: Eine Konzernmutter hatte im Rahmen eines

von ihr aufgelegten Aktienoptionsplans gegeniiber bei einer Konzerntochter be-
schiftigten Arbeitnehmern eigenstdndige Verpflichtungen iibernommen. Insoweit
meinte das BAG, dass im Fall eines Betriebsiibergangs ein Erwerber nach § 613a
Abs. 1 S. 1 BGB in die Verpflichtungen der Konzerntochter, nicht aber auch in

die Verpflichtungen der Konzernmutter eintrete. Fiir einen Ubergang der Ver-
pflichtungen auf den Betriebserwerber geniige es nicht, dass die Aktienoptionen

mit Riicksicht auf die innerhalb des Konzerns bestehenden Arbeitsverhéltnisse
zugesagt worden seien.

Nach § 613a Abs. 1 S. 1 BGB konnten nur Anspriiche tibergeleitet v humngen der
werden, die Gegenstand des Arbeitsverhéltnisses zwischen dem Arbeit- ﬁoczj;':rw:zz die
nehmer und dem iibertragenden Rechtstriger (vormaligen Arbeitgeber)  der Konzernmuter
gewesen seien. SchlieBe aber der Arbeitnehmer eine Vereinbarung iiber ~**#"/ahis"
die Gewdhrung von Aktienoptionen nicht mit seinem Arbeitgeber, sondern mit
einem anderen Konzernunternehmen ab, so konnten Anspriiche aus dieser Ver-
einbarung grundsétzlich nur gegeniiber dem vertragsschlieBenden Konzernunter-
nehmen geltend gemacht werden und wiirden nicht Bestandteil des Arbeitsver-
hidltnisses mit einer Tochtergesellschaft. Gehe bei einer derartigen Vertrags-
konstellation das Arbeitsverhéltnis nach § 613a Abs. 1 S. 1 BGB f{iber, sei ein
Eintritt des Erwerbers in die Rechte und Pflichten aus der Aktienoptionsverein-
barung ausgeschlossen. Diese Uberlegungen wird man auf den Fall der Gewih-
rung einer Kapitalbeteiligung iibertragen kénnen.

Ist der Ubergang einer Verpflichtung zu bejahen, geht diese nur so auf  Keine dnderung der
Verpflichtung bei
Ubergang auf den
Dies ist etwa dann zu beriicksichtigen, wenn die entsprechende Zusage  Betriebserwerber

den Betriebserwerber iiber, wie sie beim Betriebsverduflerer bestand.

befristet war: Diese Befristung wdre auch gegeniiber dem Betriebserwerber zu
beachten. Auch muss sich der Erwerber unter denselben Voraussetzungen von der

46 Vgl. hierzu etwa auch Gaul/Naumann 2011, S. 121; vgl. zum Ganzen auch Annuf, in: Staudinger,
§ 613a BGB Rn. 158 m. w. N.
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Erginzende

Zusage 16sen konnen, wie sie flir den VerduBerer galten. Hatte also der VerdufBBerer
einen Widerrufsvorbehalt vereinbart, kommt dieser auch dem Erwerber zugute.*’

Hinweis: Verpflichtungen aus Zusagen des Arbeitgebers, die auf die kapitalmafBige
Beteiligung der Mitarbeiter gerichtet sind, gehen grundsitzlich auf den Erwerber des
Unternehmens oder Betriebs(teils) iiber. Hat sich allerdings der Arbeitgeber (wirksam!)
ein Widerrufsrecht vorbehalten, kann dies auch von einem Erwerber ausgelibt werden
(§ 613aAbs. 1 S. 1 BGB).

b) Ausnahmen

Bei der Feststellung, dass eine Verpflichtung auf Einrdumung einer Mitarbeiter-
kapitalbeteiligung im Fall eines Betriebs- oder Betriebsteiliibergangs grundsitz-
lich ,,libertragungsfahig® ist, darf man nun allerdings nicht stehen bleiben. Zu
bedenken ist vielmehr zweierlei: Zum einen, dass dem Betriebserwerber bei der
Erfiillung dieser Verpflichtung Schranken gezogen sein mogen, und zum anderen,
dass der Betriebsiibergang Auswirkungen auf den (urspriinglichen) Zweck der
Mitarbeiterbeteiligung haben mag.

aa) Erfiillbarkeit des Anspruchs durch den BetriebsverduBerer
Gewdhrt ein Arbeitgeber seinen Mitarbeitern Kapitalbeteiligungen, so

Vertragsauslegung bei— yyerden die Dinge vielfach so liegen, dass die entsprechenden Verpflich-
Nichterfiillbarkeit der

Verpflichtung durch den  tungen vom Erwerber nur unter Einbeziehung des Verduferers tiber-

Erwerber?

haupt erfiillt werden konnen. Im Schrifttum wird bei einer derartigen
Sachlage vereinzelt davon ausgegangen, dass der Anwendungsbereich des § 613a
Abs. 1 S. 1 BGB in derartigen Féllen nicht er6ffnet sei (vgl. nur Hanau/Vossen
1983, S. 271, 276). Demgegeniiber meinen andere Autoren, den betreffenden
Arbeitnehmern kdnne (und miisse) im Wege einer ergdnzenden Vertragsauslegung
nach §§ 133, 157 BGB und — subsididr — unter Anwendung der Grundsitze {iber
die Storung der Geschiftsgrundlage (§ 313 BGB) geholfen werden. Allerdings
sollte man im letztgenannten Fall keine tlibertriebenen Erwartungen hinsichtlich
des Nutzens fiir die Arbeitnehmer hegen. Dies gilt jedenfalls dann, wenn man
dabei davon ausgeht, dass eventuell bestehende Regelungen iiber einen Wegfall
der Vergiinstigung fiir den Fall der Beendigung des Arbeitsverhéltnisses bei Feh-

47  Zu beriicksichtigen ist insoweit allerdings, dass der Widerrufsvorbehalt (selbstverstiandlich)
wirksam sein muss. Bei der Beantwortung dieser Frage sind insbesondere die (verhiltnismafig
strengen) Vorgaben zu beachten, die das BAG gegeniiber Widerrufsvorbehalten in Formularar-
beitsvertrdgen entwickelt hat (vgl. nur BAG, NZA 2005, S. 465 u. NZA-RR 2010, S. 457 u. oben
unter IV. 2. b).
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len einer ausdriicklichen anderweitigen Regelung auch fiir den Fall des Ubergangs

des Arbeitsverhiltnisses auf einen anderen Rechtstrager gelten sollen.

So mag die der Mitarbeiterkapitalbeteiligung zugrunde liegende Ver-  Bpesiensiibergang und
einbarung einen Wegfall des Rechts zum Erwerb der Beteiligung fiir /e/a/klausel

den Fall festlegen, dass das Arbeitsverhéltnis noch wahrend der Wartezeit (vgl.
insoweit § 193 Abs. 2 Nr. 4 AktG) beendet wird. Wendet man eine derartige Ver-
fallklausel im Wege der ergéinzenden Vertragsauslegung auf den Fall des Uber-

gangs des Arbeitsverhéltnisses im Gefolge eines Betriebsiibergangs an, kime man

auch bei dieser Konstellation zu einem Wegfall der Verpflichtung. In diesem Fall

bliebe dann allenfalls ein Anspruch des Arbeitnehmers gegen den neuen Arbeit-

geber auf Gewihrung eines gewissen wirtschaftlichen Ausgleichs fiir den Wegfall

der urspriinglich vorgesehenen Vergiinstigung.**

Finden sich in der zugrunde liegenden Vereinbarung keine Anhalts-  §313 BGB: Stérung der
punkte fiir eine ergdnzende Vertragsauslegung, muss man sich mit einer Geschfisgrundlage
Anwendung des § 313 BGB (Stérung der Geschdfisgrundlage) behelfen. Dabei
wird man zwar im Wegfall der Moglichkeit zur Einrdumung einer Beteiligung
einen vertragswesentlichen Umstand sehen konnen. Doch ist mit Blick auf die
Rechtsfolgen zu beachten, dass § 313 Abs. 1 BGB primér eine ,,Anpassung® des
Vertrags und nur unter verhéltnisméfig engen Voraussetzungen einen (vollstén-
digen) Wegfall der Leistungspflicht vorsieht. Als ,,Anpassung® in diesem Sinne
kommt insbesondere die Aufnahme der Arbeitnehmer in ein Mitarbeiterbeteili-
gungsprogramm beim Erwerber, falls ein solches existiert, in Betracht (vgl. nur
Tepass/Lenzen, in: Harrer 2004, Rn. 467).

Zielt die Mitarbeiterbeteiligung auf Aktien borsennotierter Gesellschaf-  gapitaibeteiligung
bei borsennotierten
Gesellschaften:

lich, Aktien auf dem ,,freien Markt* zu erwerben —, ist grundsdtzlich —Grundsitzlich
,, Verschaffungsanspruch

ten —und ist es dementsprechend dem Betriebserwerber durchaus mog-

vom Bestehen eines entsprechenden ,, Verschaffungsanspruchs  auszu-
gehen (Gaul/Naumann 2011, S. 125). Zwar mag es so sein, dass die Beschaffung
der Aktien fiir den Betriebserwerber schwieriger und aufwéndiger ist als fiir den
VerduBerer. Doch kann dies auf die Anwendung des § 613a Abs. 1 BGB grundsitz-

48  Diskutiert wird insoweit, ob sich ein derartiger Anspruch — mit Blick auf formularmafige Ver-
einbarungen — aus § 307 Abs. 1 u. 2 Nr. 1 BGB ergeben konnte (Gaul/Naumann 2011, S. 121,
125). Doch ist insoweit Zuriickhaltung geboten, da schwerlich angenommen werden kann, dass
die Inhaltskontrolle von Vereinbarungen dazu dienen kann, Verpflichtungen iiberhaupt erst zu
kreieren. Im Ubrigen wird — in Anlehnung an die Rspr. des BAG zur Zulissigkeit formular-
maBiger Widerrufsvorbehalte — in Teilen des Schrifttums angenommen, dass gegen den Wegfall
einer entsprechenden Verpflichtung keine Bedenken bestiinden, wenn es nicht zu einem Eingriff
in den Kernbereich des Arbeitsverhiltnisses komme, die wegfallende Leistung also nicht mehr
als 25 Prozent der Gesamtvergiitung betrage (so AnnuB, in: Staudinger, § 613a BGB Rn. 159).
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lich keine Auswirkungen haben, da der Erwerber im Vergleich mit dem Arbeitneh-
mer immer noch ,,niher daran® ist, dieses Risiko zu tragen (und ihm im Ubrigen
durch Unterlassen des Betriebserwerbs ohne Weiteres ausweichen konnte).*

bb) Zweck der Leistung

Zweck der Leistung noch  Zu berticksichtigen ist schlieflich auch, dass der mit dem Versprechen
erreichbar? der Verschaffung einer Kapitalbeteiligung intendierte Zweck nach
Ubertragung des Betriebs moglicherweise nicht mehr erreicht werden kann.
Hiervon ist auszugehen, wenn es sich bei der Mitarbeiterbeteiligung nach der
zugrundeliegenden Vereinbarung nicht um eine im Gegenseitigkeitsverhéltnis
stehende Vergiinstigung, sondern um eine Zusatzleistung mit dem Ziel der Mo-
tivation der Mitarbeiter handeln soll. Bei einer derartigen Gestaltung muss man
fragen, ob die Verpflichtung zur Verschaffung von Belegschafisaktien nicht — unter
dem Gesichtspunkt der ,, Zweckverfehlung* — ersatzlos entfallen muss, weil die
kapitalmdBige Beteiligung am Rechtstriger A (dem ,,alten® Arbeitgeber) und die
damit einhergehende (Mit-)Eigentiimerstellung mit Blick auf einen Rechtstriger
B (den ,,neuen® Arbeitgeber) von vornherein nicht motivierend wirken kann (so
— mit Blick auf Aktienoptionen — Willemsen, in: WHSSS, G Rn. 178; a. A. Nehls/
Sudmeyer 2002, S. 201; vgl. zum Ganzen auch — mit Blick auf Aktienoptionen —
Kolvenbach/Glaser, in: Moll 2009, Rn. 117 ff. m . w. N.).

2. Besonderheiten bei Mitarbeiterkapitalbeteiligungen auf
kollektivvertraglicher Grundlage

Fiir Besonderheiten gelten, wenn die Mitarbeiterkapitalbeteiligung nicht
gﬁg";ggginbmﬂgen individualvertraglich, sondern auf kollektivvertraglicher Grundlage,
Betriebsiibergang also auf der Grundlage einer Betriebsvereinbarung oder eines Tarifver-
L trags, gewiahrt wird. Insoweit ist dann die Regelung des § 613a Abs. 1
S. 2 BGB zu beachten. Aus dieser ergibt sich zunichst, dass entsprechende Re-
gelungen grundsitzlich Inhalt des Arbeitsverhéltnisses zwischen dem neuen In-
haber und dem Arbeitnehmer werden und nicht vor Ablauf eines Jahres nach dem
Zeitpunkt des Ubergangs zum Nachteil des Arbeitnehmers geéindert werden diir-

fen. Die kollektivvertraglichen Regelungen werden somit in den Arbeitsvertrag

49 Denkbar ist allerdings, dass der Erwerber zur Erfiillung des Anspruchs nur nach erheblichem
Mehraufwand in der Lage ist. In einem derartigen Fall kann nach § 275 Abs. 2 BGB ein Aus-
schluss von der Leistungspflicht eintreten. In Betracht kommt aber ein Schadensersatzanspruch
des Arbeitnehmers nach § 280 Abs. 1 BGB gegen den neuen Inhaber (Moll 2004, S. 72 f.; Annu8,
in: Staudinger, § 613a BGB Rn. 160).
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»transformiert™. Etwas anderes gilt nur dann, wenn die Rechte und Pflichten bei

dem neuen Inhaber durch Rechtsnormen eines anderen Tarifvertrags oder durch

eine andere Betriebsvereinbarung geregelt werden (§ 613a Abs. 1 S. 3 BGB).
Insoweit ist nach der Rspr. erforderlich, dass nach dem Betriebsiibergang beide
Parteien, also sowohl der iibernommene Arbeitnehmer als auch der Betriebser-

werber, kraft Verbandsmitgliedschaft (§ 3 Abs. 1 TVGQG) oder kraft einer Allge-
meinverbindlicherkldrung des entsprechenden Tarifvertrags (§ 5 TVG) an den

beim Erwerber geltenden Tarifvertrag gebunden sind.

Dabei geht die Rspr. davon aus, dass tariflich geregelte Anspriiche, guifierirag: Keine
die gem. § 613a Abs. 1 S. 2 BGB Inhalt des Arbeitsverhdltnisses mit Uber-Kreuz-Ablosung

durch eine beim
dem neuen Arbeitgeber werden, jedenfalls auflerhalb des Bereichs —Erwerber bestehende

der erzwingbaren Mitbestimmung nicht im Wege der so genannten Bemicbsvereinbaring
Uber-Kreuz-Ablosung durch eine beim Erwerber bestehende Betriebsvereinba-
rung abgelost werden konnen (BAG, NZA 2008, S. 600). Dass das BAG die
Maglichkeit einer Uber-Kreuz-Ablosung verneint, ist durchaus bedeutsam. Denn
,normalerweise* fillt die fehlende Méglichkeit der Uber-Kreuz-Abldsung kaum
ins Gewicht, da Betriebsvereinbarungen angesichts der Tarifsperre der §§ 77 Abs.
3, 87 Abs. 1 BetrVG ohnehin in weitem Umfang unwirksam sind. Mit Blick auf
Mitarbeiterkapitalbeteiligungen liegen die Dinge indes anders, weil diese bislang,
soweit ersichtlich, nicht Gegenstand (verbands-)tarifvertraglicher Regelungen
waren, sodass die Tarifsperre dem Abschluss von entsprechenden Betriebsverein-
barungen kaum jemals entgegenstehen wird.>® Vor Ablauf eines Jahres konnen die
Rechte und Pflichten gedndert werden, wenn der Tarifvertrag oder die Betriebs-
vereinbarung nicht mehr gilt oder bei fehlender beiderseitiger Tarifgebundenheit
im Geltungsbereich eines anderen Tarifvertrags dessen Anwendung zwischen dem
neuen Inhaber und dem Arbeitnehmer vereinbart wird (§ 613a Abs. 1 S. 4 BGB).

Hinweis: Tarifvertragliche Regelungen iiber eine Mitarbeiterbeteiligung fithren im Fall
des Betriebsiibergangs zur Begriindung von unmittelbaren Rechten und Pflichten der
Beteiligten aus dem Arbeitsverhéltnis (§ 613a Abs. 1 S. 2 BGB). Dies gilt auch dann,
wenn beim Erwerber eine Betriebsvereinbarung iiber eine Mitarbeiterbeteiligung exis-
tiert. Tariflich geregelte Anspriiche kdnnen somit nicht durch eine beim Erwerber beste-
hende Betriebsvereinbarung abgelést werden (keine ,,Uber-Kreuz-Ablosung®).

50  Zubeachten ist dabei, dass die Tarifsperre nur dann eingreift, wenn der Arbeitgeber in den raum-
lichen, betrieblichen, fachlichen und personlichen Geltungsbereich des Tarifvertrags fallt (vgl. nur
BAG, NZA 2003, S. 1097) — und dass fiir ,,alten* und ,,neuen” Betriebsinhaber unterschiedliche
Geltungsbereiche er6ffnet sein mogen.
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3. Informationspflicht und Widerspruchsrecht

Zu beachten ist auch im vorliegenden Zusammenhang, dass der bisherige Arbeit-
geber sowie der neue Inhaber die von einem Ubergang betroffenen Arbeitnehmer
vor dem Ubergang nach § 613a Abs. 5 BGB umfassend zu unterrichten haben und
zwar u. a. iiber ,, die rechtlichen, wirtschaftlichen und sozialen Folgen des Uber-
gangs fiir die Arbeitnehmer* (§ 613 a Abs. 5 Nr. 3 BGB). Insoweit ist nach der
Literatur eventuell auch ein Hinweis auf den Verfall von Aktienoptionen geboten
(AnnuB, in: Staudinger, § 613a BGB Rn. 277 m. w. N.). Nach § 613a Abs. 6 S. 1
BGB kann der Arbeitnehmer dem Ubergang des Arbeitsverhiltnisses innerhalb
eines Monats nach Zugang der Unterrichtung schriftlich widersprechen. Folge
einer fehlenden oder fehlerhaften Unterrichtung ist, dass die Widerspruchsfrist des
§ 613a Abs. 6 BGB nicht zu laufen beginnt (BAG, NZA 2006, S. 1268).

4. Vereinbarung der Beteiligten

S Mitarbeiterkapitalbeteiligungen werfen im Fall von Umstrukturierun-
gen

jfn;l;fhfzgvg‘g;md gen vielfiltige Probleme auf. Vor diesem Hintergrunc.l. bietet sich die
i rechtzeitige Aufnahme von Verhandlungen iiber die Uberleitung der
Beschdftigungsbedingungen zwischen der (zentralen) Personalabteilung und dem
(Gesamt-)Betriebsrat an (vgl. dazu Sieg 2009, S. 41). Aus Sicht des Erwerbers
empfiehlt es sich, Verpflichtungen aus Mitarbeiterbeteiligungsprogrammen zum
Gegenstand der Vereinbarungen mit dem VerdufBerer zu machen (so nur Tepass/

Lenzen, in: Harrer 2004, Rn. 468).

VII. Betriebsverfassungsrechtliche Fragen

Bk da Die Mitwirkung des Betriebsrats bei der Einfiihrung von Mitarbeiter-

g”e’g‘l’irb ’Z"rZi e beteiligungen diirfte rein praktisch gesehen ein wichtiger Erfolgsfak-

tor sein. Insbesondere ist sie geeignet, das Interesse der Belegschaft

am Unternehmen zu stirken und die Akzeptanz der Beteiligung zu fordern. Es

gibt Untersuchungen, nach denen die Mitarbeitervertreter in zwei Dritteln aller

Fille bei der Einfiihrung hinzugezogen werden (Roder 1987, S. 804). Zu beriick-

sichtigen ist nichtsdestoweniger, dass in vielen Betrieben, insbesondere aber in

kleineren Betrieben, kein Betriebsrat besteht. Ist dies der Fall, dann scheiden die

nachfolgend zu skizzierenden Mitbestimmungsrechte (selbstverstdndlich) aus.

Auch Betriebsvereinbarungen iiber die Einrdumung einer Mitarbeiterbeteiligung
kommen dann nicht in Betracht.
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1. Mitbestimmungsrechte des Betriebsrats

Wihrend sich die Mitwirkung des Sprecherausschusses mit Blick auf die Einfiih-
rung einer Mitarbeiterkapitalbeteiligung nach § 30 SprAuG in Unterrichtungs-
und Beratungsanspriichen erschopft, kommen mit Blick auf die Mitwirkung von
Betriebsriten die Mitbestimmungsrechte des Betriebsrats nach § 87 Abs. 1 Nr. 8
und Nr. 10 BetrVG in Betracht. Zu berticksichtigen ist dabei allerdings stets, dass
danach von vornherein nur kollektive Tatbestdnde mitbestimmungspflichtig sind.
Demensprechend scheidet die individuelle Vergiitungsgestaltung in Einzelfdllen
als Gegenstand der Mitbestimmung von vornherein aus (vgl. nur Tepass/Lenzen,
in: Harrer 2004, Rn. 437).

Der Betriebsrat kann vom Arbeitgeber nach § 80 Abs. 2 S. 2 BetrVG Auskunft
verlangen, wenn er diese bendtigt, um feststellen zu kénnen, ob ihm ein Mitbe-
stimmungsrecht zusteht und ob er davon Gebrauch machen soll; dies gilt nur dann
nicht, wenn ein Mitbestimmungsrecht offensichtlich nicht in Betracht kommt (vgl.
nur BAG, AP BetrVG1972, § 80 Nr. 31).

Hinweis: Das LAG Niirnberg hat mit Blick auf die Gewdhrung von Aktienoptionen
einer ausldndischen Muttergesellschaft angenommen, dass dem Betriebsrat zur Priifung
eines eventuellen Mitbestimmungsrechts nach § 87 Abs. 1 Nr. 10 BetrVG auch die
angeforderten Listen der Mitarbeiter zur Verfiigung zu stellen bzw. die zu beriicksich-
tigenden Mitarbeiter und die auf sie entfallende Stiickzahl mitzuteilen seien (LAG
Niirnberg, NZA-RR 2002, S. 247).

a) Mitbestimmungsrecht nach § 87 Abs. 1 Nr. 8 BetrVG

Nach § 87 Abs. 1 Nr. 8 BetrVG hat der Betriebsrat mitzubestimmen bei ,,Form,
Ausgestaltung und Verwaltung von Sozialeinrichtungen, deren Wirkungsbereich

auf den Betrieb, das Unternehmen oder den Konzern beschrinkt ist*.

Das Mitbestimmungsrecht bezieht sich schon nach dem Wortlaut des g(‘:’;;i‘izz‘::;::in J
§$ 87 Abs. 1 Nr. 8 BetrVG nur auf die ,,Sozialeinrichtung . Dies setzt Gewahrung zusitzlicher
zweierlei voraus: Zum einen, dass eine ,, Einrichtung “ vorhanden ist, Leistingen
die verwaltet werden kann, und zum anderen, dass die Einrichtung ,,sozialen
Zwecken  dient. Was das erste Merkmal (,,Einrichtung) betrifft, so verlangt die
Rspr., dass ein zweckgebundenes Sondervermdgen vorhanden ist. Dies erfordert
i. d. R. eine duBerlich erkennbare, auf Dauer gerichtete Organisation (vgl. zuletzt
etwa BAG, NZA 2009, S. 562; ndher zum Ganzen Wiese, in: GK-BetrVG, § 87
Rn. 678 ff.). Das zweite Merkmal (,,soziale Zwecke*) ist nach der Rspr. dann
erfiillt, wenn den Arbeitnehmern Leistungen oder Vorteile gewéhrt werden, die

keine unmittelbare Gegenleistung fiir die geschuldete Arbeitsleistung sind (so
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Keine generelle Offnung

ebenfalls BAG, NZA 2009, S. 562). Dabei steht es dem sozialen Zweck einer
Einrichtung nicht entgegen, wenn Teile der Mittel von den Arbeitnehmern selbst
aufgebracht werden miissen (vgl. etwa BAG, NZA 2001, S. 462, wonach eine
Kostenbeteiligung der Arbeitnehmer gerade fiir die Notwendigkeit eines Mitbe-
stimmungsrechts spreche).

$ 87 Abs. 1 Nr. 8 BetrVG verlangt dariiber hinaus eine Beschrdnkung

der Einrichtung fiir des Wirkungsbereichs einer ,,Sozialeinrichtung “ auf Betrieb, Unterneh-
einen unbestimmten . . . J
Personenkreis men oder Konzern. Im Zusammenhang mit einer Kapitalbeteiligung

Mitbestimmungsrecht

bzgl. Form,

scheidet der Wirkungsbereich ,,Betrieb* von vornerein aus, da es sich
beim ,,Betrieb” um nicht mehr als eine ,,organisatorische Einheit™ handelt. Denk-
bar ist demgegeniiber der Wirkungsbereich ,,Konzern®, soweit alle konzernzuge-
horigen Unternehmen einer Kapitalbeteiligung offen stehen. Zu beachten ist bei
alldem allerdings, dass die Personen, denen die Leistungen der ,,Sozialeinrich-
tung® nach der Zweckbestimmung durch den Arbeitgeber (nur diese ist ma3geb-
lich; vgl. auch hierzu BAG, NZA 2009, S. 562) zu Gute kommen sollen, schon
nach dem Wortsinn des § 87 Abs. 1 Nr. 8 BetrVG jedenfalls typischerweise Un-
ternehmens- oder Konzernangehérige sein miissen. Eine generelle Offnung der
Einrichtung fiir einen unbestimmten Personenkreis wire damit nicht vereinbar
(vgl. auch insoweit wieder BAG, NZA 2009, S. 562). Ganz abgesehen davon gilt,
dass eine Sozialeinrichtung nach § 87 Abs. 1 Nr. 8 BetrVG der Begiinstigung von
Arbeitnehmern i. S. d. § 5 Abs. 1 BetrVG zu dienen bestimmt sein muss. Dies
fiihrt dazu, dass Einrichtungen auf3er Betracht bleiben, die ausschlieBlich leitenden
Angestellten i. S. d. § 5 Abs. 3, 4 BetrVG zu Gute kommen sollen. Unschidlich
ist es demgegentiiber, wenn beide Gruppen begiinstigt werden sollen (vgl. nur
Wiese, in: GK-BetrVG, § 87 Rn. 697 m. w. N.). Bezieht sich der Wirkungsbereich
einer Sozialeinrichtung auf das Unternehmen oder den Konzern, ist eine Zustan-
digkeit des Gesamt- oder Konzernbetriebsrats gegeben.
Was die Reichweite des § 87 Abs. 1 Nr. 8 BetrVG betrifft, so ist stets zu
beachten, dass sich dieses Mitbestimmungsrecht nur auf Form, Ausge-

Ausgestaltung und . . L i . :
Verwaltung einer staltung und Verwaltung einer Sozialeinrichtung bezieht und sich nicht

Sozialeinrichtung

auch auf deren Errichtung erstreckt. Bestétigt wird dies durch die Re-
gelung in § 88 Nr. 2 BetrVG: Wenn dort davon die Rede ist, dass die Errichtung
von Sozialeinrichtungen durch Betriebsvereinbarungen geregelt werden kann, so
macht dies nur dann Sinn, wenn die Errichtung einer Sozialeinrichtung nicht schon
Gegenstand der mitbestimmungspflichtigen Angelegenheiten des § 87 Abs. 1
BetrVG ist (ebenso etwa Wiese, in GK-BetrVG, § 87 Rn. 705 m. w. N.). Dies gilt
vor allem auch deshalb, weil die Betriebsvereinbarung das ,,Mittel der Wahl* ist,
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um, in der Formulierung, des BAG, ,,den zwingenden und unabdingbaren Schutz
der Arbeitnehmer herbeizufiihren, um dessentwillen § 87 Abs. 1 BetrVG Mitbe-
stimmungsrechte des Betriebsrats in den hier genannten Angelegenheiten begriin-
det” (so BAG, AP BetrVG 1972 § 77 Nr. 21).

Festzuhalten ist somit, dass die Entscheidungsfreiheit des Arbeitgebers  eigenende

Entscheidungsfreiheit des

hinsichtlich der Frage, ob iiberhaupt zusdtzliche Leistungen gegentiber Arbeitgebers

der Belegschaft erbracht werden sollen, durch § 87 Abs. 1 Nr. 8

BetrVG nicht beschrdnkt wird. Ebenfalls nicht beschrinkt wird die Zweckbestim-

mung der Sozialeinrichtung, da diese untrennbar mit der Entscheidung iiber die
Errichtung der Sozialeinrichtung verbunden ist (Wiese, in: GK-BetrVG, § 87
BetrVG Rn. 707). Dies bedeutet insbesondere, dass der Arbeitgeber grundsétzlich

frei tiber die Festlegung des begiinstigten Personenkreises entscheiden kann (vgl.

nur Richardi, in: Richardi 2012, § 87 BetrVG Rn. 628 f.). Eine Entscheidungs-
freiheit des Arbeitgebers ist schlieBlich auch hinsichtlich der generellen Festle-

gung des Kreises der Begiinstigten sowie die Dotierung der Sozialeinrichtung
anzunehmen (Wiese, in: GK-BetrVG, § 87 Rn. 708 u. 710). Insbesondere die
Entscheidung dariiber, welches Vermdgen der Sozialeinrichtung zur Verfiigung
gestellt werden soll, ist von der Entscheidung tiber die Errichtung der Sozialein-
richtung selbst nicht zu trennen.

Im vorliegenden Zusammenhang kommt ein Mitbestimmungsrecht des peirgeberfinanzierte
Betriebsrats vor allem dann in Betracht, wenn die Vermogensbeteili-
gung der Arbeitnehmer durch Einschaltung einer Beteiligungsgesellschaft erfolgt
(vgl. nur Hanau 1985, S. 118 f.; Roder 1987, S. 804; auch Wiese, in: GK-BetrVG,
§ 87 Rn. 692). Doch gelten insoweit zwei Voraussetzungen. Zum einen muss die

Beteiligungsgesellschaft

Beteiligungsgesellschaft unter dem zugunsten der Arbeitnehmer ausgeiibten Ein-

fluss des Arbeitgebers stehen (vgl. nur Krause, in: MiinchArbR, § 61 Rn. 9, der

von einem ,treuhdnderischen Einfluss des Arbeitgebers spricht). Zum anderen

muss die Beteiligungsgesellschaft jedenfalls zum Teil vom Arbeitgeber finanziert
werden. Denn das Mitbestimmungsrecht besteht nur fiir Sozialeinrichtungen, die

der Arbeitgeber oder ein Dritter auf dessen Veranlassung errichtet hat. Ausge-
schlossen sind somit insbesondere sog. Selbsthilfeeinrichtungen, also Einrichtun-

gen, die ausschlieBlich von den Arbeitnehmern selbst getragen werden (Richardi,

in: Richardi 2012, § 87 BetrVG Rn. 618).

Errichtet ein Dritter ohne Veranlassung durch den Arbeitgeber fiir die g0 cines | Dritten*
Arbeitnehmer eines Betriebs, Unternehmens oder Konzerns eine Stif- %‘;ﬁi‘;’;’;;f’c";e’; einer
tung, so handelt es sich, sofern der Dritte mit dem Arbeitgeber nicht  Berrachungsweise
konzernméBig verbunden ist, nach h. M. nicht um eine dem Mitbestimmungs-

99



recht des Betriebsrats unterliegende Sozialeinrichtung i. S. d. § 87 Abs. 1 Nr. 8
BetrVG. Fraglich ist, ob dies auch dann gilt, wenn dem Arbeitgeber Rechte in der
Stiftungsverfassung eingerdumt werden (vgl. die Nachweise bei Wiese, in: GK-
BetrVG, § 87 Rn. 702).! Es besteht weitgehende Einigkeit, dass dartiber, ob ein
,Dritter tatig wird, eine wirtschaftliche Betrachtungsweise entscheidet mit der
Folge, dass § 87 Abs. 1 Nr. 8 BetrVG z. B. dann eingreift, wenn die Gesellschafter
einer GmbH fiir deren Arbeitnehmer eine Stiftung machen (Richardi, in: Richardi
2012, § 87 BetrVG Rn. 616).

b) Mitbestimmungsrecht nach § 87 Abs. 1 Nr. 10 BetrVG

Nach § 87 Abs. 1 Nr. 10 BetrVG hat der Betriebsrat mitzubestimmen bei ,,Fragen
der betrieblichen Lohngestaltung®. Dabei bilden nicht nur Lohn und Gehalt im
herkémmlichen Sinn, also die (eigentliche) Gegenleistung des Arbeitgebers fiir
die vom Arbeitnehmer geleistete Arbeit, den Gegenstand des Mitbestimmungs-
rechts. Vielmehr bezieht sich die Vorschrift auf alle aus Anlass des Arbeitsverhélt-
nisses gewahrten vermogenswerten Leistungen (inklusive der Sonderformen des
Arbeitsentgelts), bei denen die Bemessung nach bestimmten Grundsétzen oder
nach einem bestimmten System erfolgt (vgl. nur Richardi, in: Richardi 2012, §
87 BetrVG Rn. 734). Insbesondere ist es aber fiir den Mitbestimmungstatbestand
unerheblich, ob es sich bei den in Rede stehenden Leistungen des Arbeitgebers
um leistungsbezogene Entgelte i. S. d. § 87 Abs. 1 Nr. 11 BetrVG handelt. Dem-
zufolge umfasst § 87 Abs. 1 Nr. 10 BetrVG nach allgemeiner Auffassung sowohl
Erfolgsbeteiligungen als auch vermégensbildende Leistungen des Arbeitgebers
(vgl. nur Richardi, in: Richardi 2012, § 87 BetrVG Rn. 737 f.). Nach diesen
Mafstiben konnen somit z. B. Belegschaftsaktien ,,Lohn* i. S. d. Mitbestim-
mungstatbestands des § 87 Abs. 1 Nr. 10 BetrVG bilden (vgl. nur BAG, AP Be-
trVG 1972 § 88 Nr. 6).

Weitgehende Freiheit des
Arbeitgebers

51 Vereinzelt wird die Auffassung vertreten, dass dem Betriebsrat in dem Umfang ein Mitbestim-
mungsrecht nach § 87 Abs. 1 Nr. 8 BetrVG zukomme, in welchem dem Arbeitgeber in der
Stiftungsverfassung Rechte zugestanden wiirden (vgl. nur Wiese, in GK-BetrVG, § 87 Rn. 702;
Klebe, in: DKK, § 87 BetrVG Rn. 209).

52 Zwar wird verschiedentlich eingewandt, die Vermogensbildung sei in § 88 Nr. 3 BetrVG ge-
sondert aufgefiihrt und daher ausschlieBlich dem Bereich freiwilliger Betriebsvereinbarungen
zuzuordnen (vgl. nur Kau/Kukat 1999, S. 2508). Dem ist indes nicht zu folgen, da § 88 BetrVG
den Zustiandigkeitsbereich der Betriebsparteien ersichtlich nur erweitern und nicht verkiirzen will
(dhnlich Krause, in: MiinchArbR, § 61 Rn. 8 m. w. N.). Wenn der Gesetzgeber Mafinahmen zur
Forderung der Vermogensbildung als moglichen Gegenstand einer freiwilligen Betriebsverein-
barung ausdriicklich nennt, bedeutet dies somit nicht, dass § 87 Abs. 1 Nr. 10 BetrVG auf diese
keine Anwendung findet (Richardi, in: Richardi 2012, § 88 BetrVG Rn. 31).
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Voraussetzung der Mitbestimmung ist, dass entweder eine Verpflichtung des
Arbeitgebers zur Erbringung der entsprechenden Leistungen besteht oder der
Arbeitgeber die Leistung freiwillig erbringt bzw. freiwillig eine entsprechende
Verpflichtung begriindet hat. Demgegeniiber kann der Betriebsrat eine Gewah-
rung von Leistungen nicht erzwingen. Denn § 87 Abs. 1 Nr. 10 BetrVG dient
nicht der Lohnpolitik, sondern der Lohnfindung unter dem Gesichtspunkt der
Lohngerechtigkeit (vgl. Richardi, in: Richardi 2012, § 87 BetrVG Rn. 730 m.
w. N.). Dies bedeutet konkret, dass die Entscheidung tiber die Einfiihrung einer
Entgeltleistung ebenso mitbestimmungsfrei ist wie die Entscheidung, in welchem
Umfang finanzielle Mittel zur Verfiigung gestellt werden sollen und welchem
Zweck die Leistung des Arbeitgebers dienen soll. Mitbestimmungsfrei ist aber
insbesondere auch die Entscheidung des Arbeitgebers dariiber, welche Personen er
durch seine Leistungen begiinstigen will (Wiese, in: GK-BetrVG, § 87 Rn. §40).
Hinsichtlich des zuletzt genannten Gesichtspunkts kann nichts anderes gelten als
im Zusammenhang mit Leistungen der betrieblichen Altersversorgung (vgl. auch
Legerlotz/Laber 1999, S. 1666).

Praxisbeispiel: Illustrativ fiir die eben skizzierten ,,mitbestimmungsfreien Vorgaben*
mag eine Entscheidung des BAG sein, in dem es um die Gewihrung zinsgiinsti-
ger Darlehen an die Arbeitnehmer durch den Arbeitgeber ging. Insoweit hat das
BAG Folgendes festgestellt: ,,§ 87 Abs. 1 Nr. 10 BetrVG gewihrt dem Betriebsrat
kein Mitbestimmungsrecht bei der Auswahl und Festsetzung der Leistungen im
Einzelfall. Vielmehr ist die Mitbestimmung auf die Festlegung abstrakt-genereller
Grundsitze beschrinkt. (...) Die Begrenzung des Mitbestimmungsrechts ergibt sich
aus der Freiwilligkeit der betrieblichen Sozialleistungen. Die Antragsgegnerin ist
nicht verpflichtet, ihren Arbeitnehmern zinsgiinstige Darlehen zu gewihren. Ihre
EntschlieBungsfreiheit, ob und inwieweit sie zusdtzliche Leistungen erbringen will,
wird durch die Mitbestimmungsrechte des § 87 BetrVG nicht beschnitten.*

2. Inhalt von Betriebsvereinbarungen

SchlieBen Arbeitgeber und Betriebsrat eine Betriebsvereinbarung iiber die Betei-
ligung der Mitarbeiter ab, dann stellt sich die Frage, welchen rechtlichen Schran-
ken sie hierbei begegnen. Bei der Beantwortung dieser Frage empfiehlt sich eine
Differenzierung zwischen den Auflen- und den Innenschranken der Betriebsver-
einbarungsautonomie.

a) AuBenschranke des § 77 Abs. 3 BetrVG
Nicht restlos geklért ist, ob sich aus moglichen tarifvertraglichen Regelungen iiber
die Einfiihrung einer Mitarbeiterbeteiligung Schranken fiir eine entsprechende
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Vereinbarungsbefugnis der Betriebsparteien ergeben. Den Ausgangspunkt fiir die
Beantwortung dieser Frage bildet § 77 Abs. 3 S. 1 BetrVG. Dieser lautet: ,, Arbeits-
entgelte und sonstige Arbeitsbedingungen, die durch Tarifvertrag geregelt sind oder
tiblicherweise geregelt werden, konnen nicht Gegenstand einer Betriebsvereinbarung
sein . Allerdings ist umstr., ob diese Bestimmung auch gegeniiber der tarifvertragli-
chen Regelung vermdgenswirksamer Leistungen Anwendung findet. Im Schrifttum
gibt es gewichtige Stimmen, die § 88 Nr. 3 BetrVG Anhaltspunkte fiir eine einschrin-
kende Auslegung des § 77 Abs. 3 BetrVG entnehmen wollen. § 88 Nr. 3 BetrVG
macht ,,MafBnahmen zur Férderung der Vermogensbildung* zu einem mdglichen
Gegenstand freiwilliger Betriebsvereinbarungen. Zu beachten ist dabei, dass damit
nicht nur vermogenswirksame Leistungen i. S. d. § 5 VermBG angesprochen sind,
sondern auch andere Formen der Vermdgensbildung wie z. B. die Gewéhrung einer
Kapitalbeteiligung (so jedenfalls Berg, in: DKK, § 88 BetrVG Rn. 13).

Die Befiirworter einer Einschrankung des Tarifvorrangs nach § 77 Abs. 3 BetrVG
tragen vor, dass es dem Zweck der Aufnahme des Regelungsgegenstands ,,For-
derung der Vermogensbildung™ in den Katalog des § 88 BetrVG widerspreche,
wenn § 77 Abs. 3 BetrVG auch auf Betriebsvereinbarungen {iber Maflnahmen
der Vermogensbildung Anwendung finde und derartige Regelungen der Betriebs-
parteien somit von vornherein versperre. Gefordert wird eine Einschriankung des
§ 77 Abs. 3 BetrVG mit der Mallgabe, dass dieser im Fall der tarifvertraglichen
Regelung vermogenswirksamer Leistungen zusitzliche Mafinahmen zur Forde-
rung der Vermdgensbildung durch Betriebsvereinbarung nicht entgegenstehe (so
Richardi, in: Richardi 2012, § 88 BetrVG Rn. 29). Uberzeugend wiire dies indes
nur dann, wenn die Befiirworter stichhaltige Gesichtspunkte nennen kdnnten, die
eine teilweise Beseitigung des Tarifvorrangs tragen kénnten. Diese Gesichtspunkte
sind indes nicht ersichtlich (ebenso etwa Kania, in: ErfKomm, § 88 BetrVG Rn.
6). Demzufolge muss es bei dem in § 77 Abs. 3 BetrVG angeordneten Tarifvor-
rang bleiben und zwar umso mehr, als dieser der durch Art. 9 Abs. 3 GG gewéhr-
leisteten Tarifautonomie dient und somit eine besondere verfassungsrechtliche
Dignitit aufweist (ebenso wie hier Krause, in: MiinchArbR, § 61 Rn. 10: Ansatz
zur Restriktion des Anwendungsbereichs des § 77 Abs. 3 BetrVG ,,zu vage, als
dass eine Abweichung vom Tarifvorbehalt hier gerechtfertigt werden konnte®;
Worzalla, in: HSWGNR, § 88 Rn. 12: Wortlaut lésst einschrankende Auslegung
des § 77 Abs. 3 BetrVG ,,allein aus rechtspolitischen Gesichtspunkten® nicht zu).
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b) Innenschranken

Neben der AuBlenschranke des § 77 Abs. 3 BetrVG sind im vorliegenden Zusam-
menhang aber auch mogliche Innenschranken der Autonomie der Betriebsparteien
zum Abschluss von Betriebsvereinbarungen zu beachten.

aa) ,,Kollektivfreier Individualbereich® der Arbeitnehmer und negative Vereini-
gungsfreiheit

Den ersten rechtlichen Gesichtspunkt, den man insoweit beriicksichtigen muss,
bildet der Schutz der Individualsphére des Arbeitnehmers. Zwar beste-  schuiz der
hen sowohl hinsichtlich der dogmatischen Begriindung eines derartigen ;"rdb’:iizlﬁljf; ’;fre des
,.kollektivfreien Individualbereichs* als auch hinsichtlich der exakten
Reichweite erhebliche Meinungsunterschiede (vgl. hierzu zuletzt etwa Linsen-
maier 2008, S. 1). Doch sind nach allg. Auffassung Fragen der aullerbetrieblichen
Lebensgestaltung des Arbeitnehmers der Betriebsvereinbarungsautonomie der
Betriebsparteien entzogen (Wiese, in: GK-BetrVG, § 77 Rn. 331 ff.). Dement-
sprechend wire eine Betriebsvereinbarung, welche eine Verpflichtung des Arbeit-
nehmers zur Kapitalbeteiligung begriinden wiirde, unter dem Gesichtspunkt einer
unzuldssigen Lohnverwendungsabrede grundsétzlich als unwirksam anzusehen
(so etwa auch Krause, in: MiinchArbR, § 61 Rn. 9). Etwas anderes kann allenfalls
dann gelten, wenn der Arbeitgeber Zuschldge ausschlielich zu vermogenswirk-
samen Anlagen gewéhrt, so dass es letztlich am Arbeitnehmer selbst ist, dariiber
zu entscheiden, wie er sich zu dem ,,Angebot™ des Arbeitgebers verhilt (vgl.
hierzu auch Wiese, in: GK, § 77 Rn. 332). Geregelt werden kann indes durch die
Betriebsparteien jedenfalls, unter welchen Voraussetzungen ein Arbeitnehmer
einen Anspruch auf eine Beteiligung erhalten soll. Keinen Einwdnden begegnet
eine Betriebsvereinbarung schlieflich dann, wenn in dieser die fiir die Kapitalbe-
teiligung erforderlichen Mittel vom Arbeitgeber bereitgestellt werden (vgl. nur
Krause, in: MiinchArbR, § 61 Rn. 10).

Selbst wenn man einen ,,kollektivfreien Individualbereich® im eben  Schutz der negativen
beschriebenen Sinn nicht anerkennen wollte, wiirden durch Regelungen &€ nssfreiheit
iiber eine verpflichtende Kapitalbeteiligung von Arbeitnehmern Innenschranken
der Betriebsvereinbarungsautonomie beriihrt. Denn da einerseits auch Kapital-
gesellschaften ,,Vereinigungen® i. S. d. Art. 9 Abs. 1 GG darstellen — auch wenn
insoweit die Zusammenfassung von Kapital im Vordergrund steht (Scholz, in:
Maunz/Diirig, Art. 9 GG Rn. 60) — und andererseits Art. 9 Abs. 1 GG nicht nur die
positive, sondern auch die negative Vereinigungsfreiheit gewéhrleistet, verstiele
eine Verpflichtung zur Begriindung einer Kapitalbeteiligung als Zwangsmitglied-
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schaft in einer privatrechtlichen Vereinigung auch gegen die Vereinigungsfreiheit
nach Art. 9 Abs. 1 GG (ein Abstellen auf die ,,Koalitionsfreiheit dagegen bei
Krause, in: MiinchArbR, § 61 Rn. 9 und Legerlotz/Laber 1999, S. 1659). Diese
wiegt umso schwerer, als die Rechte und Pflichten eines Gesellschafters bekannt-
lich durchaus weitreichend sind.

bb) Benachteiligungsverbot des § 75 BetrVG

§ 75 BetrVG als Nach § 75 Abs. 1 BetrVG haben Arbeitgeber und Betriebsrat gemein-

wimmanente Schranke™ ¢ dariiber zu wachen, dass ,,alle im Betrieb titigen Personen nach
den Grundsditzen von Recht und Billigkeit behandelt werden, insbesondere, dass
jede Benachteiligung von Personen aus Griinden ihrer Rasse oder wegen ihrer
ethnischen Herkunft, ihrer Abstammung oder sonstigen Herkunfi, ihrer Nationa-
litdt, ihrer Religion oder Weltanschaung, ihrer Behinderung, ihres Alters, ihrer
politischen oder gewerkschaftlichen Betdtigung oder Einstellung oder wegen ihres
Geschlechts oder ihrer sexuellen Identitdit unterbleibt . Nach allgemeiner Auf-
fassung ergeben sich aus der Vorschrift nicht nur ,,MaBstibe fiir die Ausiibung
der Mitbestimmung®, sondern auch ,,immanente Schranken der betriebsverfas-
sungsrechtlichen Regelungskompetenz (so Richardi, in: Richardi 2012, § 74
BetrVG Rn. 1).
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Hinweis: Im Jahre 1989 hatte das BAG iiber einen Fall zu entscheiden, in dem sich der
Arbeitgeber in einer Betriebsvereinbarung zur Gewihrung einer nach eigenem billigen
Ermessen festzusetzenden Gewinnbeteiligung verpflichtet, sich aber spiter mit dem
Betriebsrat darauf geeinigt hatte, fiir einzelne Jahre einen Teil der Gewinnbeteiligung
zur Ausgabe von Belegschaftsaktien zu verwenden. Das BAG hielt den Arbeitgeber
fiir berechtigt, zur Wahrung der vereinbarten Kostenneutralitit die einzelnen
Gewinnbeteiligungsanspriiche nach billigem Ermessen zu kiirzen. Insoweit brauche
die Betriebsvereinbarung zur Gewinnbeteiligung nicht aufgehoben zu werden. Werde
derselben Gruppe von Arbeitnehmern, die Anspriiche auf Gewinnbeteiligung erwer-
ben konne, das Bezugsrecht auf Belegschaftsaktien eingerdumt, so stelle dies keinen
Rechtsverstol3 dar. Insbesondere sah das Gericht hierin keinen VerstoB gegen § 75 Abs.
1 BetrVG. Auf die Hohe der Gewinnbeteiligung habe ohnehin kein Rechtsanspruch
bestanden.

Dariiber hinaus trat das BAG der in dem Rechtsstreit geduBerten Auffassung ent-
gegen, wonach sich aus den unterschiedlichen Vermdgensverhiltnissen einzelner
Belegschaftsmitglieder ein Verstol gegen den Gleichbehandlungsgrundsatz ableiten
lasse. Dabei unterstrich das Gericht, dass der Arbeitgeber allen Arbeitnehmern mit lang-
jéhriger Unternehmenszugehorigkeit einen Anspruch auf Bezug von Belegschaftsaktien
eingerdumt habe. Zwar hitten Besserverdienende womdglich ein groferes Interesse am
Erwerb als geringer Verdienende. Der Kauf (mit den Mitteln aus den verbleibenden
Gewinnanteilen) sei aber auch fiir geringer Verdienende nicht ausgeschlossen (BAG,
NZA 1990, S. 559; vgl. hierzu auch schon oben unter III. am Ende).

In der Praxis finden sich mittlerweile zahlreiche Beispiele fiir Betriebsvereinba-
rungen iiber eine Mitarbeiterbeteiligung der Arbeitnehmer.

Praxisbeispiel: Erwédhnenswert ist etwa die Betriebsvereinbarung ,,Modell der
Gewinnbeteiligung zur Vermdgensbildung und Altersversorge™, die vor eini-
ger Zeit zwischen dem Vorstand der Gruner + Jahr AG & Co. KG und dem
Konzernbetriebsrat des Hauses Gruner + Jahr abgeschlossen wurde. Diese zielt
auf eine Kombination von Erfolgsbeteiligung und Kapitalbeteiligung. Zu die-
sem Zweck enthdlt die Betriebsvereinbarung nicht nur Regelungen iiber eine
Gewinnbeteiligung der Arbeitnehmer, sondern sieht zusitzlich auch die Griindung
einer Genussrechtsverwaltungsgesellschaft sowie die Begriindung eines Genussrechts
zwischen dieser Gesellschaft und dem gewinnbeteiligungsberechtigten Mitarbeiter
vor. Erginzt werden diese Regelungen durch einen Vertrag tiber die Anlage von
Genusskapital zwischen der Genussrechtsverwaltungsgesellschaft auf der einen und
der Gruner + Jahr AG & Co. KG auf der anderen Seite.

VIII. Tarifvertragsrechtliche Fragen

Tarifvertragliche Regelungen iiber eine kapitalmiBige Beteiligung  gapiapercitioung in

von Unternehmen diirften in der Praxis bislang nur als Bestandteile ~f77men(sanierungs)-
tarifvertrigen
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von Firmen(sanierungs)tarifvertrigen Bedeutung haben (vgl. hierzu nur Apitzsch
2006, S. 435; auch Gopfert/Buschbaum 2010, S. 2334). Soweit ersichtlich gibt es
bislang im Ubrigen noch keine Tarifvertriige, die eine kapitalmiBige Beteiligung
der Arbeitnehmer zum Gegenstand hétten. Indes spricht einiges dafiir, dass die So-
zialpartner in der Zukunft ihre Zuriickhaltung gegentiber derartigen Tarifvertridgen
aufgeben konnten. Im Hinblick auf die VerfassungsméBigkeit derartiger Regelun-
gen stellen sich vor allem zwei Fragen: Wie steht es um die Regelungskompetenz
der Tarifparteien? Und: Wie sind derartige Tarifvertrdge inhaltlich zu beurteilen?

1. Regelungskompetenz der Tarifparteien

Was die Regelungskompetenz der Tarifparteien betrifft, muss man sich der Frage
stellen, was unter den “Arbeits- und Wirtschaftsbedingungen® zu verstehen ist,
auf deren ,,Wahrung und Férderung® Koalitionen nach Art. 9 Abs. 3 GG verpflich-
tet sind.

Grundsétzliche Ausgangspunkt fiir die Beantwortung dieser Frage ist die Erkenntnis,

Regelungskompetenz der
Tarifparteien

dass das Begriffspaar der ,,Arbeits- und Wirtschaftsbedingungen* nach
h. M. nicht alternativ, sondern kumulativ zu verstehen ist. Mit anderen
Worten: Der Zweck einer Koalition darf ebenso wenig wie der mogliche Inhalt
von Tarifvertragen auf die ,,Arbeitsbedingungen® oder auf die ,, Wirtschaftsbedin-
gungen reduziert werden. Konkret bedeutet dies, dass der mogliche Inhalt von
Tarifvertrdgen nicht auf die Regelung bloBer Arbeitsbedingungen i. S. d. Indivi-
dualarbeitsrechts beschréinkt ist. Vielmehr nehmen die Tarifparteien auch Rege-
lungsbefugnisse wahr, die in den Bereich der Wirtschaftsordnung einschlagen.
Entscheidend ist nur, dass die Regelung solcher ,,Wirtschaftsbedingungen® in
einem sinngerechten Kontext mit der Regelung bzw. mit den Ordnungsbediirfnis-
sen arbeitsrechtlicher Art steht (Scholz, in: Maunz/Diirig, Art. 9 GG Rn. 256).

Fiarzze [ sl Mit dieser Erkenntnis ist allerdings noch nicht allzu viel gewonnen.
Miteigentimer (iber — 7ar \ann man sagen, dass die Tarifparteien keine substantiell-unter-
den Aufsichtsrat)

unte";’ehgterischf nehmensrechtliche Regelungskompetenz haben, da das Unternehmens-
Entscheidungen . . . .
beeinflussen? recht bzw. die unternehmerische Unternehmensautonomie ausschlief3-

lich in den Grundrechten aus Art. 12 und Art. 14 wurzeln (so Scholz,
in: Maunz/Diirig, Art. 9 GG Rn. 256). Doch geht es im vorliegenden Zusammen-
hang, anders als beispielsweise bei tarifvertraglichen Regelungen zur Standort-
sicherung (vgl. hierzu statt vieler Rieble/Lowisch, in: MiinchArbR, § 169 Rn. 92;
Krause, 2007), gar nicht um die Inanspruchnahme einer derartigen Regelungs-
kompetenz. Wenn die Tarifparteien Regelungen iiber eine Kapitalbeteiligung der
Arbeitnehmer treffen, dann geht es vielmehr um die Beantwortung der vorgela-
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gerten Frage, wer (als Miteigentiimer eines Unternehmens sowie — mittelbar — iber
den Aufsichtsrat) unternehmerische Entscheidungen treffen bzw. beeinflussen
kann. Hinsichtlich derartiger Regelungen wird aber eine Zustidndigkeitsschranke
nur dann anzunehmen sein, wenn die verfassungsrechtlich garantierte Unterneh-
merfreiheit durch Regelungen im intrapersonellen oder binnenstrukturellen Be-
reich geradezu ,,obsolet* gemacht wiirde (Papier, in: Maunz-Diirig, Art. 14 GG

Rn. 502).

Hinweis: Ob ein verfassungsrelevanter Versto3 vorliegt, lasst sich indes al-
lein aufgrund einer Bewertung und sorgfaltigen Abwégung der verfassungs-
rechtlich geschiitzten Positionen der betroffenen Grundrechtstrager entschei-
den, die sinnvoll nur bei der ,,Prifungsstation” der ,,Verfassungsmafigkeit
einer tarifvertraglichen Regelung der Mitarbeiterkapitalbeteiligung™ ver-
ortet werden kann. Dass der Regelungsgegenstand der Beteiligung der
Arbeitnehmer am Produktivvermdgen schon prinzipiell dem regelnden
Zugrift der Tarifparteien entzogen sein sollte, liegt demgegeniiber eher fern.

Dabei kann es keine Rolle spielen, dass es bislang an tarifvertragli-
chen Regelungen zur Beteiligung der Arbeitnehmer weitgehend fehlt.
Denn zum einen besteht fiir die Annahme einer ,,Selbstbindung® der

Entscheidend:
Verfassungsrechtliche
Bewertung der
Regelungen der
Tarifparteien

Keine Festlegung

der Tarifparteien

auf traditionelle
Regelungsgegenstdnde

Tarifparteien weder eine tragfiahige dogmatische Grundlage noch ein tatsachlicher
»Aufhidnger (wenn diese lediglich einen Gegenstand ungeregelt lassen) und zum
anderen sind sowohl die Koalitionszweckgarantie als solche als auch der Katalog
moglicher Gegenstinde tarifvertraglicher Regelung ,,entwicklungsmafig gedffnet™
(Scholz, in: Maunz-Diirig, Art. 9 GG Rn. 263, so dass auch aus diesem Grunde
keine Festlegung der Tarifparteien auf , traditionelle” Regelungsgegenstinde ein-
tritt (vgl. insoweit auch BAG, NZA 2010, S. 1347, wonach dem ,,Schutz des Art.
9 Abs. 3 GG (...) nicht nur ein historisch gewachsener, abschlieBender numerus
clausus von ArbeitskampfmalBinahmen (unterfallt)*).
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Praxisbeispiel: Ein Beispiel einer tarifvertraglichen Regelung zur Mitarbeiterbeteiligung
bildet der ,Tarifvertrag iiber die Gewédhrung von Belegschaftsaktien fiir das Jahr
2011 (‘Meine HHLA’)“ zwischen der Hamburger Hafen und Logistik AG und ver.di
Vereinte Dienstleistungsgewerkschaft. Dieser umreifit in § 1 den Kreis der teilnahme-
berechtigten Arbeitnehmer und sieht in § 2, der Kernregelung des Tarifvertrags, die
Moglichkeit vor, zu einem bestimmten Stichtag vergiinstigt Aktien der Hamburger
Hafen und Logistik AG zu erwerben. § 3 zieht — insbesondere mit Blick auf
Auszubildende und Teilzeitbeschéftigte — Hochstgrenzen fiir den Anteilserwerb und
definiert in § 4 die Gesamtzahl der vergiinstigten Aktien. § 5 enthélt eine Regelung
zur Dividendenberechtigung. § 6 bringt steuer- und sozialversicherungsrechtliche
Regelungen. § 7 enthélt eine ndhere Regelung zu den Ausiibungsmodalitdten sowie né-
here Bestimmungen iiber Depots der Teilnehmer. § 8 begrenzt das Angebot zum Erwerb
vergiinstigter Aktien auf das Jahr 2011 und schlieit einen Anspruch auf Wiederholung
dieses Angebots fiir die Zukunft explizit aus. § 9 enthdlt Schlussbestimmungen (insbe-
sondere iiber das Inkrafttreten des Tarifvertrags).

2. VerfassungsmaRigkeit tarifvertraglicher Regelungen der Mit-
arbeiterbeteiligung

Damit wird deutlich, dass der Schwerpunkt der verfassungsrechtlichen Betrach-
tung nicht bei der Frage nach der Regelungskompetenz der Tarifparteien, sondern
bei der Frage nach der Vereinbarkeit entsprechender Regelungen mit den Grund-
rechten liegt. Bei der Beantwortung dieser Frage ist nun aber von vornherein zu
differenzieren und zwar zwischen Regelungen zur Mittelaufbringung auf der einen
und Regelungen zur Mittelverwendung auf der anderen Seite.

a) Regelungen zur Mittelaufbringung
Wiirdigung der Was die Problematik der Mittelaufbringung betrifft, so stellen sich keine

Gesamtbelastung der
betroffenen Unternehmen
entscheidend menhéngen ergeben. Deshalb wird man auch hier eine tarifvertragliche

grundlegend anderen Fragen, als sie sich in anderen rechtlichen Zusam-

Regelung nur ganz ausnahmsweise als verfassungswidrig zu bewerten haben,
ndmlich dann, wenn sie sich als Eingriff in die durch Art. 14 Abs. 1 GG geschiitzte
Eigentumsfreiheit darstellt, weil sie dem Eigentiimer den gesamten Gewinn oder
Ertrag aus der Eigentumsnutzung entzieht oder zumindest die Rentabilitdt einer
Eigentumsposition unter das 6konomisch noch vertretbare Mafs herabdriickt.”

53 Letzteres diirfte dann anzunehmen sein, wenn der ,,noch mdgliche Ertrag aus der Eigentumsnut-
zung im Verhdltnis zum Wert des eingesetzten Eigentums sowie zu den bei anderen Wirtschafts-
giitern iiblichen Renditen wirtschaftlich vollig unvertretbar und unangemessen wird* (Papier,
in: Maunz/Diirig, Art. 14 GG Rn. 173). Dartiber, ob diese Grenze im Einzelfall iberschritten ist,
diirfte unter Wiirdigung der Gesamtbelastung der betroffenen Unternehmen zu entscheiden sein.
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b) Regelungen zur Mittelverwendung

Was die Problematik der Mittelverwendung betrifft, so erhebt sich zum einen die
Frage nach dem verfassungsrechtlichen Schutz des Anteilseigentums und zum an-
deren die Frage nach dem verfassungsrechtlichen Schutz des Unternehmenstrégers
selbst. Im Vordergrund der verfassungsrechtlichen Uberpriifung steht dabei mit
Blick auf den Schutz des Anteilseigentums die Gewéhrleistung der Eigentumsfrei-
heit in Art. 14 Abs. 1 GG (vgl. nur Scholz, in: Maunz/Diirig, Art. 9 GG Rn. 93)
und mit Blick auf den verfassungsrechtlichen Schutz des Unternehmenstragers
die Gewiéhrleistung der Vereinigungsfreiheit in Art. 9 Abs. 1 GG.

Bei der verfassungsrechtlichen Beurteilung ist davon auszugehen, dass Beleg-
schaftsaktien Aktien mit allen Rechten und Pflichten darstellen. Zu beriicksich-
tigen ist allerdings bei der verfassungsrechtlichen Beurteilung, dass das aktien-
rechtliche Stimmrecht bei Belegschaftsaktien beschriankt werden kann, da § 140
Abs. 1 AktG die Ausgabe von stimmrechtslosen Vorzugsaktien zulésst (vgl. auch
Gopfert/Buschbaum 2010, S. 2331; Kutsch/Kersting 2011, S. 379).

aa) Verfassungsrechtlicher Schutz des Anteilseigentums nach Art. 14 Abs. 1 GG
Auch das gesellschaftsrechtlich vermittelte Anteilseigentum, also insbesondere die
Aktie, geniefit nach der Rspr. des BVerfG nach Maf3gabe des Art. 14 Abs. 1 GG
verfassungsrechtlichen Schutz. Zwar bestehen insoweit im Vergleich zum ,,Nor-
malfall”“ der Gewahrleistung des Eigentums manche Besonderheiten. So macht
es beispielsweise erkennbar einen Unterschied, ob eine Person als Eigentiimer-
Unternehmer mit ihrem Eigentum unmittelbar wirkt und insoweit auch — man
denke an die Problematik der Haftung — die volle Verantwortung fiir ihr Tun
iibernimmt, oder ob sie, wie beim Anteilseigner der Fall, nur mittelbar, d. h. iiber
die Gesellschaftsorgane, an der Nutzung des Eigentums teilnimmt und dabei dann
auch nur in eingeschrinkter Weise einer Haftung unterworfen ist. Dass das An-
teilseigentum ,,gesellschaftlich vermitteltes Eigentum® (BVerfGE 59, S. 290 u. III.
1. b) m. w. N.) darstellt, ist aber noch kein Grund, es aus dem Schutzbereich des
Art. 14 Abs. 1 GG auszuscheiden. Vielmehr nimmt das Anteilseigentum durchaus
am Schutz des Art. 14 Abs. 1 GG teil (vgl. Papier, in: Maunz/Diirig, Art. 14 GG
Rn. 195 m. w. N.).

(1) Vermogensrechtliche Elemente des Anteilseigentums

Bei der Frage, inwieweit tarifvertragliche Regelungen zur Mitarbeiterbeteiligung
in das Anteilseigentum eingreifen, ist zwischen den vermégensrechtlichen und den
mitgliedschafisrechtlichen Elementen des Anteilseigentums zu unterscheiden. Mit
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Blick auf die vermogensrechtlichen Aspekte ist zu beachten, dass tarifvertragliche
Regelungen, die auf die Bereitstellung einer Kapitalbeteiligung zielen, auf Sei-
ten der ,,Altaktionédre” die Gefahr einer Kapitalverwisserung heraufbeschworen.
Wann diese so stark wirkt, dass eine Verletzung des Art. 14 Abs. 1 GG angenom-
men werden muss, ldsst sich nicht allgemein sagen. Dass die Aktiondre grundsétz-
lich vor einer derartigen Verwésserung des Werts ihrer Anteile zu schiitzen sind,
ist indes nicht zu bestreiten. So hat das BVerfG etwa angenommen, dass Aktionére
grundsitzlich vor einer ,,erheblichen Verwidsserung™ der Dividende durch Kapital-
erh6hungsmafnahmen der herrschenden Gesellschaft geschiitzt werden miissen
(BVerfG, NZG 2000, S. 28).

(2) Mitgliedschaftsrechtliche Elemente des Anteilseigentums

Mit Blick auf das mitgliedschaftsrechtliche Element der Aktie ist zundchst fest-
zustellen, dass die sich hieraus ergebende (eingeschriankte) Befugnis zur Leitung
und Verfiigung gem. Art. 14 Abs. 1 GG verfassungsrechtlichen Schutz genief3t,
obwohl die Wahrnehmung dieser Befugnisse durch Dritte erfolgt. Vor diesem
Hintergrund ergeben sich gegeniiber tarifvertraglichen Regelungen zur Mitarbei-
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terbeteiligung Bedenken, wenn die Leitungsbefugnisse der Anteilseigner unter
das ,,verfassungsrechtlich gebotene Minimum® sinken.>*

bb) Der verfassungsrechtliche Schutz des Unternehmenstriagers nach Art. 9 Abs.
1 GG
Hinsichtlich einer Bewertung aus der Sicht der Unternehmenstrdger bietet es sich

an, vergleichsweise auf die zur Mitbestimmung entwickelten Grundsdtze abzu-
stellen.” Bedenken ergeben sich dabei unter zwei Gesichtspunkten, die durchaus
miteinander verbunden sind. Das erste Bedenken geht dahin, dass dem Unterneh-
menstriger Mitglieder ,,oktroyiert” werden. Das zweite Bedenken geht dahin, dass

in diesem Zusammenhang eine gewisse ,,Fremdbestimmung™ eintreten konnte.

54

55

Fiir die Beantwortung der Frage, wo dieses zu verorten ist, liegt es nahe, an die entsprechenden
Erwidgungen des BVerfG in seinem Mitbestimmungsurteil anzukniipfen. Dort hat das Gericht
festgestellt, dass verfassungsrechtliche Bedenken erst dann berechtigt sind, wenn es zu einer
qualitativen Verdanderung“ von Anteilsrechten kommt. Zugleich hat es klargemacht, dass es
insoweit verhéltnisméBig strenge Anforderungen stellt. Dementsprechend hielt das BVerfG im
Mitbestimmungsbeschluss weder die Moglichkeit eines . Uberstimmtwerdens* der Anteilseigner
durch die Arbeitnehmervertreter fiir problematisch, noch hegte es Bedenken gegen reduzierte
Zustindigkeiten der Anteilseignerversammlung, da hierin nicht ohne weiteres eine ,,Substanzver-
anderung des Anteilseigentums® gesehen werden kénne (BVerfGE 59, S. 290 unter 1b) aa). Im
vorliegenden Zusammenhang wird sich aber eine ,,qualitative Veranderung® von Anteilsrechten
noch viel weniger bejahen lassen: Einerseits geht die vermogensméBige Beteiligung der Arbeit-
nehmer, anders als die Unternechmensmitbestimmung, nicht mit einer Zustidndigkeitsanderung
(zugunsten des Aufsichtsrats und zuungunsten der Hauptversammlung) einher. Und anderer-
seits wiegt die Gefahr eines ,,Uberstimmtwerdens®, wenn man hiervon iiberhaupt sprechen will,
im vorliegenden Zusammenhang jedenfalls viel weniger schwer, weil grundsitzlich von einer
,,Gleichrichtung® der Interessen von (neuen) ,,Arbeitnehmer-Aktiondren* und ,,normalen* (Alt-)
Aktiondren ausgegangen werden muss. Insoweit liegen die Dinge bei der verfassungsrechtlichen
Wiirdigung tarifvertraglicher Regelungen zur Mitarbeiterbeteiligung wesentlich anders als bei der
verfassungsrechtlichen Wiirdigung gesetzlicher Regelungen zur Mitbestimmung der Arbeitneh-
mer, wo man sich in der Tat mit dem Problem auseinandersetzen muss, dass dabei eine Mehrheit
der Anteilseignervertreter iiberstimmt werden kann, wenn eine Minderheit im Aufsichtsrat mit
den Arbeitnehmervertretern zusammengeht (vgl. BVerfGE 59, S. 290 unter 3b) aa). Nimmt man
zu alldem noch hinzu, dass der personale Bezug von Anteilsrechten in ihrer mitgliedschaftsrecht-
lichen Bedeutung regelmafBig wenig ausgepragt ist, wahrend ihnen ein ,,weittragender sozialer
Bezug und eine soziale Funktion® zukommt (BVerfGE 59, S. 290 unter 3b) bb), so wird man
vollends zu dem Ergebnis kommen, dass der Gesichtspunkt eines Eingriffs in den mitgliedschaft-
lichen Aspekt des Anteilseigentums keine uniiberwindbare Hiirde fiir Mitarbeiterbeteiligungen
darstellt. Dies gilt auch deshalb, weil fiir die Einfithrung einer Mitarbeiterkapitalbeteiligung —
auch verfassungsrechtlich gesehen — durchaus gewichtige Griinde sprechen, wenn man nur an
das Sozialstaatsprinzip der Artikel 20 Abs. 1, 28 Abs. 1 S. 1 GG denkt.

Nur um die Bewertung von Regelungen zur Einfiihrung einer Mitarbeiterkapitalbeteiligung soll
es hier gehen. Zu eventuellen ,,Riickwirkungen® von ,,konzertierten Arbeitnehmerbeteiligungen
am Unternehmenskapital auf die Bewertung der Unternehmensmitbestimmung dagegen Hirdina
2010, S. 683.
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(1) ,,Oktroyieren* von Mitgliedern

Was zunichst das Bedenken betrifft, dass der Gesellschaft im Zusammenhang
mit entsprechenden tarifvertraglichen Regelungen iiber die Mitarbeiterbeteiligung
Mitglieder ,,oktroyiert™ werden (vgl. insoweit nur Legerlotz/Laber 1999, S. 1658),
so kommt man mit einer Parallele zum Mitbestimmungsurteil des BVerfG ersicht-
lich nicht weiter. Denn wihrend die dort zu beurteilende Problematik von vornhe-
rein keine Elemente eines ,,Zwangszusammenschlusses* aufweist (so ausdriicklich
BVerfGE 50, S. 290 unter 3b) aa): ,,Da die Arbeitnehmervertreter im Aufsichtsrat
nicht Mitglieder der Gesellschaft werden, werden dieser keine Mitglieder ok-
troyiert®), sind diese Elemente im vorliegenden Zusammenhang geradezu mit
Hénden greifbar. Wenn tarifvertragliche Regelungen einer Mitarbeiterbeteiligung
unter diesem Gesichtspunkt dennoch geringen Bedenken begegnen, dann deshalb,
weil das BVerfG die Aktie primér als (bloBes) Vermogensrecht betrachtet mit der
Folge, dass ihr verfassungsrechtlicher Schutz vornehmlich im Bereich der Eigen-
tumsgarantie aus Art. 14 GG und weniger im Bereich der Vereinigungsfreiheit
aus Art. 9 Abs. 1 GG zu sehen ist (vgl. nur Scholz, in: Maunz/Diirig, Art. 9 GG
Rn. 71 m. w. N.).%

(2) ,,Fremdbestimmung* der Gesellschaft

Was demgegeniiber die Gefahr einer eventuellen ,,Fremdbestimmung® der Gesell-
schaft betrifft, so ist zundchst daran zu erinnern, dass der Schutz des Grundrechts
aus Art. 9 Abs. 1 GG ,,sowohl fiir die Mitglieder als auch fiir die Vereinigungen
die Selbstbestimmung iiber die eigene Organisation, das Verfahren ihrer Wil-
lensbildung und die Fiihrung ihrer Geschéfte (umfasst)* (BVerfG 50, 290 unter
2a). Doch ist im vorliegenden Zusammenhang zu bedenken, dass die durch ta-
rifvertragliche Regelungen einer Mitarbeiterbeteiligung begiinstigten Arbeitneh-
mer ,,echte* Aktiondre der Gesellschaft werden. Von einer ,,Fremdbestimmung
lasst sich dann aber nicht mehr sprechen und zwar umso weniger, als damit fiir

56  Konsequenterweise hat das BVerfG weder die Zwangszuteilung von Aktien (BVerfGE 4, S. 7, 26)
noch den Entzug der Mitgliedschaft in einer AG im Fall der Mehrheitsumwandlung (BVerfGE
14, S. 263, 273 ft.) als Versto3 gegen Art. 9 Abs. 1 GG gewertet. Beide Gesichtspunkte wiren
iibrigens auch bei einer Priifung einer Verletzung der (individuellen) Vereinigungsfreiheit der
Altgesellschafter” zu beachten.
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Arbeitnehmer-Anteilseigner derselbe ,,Gleichlauf zwischen Verantwortlichkeit
und Betroffenheit* besteht wie fiir andere Anteilseigner.”’

IX. Arbeitskampfrechtliche Fragen

Die Feststellung, dass tarifvertragliche Regelungen einer Mitarbeiterkapitalbetei-
ligung verfassungsrechtlich grundsitzlich wirksam sind, hat eine wichtige Konse-
quenz fiir die Bewertung von Streikmafnahmen, die auf die ,,Gewahrung* einer
derartigen Beteiligung gerichtet sind. Das BAG hat einmal formuliert: ,, Was ta-
riflich regelbar ist, muss letztlich auch durch Arbeitskampf durchgesetzt werden
konnen“ (BAG, NZA 1984, S. 393 unter 2b). Ist dieser Satz richtig, dann fiihrt
dies zu der Schlussfolgerung, dass auch der auf eine Mitarbeiterkapitalbeteiligung
zielende Streik rechtmiBig sein muss. Damit liegt die Argumentationslast bei den-
jenigen, die von der Rechtswidrigkeit eines derartigen Streiks ausgehen.’® Doch
hat das BAG mit Blick auf organisatorische Bestimmungen des BetrVG die Er-
streikbarkeit derartiger Regelungen zuletzt ausdriicklich bejaht (BAG, NZA 2009,
S. 1424) und dabei insbesondere der Auffassung eine Absage erteilt, wonach die
Annahme der Erzwingbarkeit von Tarifvertragen iiber die betriebsverfassungs-
rechtliche Organisation die Berufsfreiheit der betroffenen Unternehmen verletze
(so Reichold 2001, S. 859). Zur Begriindung fiihrt das Gericht u. a. an, dass ein
,verfassungsrechtlicher Anspruch der betroffenen Unternehmen auf Beibehaltung
des gesetzlichen Mitbestimmungsmodells* nicht bestehe.

Vor diesem Hintergrund erschiene es aus Sicht der Befiirworter einer fehlen-
den Erstreikbarkeit von Tarifvertridgen iiber eine Mitarbeiterkapitalbeteiligung
erfolgversprechender, einen Ausschluss der Erstreikbarkeit auf eine Parallele
zur Bewertung der Erkdmpfbarkeit von Tarifvertrdgen zur Beschéftigungs- oder

57  Ganz abgesehen davon ist aber auch in diesem Zusammenhang wieder zu beachten, dass bei gro-
Beren Kapitalgesellschaften das personale Element von vornherein zuriicktritt. Und nicht nur das:
Wenn das BVerfG in seinem Mitbestimmungsurteil (im Zusammenhang mit der Priifung einer
Verletzung der Berufsfreiheit der die Unternechmen tragenden Gesellschaften) darauf hinweist,
dass diese ihre verfassungsrechtlich verbiirgte Freiheit ,,nur mit Hilfe anderer®, der Arbeitnehmer
némlich, wahrnehmen kénnten und die Freiheit der Unternehmertrager demzufolge in ,,einem
sozialen Bezug und einer sozialen Funktion” stehe (BVerfGE 50, S. 290 unter 3a) bb), so besteht
aller Anlass, den Gesichtspunkt einer drohenden ,,Fremdbestimmung* der ,,Altaktionére* nicht
iiberzubewerten.

58  Es bestehen durchaus bestimmte Ansatzpunkte fiir eine Argumentation in diese Richtung. So
findet sich beispielsweise verbreitet die Auffassung, wonach Gewerkschaften mit Blick auf ta-
rifrechtliche Regelungen zur Umgestaltung der betriebsverfassungsrechtlichen Strukturen nach
§ 3 BetrVG nicht zum Mittel des Streiks greifen diirften (vgl. hierzu nur Otto 2006, § 5 Rn. 15
m. w. N.)
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Standortsicherung zu stiitzen. Zwar hat das BAG bekanntlich die Erstreikbarkeit
sog. Tarifsozialpldne grundsitzlich bejaht (BAG, NZA 2007, S. 987). Doch geht
die wohl h. M. nichtsdestoweniger dahin, dass ein streikweiser Zugriff auf die
unmittelbare unternehmerische Entscheidung selbst, also auf das ,,Ob” einer Be-
triebsverlagerung oder -schlieung, nicht mit der nach Art. 12 Abs. 1, 14 Abs. 1
garantierten Unternehmerfreiheit vereinbar ist (vgl. nur Fischinger 2007, S. 311;
anders Kiihling/Bertelsmann 2005, S. 1021). Folgt man dem, so lie3e sich ange-
sichts der ebenfalls gegebenen ,,Grundrechtsrelevanz® tarifvertraglicher Regelun-
gen zur Mitarbeiterkapitalbeteiligung ggf. argumentieren, dass diese in dem Sinne
unter einem ,,Freiwilligkeitsvorbehalt® (Otto 2006, § 5 Rn. 14) stiinden, als sich
die Tarifparteien zwar auf derartige Regelungen verstdndigen, diese aber nicht von
der Gewerkschaft gegen den Willen des Arbeitgebers erzwungen werden kénnen.
Indes ist die Frage, in welchem Umfang ein derartiger ,,Freiwilligkeitsvorbehalt*
anzuerkennen ist, in weitem Umfang unerforscht, so dass die Frage im Rahmen
dieser Untersuchung auf sich beruhen muss.
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Prof. Dr. Jens Lowitzsch, RA Tibet Neusel

Kapitel 3. Entwicklung eines Mitarbeiterkapital-
beteiligungsmodells unter Verwendung
einer Beteiligungsgesellschaft

Eines der Ziele des Projektes ist es, ein Mitarbeiterkapitalbeteiligungsmodell zu

entwickeln, bei dem die Beteiligung iiber eine Beteiligungsgesellschaft erfolgt und

u. a. durch Erfolgsbeteiligung finanziert wird. Hier ergeben sich folgende Fragen:

B Wie konnte ein derartiges Beteiligungsmodell unter der Zielsetzung, die
Mitbestimmung auszuweiten, auf gesellschaftsrechtlicher Ebene strukturiert
werden?

B  Welche Vorteile bieten solche Modelle (z. B. ESOP) als Instrument zur Un-
ternehmensnachfolge?

B  Welche Grundmodelle mit welchen Charakteristika bieten sich an?

B  Worauf miissen Arbeitnehmer(vertreter) insbesondere hinsichtlich der ver-
traglichen Ausgestaltung etwaiger gesellschaftsrechtlicher Mitwirkungsrechte
achten?

I. Allgemeine Voriiberlegungen

Im Fokus steht fiir die folgenden Ausfithrungen die Situation der Unternehmens-
nachfolge. Es sind aber natiirlich auch andere Gestaltungssituationen denkbar

(siche Kapitel 4), wie etwa Beteiligung im Zusammenhang mit Unternehmenssa-
nierung, dem Ausscheiden eines ,,dissidenten Gesellschafters oder einer strate-
gischen Beteiligung. Wichtig ist fiir alle Situationen, dass die vertragliche Ausge-
staltung etwaiger gesellschaftsrechtlicher Mitwirkungsrechte bestehende Mit-
bestimmungsrechte erweitern bzw. ergénzen kann.

Die Anwendbarkeit der gesetzlichen Regelungen zur Mitbestimmung Mitbestimming in
in der Beteiligungsgesellschaft richtet sich (ggf. auch tiber Konzern-  Beteiligungs-GmbH iiber
zurechnung) insbesondere nach der Grofle des Unternehmens. Fiir Be- Konzemaurechming
teiligungsmodelle, bei denen wie im Folgenden die Rechtsform einer GmbH in
irgendeiner Weise zum Einsatz kommt, gilt Folgendes: Da die Arbeitnehmer i.

d. R. bei dem {iibergebenen Unternehmen beschéftigt sind, wihrend sie an dem
Beteiligungsvehikel (GmbH) indirekt beteiligt sind, kann die gesetzlich vorge-
schriebene Mitbestimmung (nach MitbestG, DrittelbG, MontanMitbestG) der
Arbeitnehmer nur im Rahmen eines Konzerns i. S. d. § 18 Abs. 1 AktG tiiber § 2
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Abs. 1 DrittelbG, § 5 Abs. 1 MitbestG oder § 1 Abs. 4 MontanMitbestG i.V.m.
MitbestErgG erfolgen. Diese Vorschriften sehen jeweils vor, dass die Arbeitneh-
mer von Konzernunternehmen dem herrschenden Unternehmen zuzurechnen und
dort auch aktiv und passiv wahlberechtigt sind. Bei Vorliegen der jeweiligen tat-
bestandlichen Voraussetzungen ist in der Beteiligungsgesellschaft ein Aufsichtsrat
zu bilden, tiber den die Arbeitnehmer des iibergebenen Unternehmens ihre Mit-
bestimmungsrechte ausiiben. Dariiber hinaus ist ggf. gem. § 33 MitbestG oder §
13 MontanMitbestG ein Arbeitsdirektor als gleichberechtigter Geschéftsfiihrer
einzusetzen.* In kleineren Familienunternehmen, in denen sich héufiger die Pro-
blematik der Unternehmensnachfolge stellt, wird dies hingegen regelmaflig nicht
relevant sein.

1. Haupteigenschaften der in Deutschland praktizierten Modelle

Aufgrund der Besonderheiten des deutschen Gesellschaftsrechts wird die Mitar-
beiterkapitalbeteiligung liberwiegend in Aktiengesellschaften praktiziert (720
AGs, 1,521 Mio. Arbeitnehmer, 7,571 Mrd. €, Quelle: AGP, 2010). Daneben ist
vor allem die stille Beteiligung in der Praxis vorherrschend (1.330 Unternehmen,
352.000 Arbeitnehmer, 1,7 Mrd. €, Quelle: AGP, 2010). In Personengesellschaf-
ten (GbR, OHG, KG) wird die Entwicklung von Kapitalbeteiligungen durch die
Problematik der Mitunternehmerschaft der Arbeitnehmer als Gesellschafter ge-
hemmt. In GmbHs ist die Mitarbeiterkapitalbeteiligung relativ selten (310 GmbHs,
10.000 Arbeitnehmer, 159 Mio. €, Quelle: AGP, 2010), da einerseits die Stellung
der Gesellschafter gegeniiber der Geschéftsfithrung verhaltnisméfig stark ist und

59  Beider Bestimmung des Schwellenwerts ist nicht allein auf das herrschende Unternehmen abzu-

stellen, bei der ggf. ein mitbestimmter Aufsichtsrat zu errichten ist. Bleibt die Beschéftigtenzahl
bei der herrschenden Beteiligungsgesellschaft unterhalb der relevanten Schwelle von 2.000 (§ 1
Abs. 1 MitbestG), 1.000 (§ 1 Abs. 2 MontanMitbestG i. V. m. MitbestErgG) oder 500 Mitarbeitern
(§ 1 Abs. 1 Nr. 3 DrittelbG), werden iiber den Grundsatz der Konzernzurechnung die Arbeit-
nehmer des iibergebenen Unternehmens (Konzernunternehmens) der Beteiligungsgesellschaft
zugerechnet (§ 2 Abs. 2 DrittelbG, § 5 Abs. 1 MitbestG, § 1 Abs. 4 MontanMitbestG).
Dabei unterscheidet sich die Konzernzurechnung nach § 2 Abs. 2 DrittelbG in einem wesent-
lichen Punkt von der Parallelregelung in § 5 Abs. 1 MitbestG. Nach dem DrittelbG erfolgt eine
Zurechnung nur dann, wenn das abhéngige Unternehmen mit dem herrschenden Unternehmen
einen Beherrschungsvertrag i. S. d. § 291 Abs. 1 AktG geschlossen hat oder in dieses eingegliedert
ist. Dagegen fiihren ein Gewinnabfiihrungsvertrag i. S. d. § 291 Abs. AktG und die Fille der
beteiligungsgestiitzten (sog. faktischen) Abhiangigkeit (vgl. §§ 17, 16 AktG) nicht zur Zurechnung
(vgl. dazu im Detail Raiser/Veil 2009, § 2 DrittelbG Rn. 13 ft.). Ist ein Herrschaftsverhéltnis der
Beteiligungsgesellschaft zu einem montanmitbestimmten Unternehmen gegeben und werden
mindestens 20 Prozent des Gesamtumsatzes des Konzerns von dem angehdrenden Montan-Un-
ternehmen erzielt (§ 3 Abs. 2 MitbestErgG), so gilt fiir die herrschende Beteiligungsgesellschaft
das MontanMitbestG (§ 2 MitbestErgG).
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andererseits die Ubertragbarkeit der Gesellschaftsanteile normalerweise form-
pflichtig ist, d. h. durch notarielle Beurkundung erfolgt, und damit die Fungibili-

tit der Anteile eingeschrinkt ist.

Die in diesem Kapitel behandelten drei von uns in Kapitel 1 IIL. 1 aus-  yergleich vor atiem
gewihlten Modelle der Mitarbeiterbeteiligung, (1) stille Beteiligung, ﬁ';:;fﬁ;i’;g fj;
(2) Personengesellschaft in Form der GmbH & Co. KG und (3) GmbH-  Mitwirkungsrechten
Beteiligung, werden vor allem hinsichtlich der Vermittlung von Mitwirkungsrech-

ten, die die Mitbestimmung ergédnzen konnen, untersucht. Am Ende eines jeden

Modells erfolgt ein tabellarischer Uberblick iiber Vor- und Nachteile.

2. Fokus: die Situation der Unternehmensnachfolge

Im Mittelpunkt der folgenden Uberlegungen steht die Situation, dass ein Unterneh-
mer sein Unternehmen mittelfristig iibergeben mochte. Dabei steht nicht zwingend
nur Gewinnmaximierung im Vordergrund, sondern auch:

der Fortbestand des Unternehmens;

die Neuordnung der Beteiligungsstruktur;

die Sicherung der Arbeitsplitze;

ein behutsamer Ubergang der Geschiftsfiihrungskompetenz;

sowie ein steuerschonender Ubergang.

Aus Arbeitnehmersicht sind folgende Gestaltungsziele zu erreichen:

B Beteiligung mit Einflussmdglichkeit auf unternehmerische Entscheidungen;
B keine Besteuerung ohne Liquiditdtszufluss;

B keine personliche Haftung;

B kein Erwerb durch ,,Lohnkiirzung*.

Nur, wenn das Mitarbeiterkapitalbeteiligungsmodell beide Zielgruppen beriick-
sichtigt, kann den Alteigentiimern ein echtes Interesse an einer Anteilsiibertragung
an die Beteiligungsgesellschaft unterstellt werden.

3. Die drei miteinander verglichenen Modelle

Wie bereits erwihnt, werden die Vorziige der Verwendung einer Si/le Gesellschafier
Kommanditisten oder

(Treuhand) GmbH-Beteiligungsgesellschaft durch den Vergleich mit gijsfSQhGaJler;tner
den zwei in der Praxis gidngigsten Beteiligungsformen, namlich der
stillen und der Kommanditbeteiligung, hervorgehoben. Jedes der im Folgenden
beschriebenen Modelle wird hinsichtlich der Erfordernisse der Situation der
Unternehmensnachfolge besprochen. Die Arbeitnehmer sind also jeweils als (1)
stille Gesellschafter, (2) Kommanditisten und (3) als Gesellschafter einer Holding-

GmbH beteiligt.
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Modell 1: Arbeitnehmer als stille Gesellschafter einer Gesellschaft mit beschrdnk-
ter Hafitung

Ein Dritter iibernimmt das Unternehmen iiber eine GmbH. Die Arbeitnehmer sind
stille Gesellschafter.

Modell 2: Arbeitnehmer als Kommanditisten einer Kommanditgesellschaft (Ver-
waltungs-Gesellschaft mit beschrinkter Haftung als Komplementdr)

Eine Kommanditgesellschaft mit beschrankt haftender Komplementarin (GmbH
& Co. KG) erwirbt die Anteile am Unternehmen des Ubergebers. Gesellschafter
der Komplementar-GmbH ist regelméBig ein tibernehmender Dritter. Die Arbeit-
nehmer sind Kommanditisten der KG.

Modell 3: Arbeitnehmer-Treuhandbeteiligung — Holding-Gesellschaft mit be-
schrénkter Haftung, die von einer Treuhand-Gesellschaft gehalten wird

Der Unternehmer verkauft sein Unternehmen ganz oder teilweise an eine Holding-
Gesellschaft (GmbH). Die Arbeitnehmer sind iiber eine Treuhand-Gesellschaft
(GmbH) an der Holding beteiligt.

Hinweis: Die drei Modelle sind beziiglich der Mitwirkungsrechte abgestuft:
e Arbeitnehmer als stille Gesellschafter haben keinen Einfluss.
e Arbeitnehmer als Kommanditisten sind Dritte mit beschrianktem Einfluss.

e Inder Holding-GmbH wird die Treuhandgesellschaft Gesellschafterin und halt
die Beteiligung treuhdnderisch fiir die Arbeitnehmer; der Treuhédnder iibt ihre
Rechte aus.

4. Uberblick der Wesensmerkmale der drei Modelle

Tab. 3: Uberblick der Wesensmerkmale der drei MAB-Modelle

Stille Beteiligung

Kommanditbeteiligung

Holding-GmbH

Informationsrecht
der Arbeitnehmer
nur bei wesentlichen
Verénderungen bzw.
wichtigem Grund

Prifungs- und
Widerspruchsrecht der
Arbeitnehmer nur bei
wichtigem Grund

Wesensziige kaum Einfluss der geringer Einfluss der groRerer Einfluss der
Arbeitnehmer Arbeitnehmer Arbeitnehmer méglich
Kontrollrechte Zustimmungs- und Informationsrecht; Treuhander nimmt

Recht auf Teilnahme
an Versammlungen,
Informationsrecht usw.
wahr

Haftung der
Gesellschafter

keine unmittelbare per-
sonliche Haftung, son-
dern beschrankt auf die
Hohe der Beteiligung

keine personliche

Haftung, sondern

beschrénkt auf die
Haftsumme

keine personliche
Haftung, sondern be-
schrankt auf die Hohe
der Beteiligung
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Stille Beteiligung

Kommanditbeteiligung

Holding-GmbH

Kapitaleinkinfte;

Arbeitgeber-
Unternehmen:
Gewinnanteile von
Arbeitnehmer abzugs-
fahig

Ubertragbarkeit | nur mit Zustimmung des nur mit Zustimmung freie Ubertragbarkeit
der Anteile Geschéftsinhabers der Gesellschafter,

Eintragung ins

Handelsregister
Besteuerung Arbeitnehmer: AbgSt, da | Arbeitnehmer: ESt Arbeitnehmer: keine

Steuerpflicht hinsicht-
lich der Gewinne der
Beteiligungsgesellschaft;

Arbeitgeber-
Unternehmen:

wenn das Uberge-
bene Unternehmen
Kapitalgesellschaft,
Dividenden steuerfrei

Vertragsfreiheit

freie Vertragsgestaltung

freie Vertragsgestaltung

Vertragsgestaltung relativ
komplex

zusaétzlicher
Mitwirkung der
Arbeitnehmer

Aufsichtsrates aufgrund
der Satzung méglich,
dann allerdings eine aty-
pische stille Gesellschaft
(steuerlich nachteilig)

grund der Satzung in
der Verwaltungs-GmbH
und in der KG gebildet
werden; in der KG darf
er allerdings wesentliche
Geschéftsfliihrungs-
befugnisse nicht ein-
schranken

Kosten Griindungskosten gering | Griindungskosten hoher: Grindungskosten
Kosten der Eintragung; von Treuhand-GmbH
Kosten der Eintragung und Holding-GmbH;
ins Handelsregister; Verwaltungskosten
Verwaltungskosten

Moglichkeit Bildung eines Aufsichtsrat kann auf- Bildung eines

Aufsichtsrates mit
Kontrollrechten
gegenlber der
Geschaftsfiihrung
aufgrund der Satzung
maglich

5. Gemeinsamkeiten aller Modelle

Allen Modellen ist gemeinsam, dass zunédchst das Entstehen von aus-

Zundchst ist

das Entstehen
ausschiittungsfihiger
Gewinne
unwahrscheinlich

schiittungsfiahigen Gewinnen unwahrscheinlich ist, weil die Ubernah-
me der Beteiligungen fremdfinanziert wird. Uberdies sollen Gewinne
auch nicht ausgeschiittet werden, weil die Beteiligung auf Wertzuwachs
angelegt ist. Dieser Wertzuwachs soll i. d. R. bei Ausscheiden aus dem Arbeits-
verhéltnis realisiert werden. Ferner ist ihnen gemeinsam, dass sie fiir den Arbeit-
nehmer zumindest die Moglichkeit des Verlustes des erworbenen Kapitals bergen.
In der hier gewihlten Gestaltung ist bei allen drei Modellen die Ubertragung der
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Bildung von

Anteile einfacher als bei einer direkten GmbH-Beteiligung®, um einen flexiblen
Gesellschafterwechsel zu erleichtern. Gemeinsam ist diesen drei Modellen weiter,
dass eine AuBenhaftung der Gesellschafter ausgeschlossen ist.

Il. Modell 1: Arbeitnehmer als stille Gesellschafter einer Gesellschaft
mit beschrankter Haftung

1. Ablauf
Bei der Nachfolge mit Verkauf an die
U nte rne h men GmbH wird/werden der/die Nachfolger,
die oft aus dem Management stammen,
als GmbH-Gesellschafter die Unterneh-
héalt Anteile

mensleitung iibernehmen. Die Arbeit-

am Unternehmen .
nehmer erhalten dann neben diesen

GmbH Gesellschaftern eine stille Beteiligung.

Ubernehmer ist Gesellschafter
Arbeitnehmer sind stille

Abb. 9: Modell 1 — Arbeitneh I
Gesellschafter der GmbH bb. 9: Mode rbeitnehmer als

stille Gesellschafter einer Gesellschaft
mit beschrankter Haftung

2. Organstrukturen

Eine GmbH als Holding-Gesellschaft hat die gleiche Verfassung wie eine GmbH,
die keine Holding-Gesellschaft ist. Die Arbeitnehmer sind hier lediglich typische
stille Gesellschafter, so dass sie an den Organen der Gesellschaft nicht beteiligt
sind. Thre Rechte werden nicht aus der Beteiligung an Organen der Gesellschaft,
unabhingig von ihrer Rechtsform, sondern aus der vertraglichen Stellung als stille
Gesellschafter hergeleitet.

a) Kontrollorgane
Greift die gesetzlich vorgesehene Mitbestimmung, insbesondere eine

Aufsichisrat aufgrund K onzern-Mitbestimmung (siehe Ausfiihrungen oben unter I) nicht, ist
Gesellschafisvertrag

moglich

die Bildung eines Aufsichtsrates in der GmbH aber auch aufgrund des
Gesellschaftsvertrages moglich.®! In diesen freiwillig gebildeten Aufsichtsrat kon-
nen dann ggf. die stillen Gesellschafter berufen werden.

60  Natiirlich wird der Gesellschaftsvertrag im Fall der stillen Beteiligung i. d. R. die Zustimmung
der iibrigen Gesellschafter erfordern. Im Falle der Kommanditbeteiligung ist dies zwingend
vorgesehen (kann aber delegiert werden), dazu kommt hier noch das Erfordernis der Eintragung
in das Handelsregister.

61  In diesem Fall gelten gem. § 52 GmbHG die Vorschriften des AktG entsprechend.
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b) Geschéftsfiihrung, Vertretung, Gesellschafterversammiung

Die stillen Gesellschafter sind nicht vertretungsbefugt. In einer GmbH mit stiller
Beteiligung fasst die Gesellschafterversammlung die Gesellschafterbeschliisse
gem. §§ 46, 47 GmbHG. Soweit die vertraglich verankerten Rechte der stillen
Gesellschafter betroffen sind, ist zur Beschlussfassung deren Zustimmung erfor-
derlich.

3. Stellung der Gesellschafter

. . . .. . . Kontroll- und
In einer stillen Gesellschaft stehen die Vermégensrechte im Mittel- 7,0 vionsyechre sind

punkt, wihrend die Kontroll- und Informationsrechte wesentlich ein-  wesentlich eingeschrinkt
geschrinkt sind. In einer typischen stillen Gesellschaft i. S. d. §§ 230 ff. HGB
sind insbesondere Kontroll- und Zustimmungsrechte der stillen Gesellschafter —
unabhingig von der Rechtsform der Gesellschaft, an der die stillen Gesellschafter
beteiligt sind, und von der Hohe der Beteiligung des Geschéftsinhabers — einge-
schrinkt. Die Zustimmung der stillen Gesellschafter ist lediglich bei wesentlichen
Verinderungen, u. a. Anderung der Rechtsform, Aufnahme Dritter als Teilhaber
(Hopt, in: Baumbach/Hopt, § 230, Rn. 15), der VerduBerung und Einstellung des
Unternehmens erforderlich.

Ferner steht den stillen Gesellschaftern das (abdingbare) ordentliche Informati-
onsrecht gem. § 233 Abs. 1 HGB zu, das sich auf Mitteilung und Priifung des
Jahresabschlusses, einschlielich der Konzernbeziechungen (BGH, BB 1984, S.
1273) bezieht. Ein aulerordentliches Informationsrecht gem. § 233 Abs. 3 HGB,
das tiber den Rechnungsabschluss hinausgeht und nicht abbedungen werden darf,
besteht, wenn ein wichtiger Grund vorliegt (Hopt, in: Baumbach/Hopt, § 233 Rn.
6). Vertraglich kann zwar auch vereinbart werden, dass die Gesellschafterrech-
te erweitert werden, damit die Gesellschafter die Geschéftsfiihrung beeinflussen
konnen; dadurch wiirde jedoch die stille Gesellschaft atypisch.®

4. Haftung der Gesellschafter, der Geschiftsfiihrung

Da die stille Gesellschaft eine reine Innengesellschaft darstellt, haften die stillen
Gesellschafter nicht unmittelbar und mittelbar nur in der Héhe ihrer Einlage.

62  Aufdie Einkiinfte der Gesellschafter einer atypischen Gesellschaft wird, da sie als Mitunterneh-
meri. S. d. § 15 Abs. 1 Nr. 2 EStG gelten, die Einkommensteuer und nicht die Abgeltungsteuer
erhoben.
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5. Ubertragung der Anteile, Eintritt und Austritt

e e oty Die Ubertragung von Anteilen der stillen Gesellschaft ist nur mit Zu-

nur mit Zustimmung
des Geschdftsinhabers

zuldssig

stimmung des Geschéftsinhabers zuldssig, da der Gesellschaftsvertrag
nicht alle Gesellschafter umfasst, sondern zwischen dem Geschéftsinha-
ber und dem einzelnen stillen Gesellschafter abgeschlossen wird. Daher sind die
Zustimmung des Geschiftsinhabers und eine entsprechende Klausel im Vertrag
erforderlich, um den Vertrag frei auf einen Nachfolger tibertragen zu kdnnen. Die
Anteile sind grundsitzlich formfrei tibertragbar, da der Gesellschaftsvertrag zwi-
schen dem Geschéftsinhaber und dem stillen Gesellschafter formfrei geschlossen
werden kann.

Beim Ausscheiden des stillen Gesellschafters wird in der Regel eine vertraglich
bestimmte Abfindung in Hohe des Saldos des Einlage-, Gewinn- und Verlustkon-
tos ausbezahlt. Zusétzlich kann vertraglich eine bezifferte Zusatzvergiitung eine
von der Wertsteigerung des Unternechmens abhéngige Zusatzvergiitung oder ein
Recht auf Anteilserwerb geregelt werden.

Im Falle des Todes eines stillen Gesellschafters wird der Gesellschaftsvertrag gem.
§ 234 Abs. 2 HGB mit dem Erben fortgesetzt. Das kann aber vertraglich anders
geregelt werden. Z. B. kann im Gesellschaftsvertrag festgelegt werden, dass die
Anteile gegen Abfindung auf aktive Mitarbeiter libertragen werden miissen.

6. Besteuerung

Die Erfolgsbeteiligung als Einkiinfte aus Kapitalvermdgen wird gem. § 20 Abs.
1 Nr. 4 EStG besteuert. Die Art der Besteuerung der Einkiinfte der stillen Gesell-
schafter in einer atypischen stillen Gesellschaft hingt davon ab, ob die stillen Ge-
sellschafter am Gesellschaftsvermdgen und/oder an Unternehmensentscheidungen
beteiligt sind (BFHE 178, S. 180, 183; BFHE 145, S. 408; Schmidt EStG, § 15,
Rn. 342 f.). Wenn dies der Fall ist, werden die Einkiinfte der Gesellschafter als
Einkiinfte der Mitunternehmer gem. § 15 Abs. 1 S. 1 Nr. 2 EStG besteuert. Die
Gewinnanteile der stillen Gesellschafter kann der Geschéftsinhaber als Betriebs-
ausgaben gem. § 4 Abs. 4 EStG von der Bemessungsgrundlage der Korperschaft-
und Gewerbesteuer abziehen.
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7. Ubersicht

Tab. 4: Wesensziige des Modells 1: Arbeitnehmer als stille Gesellschafter einer
Gesellschaft mit beschrankter Haftung

Wesensziige

Arbeitgeber
Vorteile + / Nachteile —

Arbeitnehmer
Vorteile + / Nachteile —

Kontrollrechte

+

geringe Kontrolle durch Arbeitnehmer;
keine Einschréankungen seiner
Autonomie

kein Einfluss auf Geschéftsflihrung;
wenn Einfluss erweitert, entsteht even-
tuell atypische stille Gesellschaft

Haftung der
Gesellschafter

eigene Geschaftsfuhrerhaftung; keine
zusatzlichen Hafter

+ /=

keine unmittelbare Haftung; mittelbare
Haftung auf die Einlage beschrankt

Vertragsfreiheit

+ +
Ubertragbarkeit R
der Anteile keine Ubertragbarkeit ohne formfrei Gbertragbar, aber Zustimmung

Zustimmung des Geschéaftsinhabers des Geschéaftsinhabers erforderlich

+ +

Besteuerung Gewinnanteile stiller Gesellschafter in typischer stiller Gesellschaft
fur Arbeit gebendes Unternehmen Abgeltungsteuer anstatt ESt
abzugsfahig
+ +

freie Vertragsgestaltung

freie Vertragsgestaltung

Kosten

+

geringe Kosten

+

geringe Kosten

Moglichkeit
zusétzlicher
Mitwirkung von
Arbeitnehmern

Bildung eines Aufsichtsrates moglich,
wird aber dem Charakter der stillen
Beteiligung nicht gerecht

Bildung eines Aufsichtsrates in der

GmbH unter Beteiligung der stillen

Gesellschafter moglich; dann aber
eventuell atypische Gesellschaft
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lll. Modell 2: Kommanditgesellschaft (Arbeitnehmer als Kom-
manditisten)

1. Ablauf

Bei hfol i kauf
Unternehmen .el der Nac o.ge mit Verkau . an
eine Kommanditgesellschaft wird/
werden der/die Nachfolger, die oft
aus dem Management stammen,

halt Anteile

am Unternehmen Gesellschafter der Komplementér-

GmbH und iibernehmen dann die Un-

GmbH & Co. KG ternehmensleitung. Die Arbeitnehmer
_ erhalten neben diesen Gesellschaftern
Komplementar Kommanditisten eine Beteiligung als Kommanditisten.
VerwGmbH .
- Arbeitnehmer
Ubernehmer

Abb. 10: Modell 2: Kommanditgesellschaft (Verwaltungs-Gesellschaft mit be-
schrankter Haftung als Komplementar (Arbeitnehmer als Kommanditisten)

2. Organstrukturen

Eine GmbH & Co. KG besteht aus einer GmbH als Komplementér und ihren
Kommanditisten. Die GmbH ist in dieser Konstellation Komplementérin und kann
von den Kommanditisten nur in einem geringen Malle beeinflusst werden, da die
Kommanditisten regelméBig keine Gesellschafter der GmbH sind und innerhalb
der KG nur eingeschrinkte Priifungsrechte haben.

Eine KG hat grundsitzlich keine Kontrollorgane. Auch § 1 MitbestG schreibt fiir
eine GmbH & Co. KG die Bildung eines Aufsichtsrates nur fiir den GmbH-Teil
vor. Ein Kommanditist ist gem. § 164 S. 1 Hs. 1 HGB von der Geschéftsfiihrung
ausgeschlossen und gem. § 170 HGB nicht zur Vertretung der Gesellschaft er-
maéchtigt.®®* Allerdings besteht die Moglichkeit, von der in der Praxis auch haufig
Gebrauch gemacht wird, einem Kommanditisten z. B. durch Erteilung von Pro-
kura, an der Geschéftsfithrung zu beteiligen. In diesem Modell ist aber eine kol-
lektive Mitwirkung der Arbeitnehmer-Gesellschafter an der unternehmerischen
Willensbildung und Unternehmensfiihrung gewiinscht. Die Prokura eines einzel-
nen Kommanditisten ist dazu untauglich.

63 Dies ist ein wesentliches Merkmal der KG, von dem im Gesellschaftsvertrag nicht abgewichen
werden darf.
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Eine Option zur Erweiterung der Einflussmoglichkeiten der Arbeitneh-  gpion: schaging
mer ist die Schaffung eines Aufsichtsrats in der Verwaltungs-GmbH ~ ¢es Aufsichisrats in

. . R Verwaltungs-GmbH und/
und/oder in der KG. In der KG darf er allerdings wesentliche Ge- oder KG

schéftsfithrungsbefugnisse nicht einschranken.

3. Stellung der Gesellschafter

Die Kommanditisten einer KG haben Informations- und Priifungsrechte  g,,manditisien haben
gem. § 166 HGB und das Widerspruchsrecht gem. § 164 HGB. Gemil ;;’}Zf::;’;;‘:’e;’n;”’
§ 166 Abs. 1 HGB sind sie zur Priifung der Jahresbilanz berechtigt, Prifingsrechie
dieses Recht kann jedoch vertraglich ausgeschlossen werden, z. B. derart, dass
anstelle der Kommanditisten ein gewahlter Beirat dieses Recht ausiibt. Das auf3er-
ordentliche Priifungsrecht des § 166 Abs. 3 HGB kann zwar nicht ausgeschlossen
werden (OLG Hamm, DB 1970, S. 724), es besteht aber nur bei einem durch Tat-
sachen gerechtfertigten Verdacht einer Schadigung der Gesellschaft (Grunewald,

in: MiinchKomm HGB, § 166 Rn. 30) oder im Falle der Verweigerung der Einsicht

in die Biicher (OLG Hamm, BB 1970, S. 509). Die Kommanditisten konnen fer-

ner gem. § 164 HGB den Geschiftsfiilhrungsmainahmen widersprechen, wenn

sie iiber den gewdhnlichen Betrieb der Gesellschaft hinausgehen, wodurch die
Wirksamkeit der Geschéfte mit Dritten jedoch nicht beriihrt wird.

4. Haftung der Gesellschafter, der Geschiftsfiihrung

In einer GmbH & Co. KG ist die GmbH als Komplementérin gem. §§ 161, 128
HGB die einzige unmittelbar haftende Gesellschafterin, wobei die Gesellschaf-
ter dieser (Verwaltungs-)GmbH gem. § 13 Abs. 1 GmbHG nach Erbringung der
Einlage von der Haftung ausgeschlossen sind. Die Haftung der (Arbeitnehmer-)
Kommanditisten nach Erbringung der Einlage ist gem. § 171 HGB ebenfalls auf
die Hohe der Einlage beschrankt.

Entsprechend der schwachen Stellung der Kommanditisten unterliegt nur der
Komplementdr gem. §§ 161, 165, 112 HGB einem Wettbewerbsverbot. Dieses
Verbot erstreckt sich auch auf den oder die die GmbH beherrschenden Gesell-
schafter. Den Kommanditisten obliegt dagegen eine allgemeine Treuepflicht, aus
der sich ergibt, dass sie keine Geschéfte an sich ziehen sollen, die in den Ge-
schiftsbereich der Gesellschaft fallen und ihr zugeordnet sind (BGH, WM 1989,
S. 1216 ff.).
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5. Ubertragung der Anteile, Eintritt und Austritt

Fiir dnteilsiibertragung L UT die Ubertragung der KG-Anteile ist die Zustimmung aller Gesell-

s, LIHITTg schafter erforderlich, kann aber delegiert oder im Gesellschaftsvertrag
aller Gesellschafter .
erforderlich geregelt werden. Die Ubertragung der KG-Anteile ist formfrei, aller-

dings ist anschlieBend die Eintragung in das Handelsregister gem. § 162 HGB
erforderlich. Im Falle des Todes eines Kommanditisten geht der Anteil gem. § 177
HGB auf den Erben iiber. Im Falle der Insolvenz eines Kommanditisten scheidet er
gem. § 131 Abs. 3 Nr. 2 HGB aus. Im Gesellschaftsvertrag kann die Nachfolge fiir
den Fall des Todes wie fiir den Fall des Ausscheidens abweichend geregelt werden.

6. Besteuerung

Da die GmbH & Co. KG eine Personengesellschaft ist, wird sie als solche transpa-
rent besteuert (BFH BStBI. 1984, S. 794). Der Gewinn wird den Gesellschaftern
zugewiesen und der Einkommensteuer unterworfen. Gewerbesteuer féllt an, wenn
ein Gewerbebetrieb vorliegt (§ 2 Abs. 1 S. 1 GewStG). Als Personengesellschaft
ist die GmbH & Co. KG grundsitzlich gewerbesteuerpflichtig, sofern sie gewerb-
lich tétig ist. Ein Gewerbe(betrieb) setzt nach § 15 Abs. 2 S. 1 EStGi. V. m. §
2 Abs. 1 S. 2 GewStG eine selbstdndige nachhaltige Betdtigung voraus, die mit
der Absicht unternommen wird, Gewinn zu erzielen, und sich als Beteiligung am
allgemeinen wirtschaftlichen Verkehr darstellt. Letzteres ist bei einer reinen Betei-
ligungsgesellschaft zu verneinen; nach stindiger Rspr. des BFH stellt die private
Vermogensverwaltung der Anteile keine origindre gewerbliche Tétigkeit i. S. d.
§ 15 Abs. 1 EStG dar. Jedoch gilt die Tatigkeit einer Kapitalgesellschaft immer
als gewerblich (vgl. § 2 Abs. 2 S. 1 GewStG). Ist nun an einer vermdgensver-
waltenden Personengesellschaft (der KG) ausschlieBlich eine Kapitalgesellschaft
(die GmbH) zur Geschéftsfiihrung befugt, so gilt ihre nicht gewerbliche Tatigkeit
als gewerblich (§ 15 Abs. 3 Nr. 2 EStG i. V. m. § 2 Abs. 1 S. 2 GewStG). Die
KG ist in diesem Falle gewerblich geprégt. Dieses Ergebnis kann jedoch dadurch
vermieden werden, dass einem Kommanditisten, der eine natiirliche Person ist,
eine Geschéftsfithrungsbefugnis eingerdumt wird (moglich wegen § 163 HGB).*

64 Selbst bei Vorliegen der Gewerbesteuerpflichtigkeit wird gem. § 9 Nr. 2a GewStG die Summe
des Gewinns und der Hinzurechnungen eines jeden Gewerbebetriebs gekiirzt um die Gewinne
aus Anteilen an einer nicht steuerbefreiten inldndischen Kapitalgesellschaft i. S. d. § 2 Abs. 2
GewStG, wenn die Beteiligung zu Beginn des Erhebungszeitraums mindestens 15 Prozent des
Grund- oder Stammkapitals betrdgt und die Gewinnanteile bei Ermittlung des Gewinns (§ 7)
angesetzt worden sind (sog. gewerbesteuerliches Schachtelprivileg).

126



7. Ubersicht

Tab. 5: Wesensziige des Modells 2: Kommanditgesellschaft (Verwaltungs-
Gesellschaft mit beschrankter Haftung als Komplementar, Arbeitnehmer als

Kommanditisten)

Wesensziige

Arbeitgeber
Vorteile + / Nachteile —

Arbeitnehmer

Vorteile + / Nachteile —

Kontrollrechte

+

eingeschrankte Kontrolle
durch Arbeitnehmer; geringe
Beeintrachtigung unternehmerischer
Autonomie

grundsatzlich kein Einfluss auf
Geschaftsfiihrung, es sei denn, deren
MaRnahmen gehen tiber den gewdhn-

lichen Geschéaftsbetrieb hinaus

Haftung der
Gesellschafter

eigene Haftung; keine zusatzlichen

+

keine unmittelbare Haftung; mittelbare

Vertragsfreiheit

freie Vertragsgestaltung

Hafter Haftung auf die Haftsumme beschréankt
+ —
Ubertragbarkeit keine Ubertragung ohne seine Zustimmung der Gesellschafter,
der Anteile Zustimmung als Vertreter der GmbH- Eintragung ins Handelsregister
Komplementérin / -Eintragung ins
Handelsregister
transparente Besteuerung, GewSt -
Besteuerung N
vermeidbar volle Belastung mit ESt
+ +

freie Vertragsgestaltung

zusétzlicher
Mitwirkung von
Arbeitnehmern

lich, jedoch darf der Aufsichtsrat we-
sentliche Geschaftsflihrungsbefugnisse
nicht einschréanken

Kosten Kosten der Eintragung im Kosten der Eintragung im
Handelsregister; hdhere Handelsregister
Verwaltungskosten
+/— —
Bildung des Aufsichtsrates in einer KG kein Einfluss auf wesentliche
Méglichkeit grundsétzlich aufgrund Satzung mog- Geschaftsflihrungsbefugnisse durch

den Aufsichtsrat; sonst Beteiligung der
Arbeitnehmer an Geschéaftsfiihrung der
KG nur liber die Vertretungsvollmacht
der Gesellschaft moglich, dann jedoch
personliche Haftung
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IV. Modell 3: Holding-Gesellschaft mit beschrankter Haftung,
die von Treuhand-Gesellschaft gehalten wird (Arbeitnehmer-
Treuhandbeteiligung)

1. Ablauf
Unternehmen Der Unternehmer verkauft sein Un-
ternechmen ganz oder teilweise an
hélt bis 20 100% der eine Holding-Gesellschaft (GmbH).
Anteile am l.fnternehmen Eine Treuhand-Gesellschaft (GmbH)
hilt treuhénderisch die Anteile an der
Holding fiir die Arbeitnehmer. Nur in
diesem Modell erhalten die Arbeitneh-

halt Anteile mer eine echte Gesellschafterstellung
an der Holding

Holding-GmbH

Beteiligungsgesellschaft

mit allen dazu gehorenden Rechten,

Treuhand-GmbH die in diesem Fall iiber die Treuhand
Treuhander iibt Stimmrechte der vermittelt ist. Ihre Gesellschafterrech-
Treugeber aus

. Treuhi )
‘wafﬁﬁﬁﬁﬁfﬁf.f‘HT te iibt der Treuhdnder aus
|nfi|v‘|dl{ell‘e "I'reuhan‘dv‘ert‘rage

‘ Arbeitnehmer-Treugeber ‘

Abb. 11: Modell 3: Holding-Gesellschaft mit beschrankter Haftung, die von Treu-
hand-Gesellschaft gehalten wird (Arbeitnehmer-Treuhandbeteiligung)

2. Organstrukturen der Beteiligungsgesellschaft

Organstrukturen Die Organstrukturen einer GmbH erlauben eine wirksame Kontrolle
der GmbH erlaub, o o o .
or o eranoen . liber die Geschiftsfiihrung. Besonderheiten konnen sich daraus ergeben,

wirksame Kontrolle iiber

Geschdfisfiihrung dass es sich um eine Treuhand-GmbH handelt.

a) Kontrollorgane

Die Bildung eines Aufsichtsrates in einer GmbH ist grundsétzlich nicht gesetz-
lich vorgeschrieben, aber bei entsprechender Regelung im Gesellschaftsvertrag
in jeder GmbH moglich. Somit kann aufgrund des Gesellschaftsvertrages in der
Holding-GmbH ein Aufsichtsrat gebildet werden, wobei ihm der Gesellschafts-
vertrag Kontrollrechte gegeniiber der Geschéftsfithrung iibertragen und ein Zu-
stimmungserfordernis zu bestimmten Geschéiften gem. § 111 Abs. 4 AktG i. V. m.
§ 52 Abs. 1 GmbHG einrdumen kann.

Da die Gesellschafter der Treuhand-GmbH keine Arbeitnehmer dieser GmbH,
sondern des iibergebenen Unternehmens sind, kann die gesetzlich vorgeschriebene
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Mitbestimmung (nach MitbestG, DrittelbG, MontanMitbestG) nur im Rahmen
eines Konzerns erfolgen (siche oben I). Dasselbe gilt ggf. fiir die Holding-GmbH.

b) Geschiftsfiihrung, Vertretung, Gesellschafterversammiung
Die Geschiftsfiihrer der Holding-GmbH werden aufgrund des Gesell-
schaftsvertrages oder eines Beschlusses der Gesellschafterversamm-
lung bestellt und abberufen. Sie sind zur gerichtlichen und auf3erge-

Geschdfisfiihrer

der Holding-GmbH

i.d. R. durch
Gesellschafterversammlung
bestellt und abberufen

richtlichen Vertretung der Gesellschaft berechtigt und verpflichtet. Die
Vertretungsbefugnis kann durch Gesellschaftsvertrag oder Gesellschafterbeschluss
beschriankt werden, die Beschrankung entfaltet jedoch im Verhéltnis zu Dritten
keine Wirkung.

Die Gesellschafterversammlung ist das hochste Organ, das weitgehende Kon-
trollbefugnisse in Bezug auf die Geschiftsfithrung hat (§ 46 Nr. 5 GmbHG —
Abberufung/Entlastung der Geschéftsfithrung; § 46 Nr. 6 GmbHG — Priifung/
Uberwachung der Geschiftsfiihrung). Sie entscheidet iiber die Feststellung der
Bilanz, Satzungsidnderungen gem. § 53 GmbHG, Einforderung von Nachschiissen
gem. § 26 GmbHG und die Aufldsung der Gesellschaft gem. § 60 Abs. 1 Nr. 2
GmbHG. Aus § 37 GmbHG ergibt sich auch ein Weisungsrecht gegeniiber der
Geschiftsfiihrung.

3. Gesellschafterrechte

In der GmbH ist das Stimmrecht kraft Gesetzes mit jedem Gesellschaftsanteil
verbunden. Die Satzung kdnnte aber z. B. stimmrechtslose Gesellschaftsanteile
schaffen. Solche Anteile sind grundsétzlich zulédssig (Schmidt 2002, § 16 114 b
aa) und konnen auch ohne Ausgleich durch Gewinnvorzug eingefiihrt werden®.
Allerdings konnen das Recht auf Teilnahme an Versammlungen, das Informati-
onsrecht nach § 51a GmbHG sowie das Recht zur Anfechtung von Beschliissen
nicht ausgeschlossen werden.

Die Einflussmoglichkeiten der Arbeitnehmer als Treugeber hingen von
der Gestaltung des Treuhandvertrages ab. Regelméfig ist zu empfehlen,
dass die Treuhandvertrdge Regelungen enthalten, die die Einrichtung

Treugeberversammlung
beschlief3t Leitlinien
der Ausiibung der
Treuhandschaft

einer Treugeberversammlung (der Gesellschafterversammlung der GmbH nach-

gebildet) vorsieht. Diese Treugeberversammlung beschlieft die Leitlinien der

Ausiibung der Treuhandschaft.

65  Dieser Ausschluss des Stimmrechts kann auch fiir Satzungsidnderungen und andere grundlegende

Beschliisse gelten (Hueck-ZollIner, in: Baumbach/Hopt, § 47, Rn. 74).
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4. Haftung der Gesellschafter, der Geschiftsfiihrung

Die GmbH haftet gegeniiber Dritten mit ihrem Gesellschaftsvermogen. Die Ge-
sellschafter trifft eine allgemeine Treuepflicht gegeniiber der Gesellschaft, aber
auch gegeniiber anderen Gesellschaftern, die Interessen der Gesellschaft und der
Mitgesellschafter zu wahren und nicht durch schédigendes Verhalten zu beein-
trachtigen. Ein gesetzliches Wettbewerbsverbot besteht nicht, kann in Einzelfallen
jedoch aus der allgemeinen Treuepflicht abgeleitet werden. Allerdings betrifft das
abgeleitete Wettbewerbsverbot nur solche Gesellschafter, die einen maB3geblichen
Einfluss auf die Geschéftsfiihrung ausiiben konnen, d. h. die Mehrheitsgesell-
schafter.

5. Ubertragung der Anteile, Eintritt und Austritt

Beteiligung iiber Grundsitzlich miissen die Abtretung der GmbH-Anteile und der dies-
Treuhandgesellschaft o ii0)iche Vertrag gem. § 15 Abs. 3, 4 GmbHG notariell beurkundet

garantiert maximale
Fungibilitit der Anteile werden. Eine elegante Losung, um die maximale Fungibilitdt der An-

teile zu gewiahrleisten, ist die Beteiligung an der Beteiligungsgesellschaft iiber
eine Treuhandgesellschaft (Treuhand-GmbH).% Der Erwerb der treuhénderischen
Gesellschafterstellung an einer GmbH erfolgt durch notariell beurkundete Ver-
einbarung. Die Treugeberstellung kann hingegen formlos iibertragen werden.®’

RegelmiBig handelt es sich bei dem Treuhdnder um eine GmbH, die an der Hol-
ding-GmbH beteiligt ist und die mit den Arbeitnehmern/Treugebern Treuhandver-
trige dergestalt abschlieBt, dass sie die Beteiligung fiir den Treugeber halt.®® Wech-
selt die Zustandigkeit hinsichtlich des Geschéftsanteils an der Holding-GmbH, so
kann der Erwerber anstelle des alten Treugebers in den Treuhandvertrag eintreten.

66  Diese Losung ist in einem parallel durchgefiihrten Projekt zur Entwicklung eines deutschen
ESOPs am Interuniversitidren Zentrum der Freien Universitit Berlin unter Leitung von Prof.
Lowitzsch entwickelt und auf der deutschen Konferenz zur MAB am 30./31. Mai 2011 an der
Europa-Universitdt Viadrina in Frankfurt/Oder vorgestellt worden; weitere Nachweise unter
http://www.intercentar.de/de/forschung/schwerpunkt-mitarbeiterbeteiligung/.

67  Diese Struktur ist bei der Durchfiihrung sogenannter Publikumsgesellschaften vielfach erprobt
worden, die dasselbe Problem haben, das auch hier zu 16sen ist. Eine Vielzahl von Gesellschaftern
soll an einer Gesellschaft beteiligt sein, bei der jeder Gesellschafterwechsel, sei es durch Verduf3e-
rung, Tod oder auch Pfandung im Handelsregister mit den dort {iblichen formellen Anforderungen
nachvollzogen werden muss. Das kann durch eine Treuhandgesellschaft umgangen werden.

68  Klarstellung: Bei einer Vielzahl gleichgelagerter Treuhandverhiltnisse entsteht u. U. eine Innen-
gesellschaft in Form der GbR; BGH, Urteil vom 11. Januar 2011 —II ZR 187/09: Ist in der hier ge-
geben Konstellation irrelevant. In der Entscheidung geht es um eine besondere Vertragsgestaltung
in dem Immobilienfonds. Zudem ist die Rechtsfolge nicht Haftung, sondern Informationsrecht
eines Treugebers iiber die Identitét anderer Treugeber.
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Fiir den Fall des Ausscheidens soll im Gesellschaftsvertrag eine Nachfolgerege-
lung getroffen werden. Steuerlich wird die Beteiligung an der Holding in Fillen
der offenen Treuhand® dem Arbeitnehmer zugerechnet. Gemaf} § 39 Abs. 2 Nr. 1
S. 2 AO ist die Beteiligung an der Beteiligungsgesellschaft (Holding-GmbH) also
weiterhin den Arbeitnehmern-Gesellschaftern unmittelbar zuzurechnen, da sie die
wirtschaftlichen Eigentiimer der Beteiligungsgesellschaft sind.

6. Besteuerung

Damit die steuerlichen Gewinne den Gesellschaftern nicht sofort zu- 7 Ergebnis
ausgeschiittete

gewiesen werden, wird eine Holding-GmbH zwischen die Treuhand-  Dividenden steuerfrei
und nachgelagerte
Besteuerung

GmbH und das libergebene Unternechmen zwischengeschaltet. Durch
diese Abschirmung entsteht ein steuerlich intransparentes Modell, so
dass die Gewinne den Treugebern nicht zugewiesen werden, bevor sie ihre Anteile
verduflern. Die Gewinne werden somit nur auf der Ebene der Holding-GmbH
besteuert. Wenn das ilibergebene Unternehmen eine Personengesellschaft ist, wer-
den die Gewinne direkt bei der Holding-GmbH besteuert. Wenn das iibergebene
Unternehmen eine Kapitalgesellschaft ist, sind ausgeschiittete Dividenden gem.
§ 8b Abs. 1 u. 5 KStG steuerfrei. Dadurch wird auerdem im Ergebnis eine nach-
gelagerte Besteuerung erreicht.

7. Ubersicht
Tab. 6: Wesensziige des Modells 3: Holding-Gesellschaft mit beschrankter Haf-

tung, die von der Treuhand-Gesellschaft gehalten wird (Arbeitnehmer-Treuhand-
beteiligung)

Arbeitgebersicht * Arbeitnehmersicht *
Wesensziige
Vorteile + / Nachteile — Vorteile + / Nachteile —
- +
Kontrollrechte ggf. eingeschrankte unternehmerische Arbeitnehmer-Mitwirkungsrechte
Autonomie maoglich
+/— +
Haftung der
Gesellschafter eigene Geschaftsfuhrerhaftung; keine keine unmittelbare Haftung; mittelba-
zuséatzlichen Hafter re Haftung auf die Einlage beschrankt
69  ,,Offen” ist die Treuhand dann, wenn sie dem Finanzamt gegeniiber offengelegt wird.
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Arbeitgebersicht *

Arbeitnehmersicht *

eine Kapitalgesellschaft: Dividenden
steuerfrei

Wesensziige
Vorteile + / Nachteile — Vorteile + / Nachteile —
+ +
Ubertragbarkeit
der Anteile Anteile Ubertragbar, Nachfolge kann Anteile Ubertragbar, Wechsel der
vertraglich bestimmt werden Arbeitnehmer-Gesellschafter einfach
+ +
Besteuerung wenn das ibergebene Unternehmen nachgelagerte Besteuerung; ggf.

keine Steuerpflicht hinsichtlich der
Gewinne der Beteiligungsgesellschaft

Vertragsfreiheit

relativ komplizierte vertragliche
Regelung

relativ komplizierte vertragliche
Regelung

Kosten

+

geringere Kosten, weil keine notarielle
Beurkundung

+/-

keine Kosten fiir Ubertragung
der Treugeberstellung, jedoch fiir
Grundung der Treuhand-GmbH

Moglichkeit
zusétzlicher
Mitwirkung von
Arbeitnehmern

+

Unternehmer kann Mitglied des
Aufsichtsrates bleiben

+

Bildung eines Aufsichtsrates mit
Kontrollfunktion aufgrund der
Satzung mdglich

* Je nach Hohe der Beteiligung 16st sich bei diesem Modell der Gegensatz Arbeitnehmer-Arbeitgeber auf.

V. Empfehlung zur Modellwahl und Uberleitung zu Kapitel 4

Treuhand-Holding-
Modell ist der stillen
Beteiligung und der
Kommanditbeteiligung
klar iiberlegen

Unter dem Gesichtspunkt des Einflusses der Arbeitnehmer auf Unter-
nehmensentscheidungen ist die Arbeitnehmer-Treuhand-Beteiligung im
zuletzt besprochenen Holding-Modell der stillen oder der Komman-
ditbeteiligung klar iiberlegen. Am Beispiel der Unternehmensnach-

folge wird vor allem die strategische Bedeutung der Mitwirkungsrechte durch
Biindelung der Stimmrechte in der Beteiligungsgesellschaft deutlich. Aber auch
die Bewiltigung aller anderen eingangs erwéhnten Konstellationen (Sanierung,

strategische Beteiligung, ausscheidender Gesellschafter) sind analog mit dem
Holding-GmbH-Modell ebenso moglich.
Nach der Festlegung auf das Holding-GmbH-Modell spielt das folgende Kapi-
tel 4 dementsprechend die Finanzierungsmoglichkeiten auch fiir die genannten

anderen Szenarien durch. Es geht vor allem um die Frage, wie die von einer

132




Beteiligungsgesellschaft gehaltenen Mitarbeiterkapitalanteile finanziert werden
konnten. Nach einem kurzen Uberblick iiber die Ziele und Formen der Unter-
nehmensfinanzierung werden aus dem Basismodell drei Varianten abgeleitet, die
sich an der jeweiligen Unternehmenssituation zum Zeitpunkt der Einfiihrung einer
Mitarbeiterbeteiligung orientieren. Hierbei handelt es sich um das Ad-hoc-Modell
(schnelle Ubertragung der Unternehmensanteile auf die Mitarbeiterbeteiligungs-
gesellschaft), das Sukzessiv-Modell (Einstiegslosung zur Mitarbeiterkapitalbetei-
ligung mit einem mittel- bis langfristigen Zeithorizont) sowie das Endfalligkeits-
modell (strategischer Langfristansatz zur Ubertragung des Unternehmens auf die
Mitarbeiterbeteiligungsgesellschaft).

Neu an diesen Konzepten ist der explizite Einbezug eines mdglichen externen
Kapitalgebers, der die Mitarbeiterkapitalbeteiligung vorfinanziert. Der Einsatz
eines externen Finanzierers fiihrt mit hoher Wahrscheinlichkeit zu einer Mitar-
beiterkapitalbeteiligung unter Einsatz eines hohen Fremdkapitalanteils. An dieser
Stelle flieBen daher Erkenntnisse aus sogenannten Leveraged Buyouts in die Uber-
legungen mit ein. Als wesentlicher Erfolgsfaktor im Rahmen dieser Uberlegungen
erweist sich der Einbezug von Forderinstituten, die die Risiken des Leveraged
Buyouts fiir die Mitarbeiterbeteiligungsgesellschaft abfedern sollen.
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Univ.-Prof. Dr. Gerd Waschbusch, Dipl.-Kfm. Markus Sendel-Miiller,
Dr. Nadine Staub-Ney, Dr. Jessica Knoll

Kapitel 4. Finanzierungseffekte einer Mitarbeiter-

kapitalbeteiligung

I. Untersuchungsgegenstand

Kapitel 4 beschiftigt sich mit der Untersuchung von Finanzierungs-
effekten einer Mitarbeiterkapitalbeteiligung. Diese Frage ist fiir alle
Beteiligten wichtig, um damit verbundene Vorteile besser nutzen zu
konnen, sich gleichzeitig aber auch bestehender Risiken bewusst zu

werden. Im Rahmen dieses Kapitels stehen folgende Fragen im Fokus:

Untersuchung von
Finanzierungseffekten
einer MAB sind wichtig,
um Vorteile und Risiken
besser abwdgen zu
konnen

B Welche bilanziellen und finanziellen Effekte sind fiir Unternehmen im Rahmen

von Mitarbeiterkapitalbeteiligungen denkbar?

B Wie konnte eine externe Finanzierung des Kaufpreises fiir die Kapitalbetei-

ligung gestaltet werden?

B Unter welchen Bedingungen wiren externe Finanzierer bereit, eine Mitarbei-

terkapitalbeteiligung zu finanzieren?

B Welche Chancen und Risiken ergeben sich aus diesen Uberlegungen fiir die

einbezogenen Mitarbeiter sowie fiir die jeweiligen Unternehmen?
Die Beantwortung der obigen Fragen miindet in die Entwicklung von
drei unterschiedlichen Modellen zur finanztechnischen Struktur von
Mitarbeiterkapitalbeteiligungen in Abhdngigkeit von der jeweiligen
Unternehmenssituation. Damit diese Modelle neben einer theoretischen
Fundierung moglichst auch einen hohen praktischen Nutzen entfalten

Entwicklung von drei
unterschiedlichen
Modellen zur Gestaltung
der finanztechnischen
Struktur einer
Mitarbeiterkapital-
beteiligung.

konnen, wurden Gespriache mit vier Experten zum Thema ,,Bedingungen zur Fi-

nanzierung einer Mitarbeiterkapitalbeteiligung™ gefiihrt.
Bei den interviewten Experten handelt es sich um:

B Ulrich von Harnier, Senior Advisor bei Lobbecke & Cie. GmbH, Frankfurt

a. M.;

B Karl Lehmann, Bereichsleiter Vertriecbsmanagement bei der Saarldndischen

Investitionskreditbank AG (SIKB), Saarbriicken;

B Johann von Lobbecke, Geschéftsfiihrer bei Lobbecke & Cie. GmbH, Frankfurt

a. M. sowie

B Nikolaus Schmidt-Narischkin, Geschéftsfiihrer bei Deutsche Asset Manage-

ment International GmbH, Frankfurt a. M.
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Die Ergebnisse dieser Gesprache wurden nach Freigabe durch die jeweiligen In-
terviewpartner in den Text integriert.

Il. Anforderungen an ein Mitarbeiterkapitalbeteiligungssystem
der Zukunft

1. Voriiberlegungen

Gesucht: Flexible Wihrend sich die vorausgehenden Kapitel allgemein mit der Thematik
Zﬁf‘i"éjﬁé’:&:ﬁn der finanziellen Mitarbeiterkapitalbeteiligung sowie arbeitsrechtlichen
Unternehmenssiwationen und gesellschaftsrechtlichen Aspekten beschéftigen, beleuchtet dieses

anwendbar sind Kapitel explizit die Mitarbeiterkapitalbeteiligung hinsichtlich ihrer bi-
lanziellen und finanziellen Auswirkungen. Gerade diese beiden Punkte bieten fiir
Mitarbeiter und Unternehmen interessante Konstellationen, werden aber in der
Diskussion zu einer weiteren Verbreitung der Mitarbeiterkapitalbeteiligung eher
vernachléssigt.
Oftmals finden sich Systeme einer Mitarbeiterkapitalbeteiligung in erfolgreichen
Unternehmen, die sich auf Wachstumskurs befinden, wie beispielsweise die be-
reits in Kapitel 1 II. 2 erwéhnten Unternehmen Homag AG und Varitec AG. Die
in diesen Unternehmen angewandten Beteiligungsmodelle stof3en jedoch bei sich
dandernden Umweltbedingungen unter Umsténden schnell an ihre Grenzen und
miissen dann angepasst oder schlimmstenfalls sogar aufgegeben werden.” Somit
erscheint es sinnvoll, dass zukunftsgerichtete Modelle einer finanziellen Mitar-
beiterkapitalbeteiligung auch in besonderen Unternehmenssituationen, wie z. B.
in einer Unternehmenskrise oder im Rahmen der Unternehmensnachfolge, an-
wendbar sein sollten. Solche Modelle bendtigen ein hohes Maf3 an Flexibilitit, um
sie sukzessive aufbauen und bei Bedarf anpassen zu konnen. Es bietet sich daher
an, ein Bausteinmodell einzusetzen, bei dem unterschiedliche Module entweder
einzeln angewandt oder miteinander kombiniert werden konnen.
Ob es sich hierbei um standardisierte Modelle einer Mitarbeiterkapitalbeteiligung
handelt oder um unternehmensindividuelle Losungen, ist durchaus kontrovers zu
diskutieren. So vertreten die Experten der Lobbecke & Cie. GmbH, Frankfurt
a. M., die Auffassung, dass ein Mitarbeiterkapitalbeteiligungsmodell in Abhén-
gigkeit von der jeweiligen Unternehmenssituation individuell ausgerichtet werden

70 So ist es beispielsweise denkbar, dass Beteiligungsprogramme auf Basis von Aktienoptionen
von den Mitarbeitern nicht mehr angenommen werden, wenn der Borsenkurs einer Gesellschaft
deren Gewinnsituation nicht mehr widerspiegelt.
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muss. Demgegentiber ist Schmidt-Narischkin von der Deutschen Asset Manage-
ment International GmbH, Frankfurt a. M., der Auffassung, dass nur standardi-
sierte Losungen zu einem nennenswerten Zuwachs von Mitarbeiterkapitalbeteili-
gungen fithren konnen.

Kombinationen aus einer Kapital- und Erfolgsbeteiligung erscheinen in  Kombination aus Kapital-
und Erfolgsbeteiligung
als Zukunftstrend:

beteiligung. Die im Rahmen dieser Ausarbeitung préferierte Konstella- ~ die betriebliche

. . L. . . . . . . Mitarbeiterkapital-
tion sieht dabei eine gewinnorientierte Erfolgsbeteiligung vor, die nicht  seteiligungsgeselischaft
an die Mitarbeiter ausgezahlt wird, sondern deren Gelder vollstindig investiv dazu
verwendet werden, um eine Kapitalbeteiligung zu finanzieren.” Die Mitarbeiter-

kapitalbeteiligung wird allerdings nicht unmittelbar von jedem einzelnen Arbeit-

diesem Zusammenhang als Zukunftstrend der finanziellen Mitarbeiter-

nehmer gegeniiber dem Unternehmen geltend gemacht. Vielmehr wird zwischen
dem Arbeitnehmer und dem Arbeitgeber eine betriebliche Mitarbeiterbeteiligungs-
gesellschaft geschaltet. Diese biindelt die Kapitalanteile der Mitarbeiter, verwaltet
die Beteiligung und berdt gemeinsam mit der Geschéftsleitung des Unternehmens
einen moglichen Uberarbeitungsbedarf des Beteiligungsmodells etc. Durch die
Biindelung der Beteiligungsrechte in einer eigenen Gesellschaft ist gleichzeitig
auch gewihrleistet, dass die Arbeitnehmer ,,mit einer Stimme sprechen” und da-
durch ihre Interessen auf Gesellschaftsebene besser durchsetzen konnen.” Damit
auf der Arbeitnehmerseite von Beginn an eine nennenswerte Kapitalbeteiligung
entstehen kann, ist jedoch im Regelfall ein entsprechend hoher Geldbedarf zur
Vorfinanzierung der Kapitalbeteiligung notwendig. Diese Vorfinanzierung kénnte
durch einen externen Finanzierer wie beispielsweise eine Forderbank erfolgen.
Im Anschluss an den Erwerb von Anteilen des Arbeit gebenden Unternehmens
konnten sodann die Gewinnanteile der Mitarbeiterkapitalbeteiligung, die der Mit-
arbeiterbeteiligungsgesellschaft zuflieBen, zur Zins- und Tilgungsleistung des auf-
genommenen Kredits herangezogen werden. Wire dieser letztlich zuriickgezahlt,
befénde sich das Unternehmen im Eigentum der Mitarbeiterbeteiligungsgesell-
schaft und somit mittelbar auch im Eigentum der Belegschaft.

Im Fall eines durch unternehmensexterne Quellen finanzierten Unternehmenser-
werbs wird iiblicherweise von einem sogenannten Leveraged Buyout” gespro-

71 Indiesem Fall wird von einer investiven Erfolgsbeteiligung gesprochen. Der Vorteil besteht darin,
dass die Kapitalbeteiligung nicht aus dem Privatvermdgen der Mitarbeiter finanziert werden
muss, sondern die Mitarbeiter quasi automatisch iiber die Erfolgsbeteiligung zu Kapitalanteilen
gelangen. Vgl. hierzu auch Stracke/Martins/Peters/Nerdinger 2007, S. 41.

72 Die dabei zu wihlende Rechtsform einer Mitarbeiterbeteiligungsgesellschaft wird im Rahmen
dieses Kapitels nicht beleuchtet; diesbeziiglich sei auf die Ausfithrungen in Kapitel 3 verwiesen.

73 Vgl hierzu die Ausfithrungen in Kapitel 4 II. 2. e.
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chen. Sofern hierbei der Kauf der Kapitalanteile durch die Mitarbeiter erfolgt,
wird diese besondere Form auch als Employee Buyout bezeichnet. Wie im Fol-
genden noch gezeigt wird, konnen sich allerdings durch die externe Finanzierung
einer Mitarbeiterkapitalbeteiligung auch erhebliche Risiken fiir ein Unternehmen
ergeben.

Basismodell mit vier
Modulen (sowohl

frei miteinander
kombinierbar als auch
als Einzelkomponenten
im Unternehmen
anwendbar)

Auf Basis der vorstehenden theoretischen Uberlegungen wurde von den
Autoren ein Basismodell mit insgesamt vier Modulen entwickelt. Diese
sind frei miteinander kombinierbar und kdnnen auch als Einzelkompo-
nenten in einem Unternehmen eingefiihrt werden.

(externer)

Finanzierer

Beteiligungs-

Erfolgsbeteiligun - — =
& gune gesellschaft

Kapitalbeteiligung

\;/ ww \ Optionaler

Mitarbeiter Mittelzufluss = = »

Abb. 12: Module eines flexiblen MAB-Modells und ihre idealtypischen Bezie-
hungen

So ist es beispielsweise mdglich, eine Erfolgsbeteiligung fiir die Mitarbeiter im
Unternehmen einzurichten, ohne zugleich auch eine Kapitalbeteiligung zu ge-
wihren. Ebenso ist es denkbar, Erfolgs- und Kapitalbeteiligungen miteinander zu
kombinieren, ohne dabei auf eine Finanzierung durch einen (externen) Finanzierer
zuriickgreifen zu miissen. Abb. 12 zeigt die einzelnen Module des Basismodells
und ihre idealtypischen Beziehungen zueinander im Uberblick.

Bereits anhand dieser einfiihrenden Gedankengénge wird schnell ersichtlich, dass
es sich bei einem Mitarbeiterkapitalbeteiligungsmodell um ein komplexes finanz-
technisches Thema handelt. Dem Ziel, vollwertige Gesellschafterrechte und damit
das Eigentum am Unternehmen auf die Belegschaft zu {ibertragen, folgen in der
operativen Umsetzung vieler Detailfragen zur Finanzierung und zur Bilanzierung.
Aus diesem Grund erscheint es lohnenswert, sich mit diesen technischen Fragen
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auseinanderzusetzen. Die Einbindung eines Mitarbeiterkapitalbeteiligungsmodells
in die Finanzierungsstrategie eines Unternehmens kann durchaus dazu geeignet
sein, bislang bestehende Widerstinde der Unternehmensleitung gegeniiber einer
Mitarbeiterkapitalbeteiligung zu iiberwinden. Im Folgenden werden daher zu-
néchst die finanzwirtschaftlichen und bilanziellen Auswirkungen einer Mitarbei-
terkapitalbeteiligung dargestellt, bevor im Anschluss Gestaltungsvorschldge auf
Basis des obigen Grundmodells diskutiert werden.

2. Unternehmensfinanzierung

Bislang konnten sich Modelle der Mitarbeiterbeteiligung in Deutsch-  posisive Finanzierungs-
land nicht flichendeckend durchsetzen. Dies liegt zum Teil an der €/ekte einer MAB

Sichtweise, die Mitarbeiterbeteiligung iberwiegend als ein Instrument = Modelle der Erfolgs- und
. . . . . Kapitalbeteiligung konnen
der Vermdgensbildung in Arbeitnehmerhand zu sehen und nicht als  ich eher durchserzen,
wenn sie auch von
Unternehmensseite

sich aber Modelle der Erfolgs- und Kapitalbeteiligung eher in der Un-  gewiinscht und geférdert

werden

einen Baustein der Unternehmensfinanzierung. Tatsdchlich kdnnten

ternehmenslandschaft behaupten, wenn sie auch von der Unterneh-

mensseite her gewlinscht und geférdert wiirden. Eine Mitarbeiterkapitalbeteili-
gung kann zahlreiche positive Effekte im Rahmen der Unternehmensfinanzierung
mit sich bringen. So flieit einem Unternechmen durch die Beteiligung der Mitar-
beiter am Kapital dieses Unternehmens bankenunabhéngiges Geld zu. Gerade in
Zeiten einer zuriickhaltenderen Vergabe bzw. Verteuerung von Krediten kann dies
fiir Unternehmen von grofler Bedeutung sein.

Bevor jedoch die Finanzierungseffekte einer Mitarbeiterkapitalbeteiligung ndher
untersucht werden, erscheint es zunédchst erforderlich, die Grundlagen der Unter-
nehmensfinanzierung zu erldutern. Als Unternehmensfinanzierung sollen nach-
folgend alle Formen der Kapitalbeschaffung verstanden werden, die dazu dienen,
ein Unternehmen mit dem zur Leistungserstellung und -verwertung erforderlichen
Kapital zu versorgen. Zu Beginn sind somit die grundsétzlichen Fragestellungen
und Zielsetzungen der Unternehmensfinanzierung zu beleuchten. Hieran schliefit
sich ein kurzer Uberblick iiber die moglichen Formen und Instrumente einer Un-
ternehmensfinanzierung an. Anschlieend erfolgt eine Darstellung zur bilanziellen
Behandlung ausgewihlter Kapitalformen nach deutschem Handelsrecht (HGB)
und nach internationalen Rechnungslegungsstandards (IFRS).

a) Ziele und Gestaltungsparameter der Unternehmensfinanzierung

Die Finanzierungsentscheidungen in einem Unternehmen sind immer in einem
langerfristigen Zusammenhang zu sehen. Sie miissen sich zudem in das Zielsystem
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des Unternehmens einfiigen. Hieraus ergeben sich vier strategische Entscheidun-
gen, die im Rahmen der Unternehmensfinanzierung zu treffen sind und die sich
gegenseitig beeinflussen.

T —— Wie in der folgenden Abb. 13 dargestellt, sind neben der Investitions-
Entscheidungen zur e . . . . .

Unom 8! politik (I) auch die Ausschiittungspolitik eines Unternehmens (II), die
Jinanzierung: Sicherstellung des Liquiditétsbedarfs (III) sowie die Kapitalstrukturpo-

Investitionspolitik, .
Ausschiittungspolitik, litik feStZUIegen Iv).

Z‘;ﬁfggﬁi’;’;ﬁarm ,  Die Frage, welche Investitionsprojekte realisiert werden sollten (erster
Kapitalstrukwrpolitik — Bereich), kann iiber unterschiedliche Berechnungsmethoden der Investi-
tionstheorie beantwortet werden. Zentraler Ansatz hierbei ist, dass lediglich dieje-
nigen Projekte realisiert werden sollten, welche iiber ihre Gesamtdauer hinweg die
Kapitalkosten™ eines Unternehmens iibersteigen. Investitionsprojekte, die dieses
Kriterium nicht erfiillen, werden daher in der Regel vom Management verworfen.
Der zweite Bereich stellt die Ausschiittungspolitik eines Unternehmens dar. Hier
gilt es festzulegen, in welcher Hohe gewinnabhéngige Liquiditatsabfliisse an die
Gesellschafter stattfinden kdnnen, ohne dem Unternechmen Schaden zuzufiigen.
Denn ein zu hoher Geldabfluss beeintrichtigt die Optionen zur Realisierung von
Investitionsprojekten und kann somit letztlich den Fortbestand des Unternehmens
gefdhrden. Zudem lésst sich durch die Ausschiittungspolitik, sofern sie Aktien-
riickkdufe umfasst, die Kapitalstruktur derart verdndern, dass die gesamten Ka-
pitalkosten sinken. Gleichzeitig steigt allerdings in einem solchen Fall die Ver-
schuldung des Unternehmens an (siehe hierzu auch ,,Kapitalstrukturpolitik (IV)®).

74 Im Rahmen der Umsetzung des Shareholder-Value-Paradigmas werden unter den Kapitalkosten
eines Unternehmens sowohl die Verzinsungsanspriiche der Fremdkapitalgeber als auch die Ver-
zinsungsanforderungen der Eigenkapitalgeber verstanden. Wihrend sich die Verzinsungsansprii-
che der Fremdkapitalgeber aus entsprechenden Vertridgen ergeben, sind die Verzinsungsanforde-
rungen der Eigenkapitalgeber in der Regel nicht vertraglich fixiert, sondern stellen lediglich eine
Ziel- oder Wunschgrofe des jeweiligen Eigenkapitalgebers dar.
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Bestimmung der
Investitionsprojekte, die
realisiert werden sollen

Elemente der
strategischen

Finanzierungs-
entscheidungen

Kapitalstrukturpolitik:
Festlegung des
angestrebten
Verschuldungsgrades

Festlegung der
Ausschiittungspolitik des
Unternehmens

Festlegung des Umfangs
an Liquiditat und
Betriebskapital zur
Aufrechterhaltung des
operativen Geschafts

Abb. 13: Elemente der strategischen Finanzierungsentscheidungen
Quelle: Eigene Darstellung in Anlehnung an Europaische Zentralbank 2007, S. 112.

Der dritte Bereich der strategischen Finanzierungsentscheidungen betrifft die
Sicherstellung der Liquidititsausstattung eines Unternehmens. Hierbei konnen
insb. durch ein effektives Working Capital Management Liquiditétsreserven zur
Finanzierung der operativen Unternehmenstitigkeit freigesetzt werden.

Im Rahmen der Kapitalstrukturpolitik eines Unternehmens (vierter Bereich) geht
es um die Gestaltung eines moglichst optimalen Verhéltnisses von Fremd- zu
Eigenkapital, also die Festlegung des Verschuldungsgrades. Hier bieten sich zwei
unterschiedliche Sichtweisen an. Zum einen zeigt eine hohe Eigenkapitalquote
eines Unternehmens eine gewisse finanzielle Stabilitdt auch in wirtschaftlich
schwierigen Zeiten. Daher stellt die Eigenkapitalquote im Rahmen eines Unter-
nehmensratings eine zentrale Kennzahl zur Bonititseinschétzung eines Unterneh-
mens dar. Zum anderen wird Eigenkapital im Vergleich zu Fremdkapital haufig
als relativ teuer angesehen. Von daher wiirde der Tausch von Eigen- gegen Fremd-
kapital die Kapitalkosten eines Unternechmens vermindern, was wiederum die
Realisierung potenzieller Investitionsprojekte erhéhen konnte. Doch auch ohne
weitere Investitionsprojekte ist es moglich, zumindest die Kapitalverzinsung im
Unternehmen durch einen solchen Tausch zu erhéhen (vgl. Sendel-Miiller 2009,
S. 15 f.). Allerdings ist es in der Praxis fiir Unternehmen ohne ausreichende Ei-
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genkapitalbasis schwer oder sogar unmdglich, Fremdkapital zu erhalten. Bei einer
(sehr) niedrigen Eigenkapitalausstattung konnen zudem die Kapitalkosten eines
Unternehmens fiir Fremdkapital die Kosten fiir Eigenkapital auch iibersteigen,
was eine Finanzierung durch Fremdkapital im Vergleich zu einer Finanzierung
durch Eigenkapital unattraktiv werden lésst.

Klassische Ziele Die soeben beschriebenen strategischen Finanzierungsentscheidungen
der Unternehmens-
finanzierung: Steigerung

der Kapitalrentabilitit, — lassen. Dieses Zielsystem besteht im Regelfall aus den vier sogenann-
Sicherung der Liquiditdt,

miissen sich in ein Zielsystem der Unternehmensfinanzierung einbetten

Bewahrung der ten klassischen Einzelzielen ,,Rentabilitdt des (Eigen-)Kapitals®, ,,Li-
unternehmerischen s qigmice P : s gcc : : s gce . :
Unabhiingighe, Sireben quiditét”, ,,Unabhangigkeit™ sowie ,,Sicherheit® (vgl. Perridon/Steiner/
nach Sicherheit Rathgeber 2009, S. 11).

Zielsetzungen der
Unternehmensfinanzierung

Steigerung der

(Eigen-)Kapitalrentabilitat

Sicherung der

Liquiditat Unabhéngigkeit Sicherheit

Abb. 14: Zielsystem der Unternehmensfinanzierung
Quelle: Eigene Darstellung in Anlehnung an Bieg/Kufimaul 2009, S. 4 ff.

S —— Die Steigerung bzw. Maximierung der Kapitalrentabilitit und hier spe-

Eigenkapitalrentabilitat  7i0]] der Eigenkapitalrentabilitit eines Unternehmens kann als eine ei-

als iibergeordnetes Ziel . . . . .

der Unternehmens- genstindige finanzwirtschaftliche Zielsetzung mit herausragender Be-

s deutung angesehen werden. Die Stellung der (Eigen-)Kapitalrentabilitét
als eigenstandige Zielsetzung kann aus der grundlegenden Annahme, dass der
unternehmerischen Tétigkeit die langfristige Gewinnerzielungs- bzw. Gewinnma-
ximierungsabsicht innewohnt und sich die Investitions- und Finanzierungsent-
scheidungen eines Unternehmens grundsétzlich auf die Interessen der Eigenkapi-
talgeber ausrichten, abgeleitet werden.

Sicherung der Liguidiix 1Neben der Steigerung bzw. Maximierung der (Eigen-)Kapitalrentabili-

als in Konflikt stehendes 45 it auch die Sicherung der Liquiditit ein wesentlicher Bestandteil

Ziel zur Maximierung der ) ) . . . .

Kapitalrentabilitit des finanzwirtschaftlichen Zielsystems eines Unternchmens, da die
Aufrechterhaltung der Liquiditdt als eine wesentliche Voraussetzung zur Errei-

chung von Rentabilitdtszielen anzusehen ist. Die Liquiditdt ist dabei als die Ei-
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genschaft eines Unternehmens zu verstehen, seinen Zahlungsverpflichtungen
jederzeit und uneingeschrankt nachkommen zu kdnnen. Gerade am Beispiel der
beiden Zielsetzungen ,,Liquiditét” und ,,Kapitalrentabilitdt* konnen auch die Kon-
flikte der einzelnen Ziele untereinander dargestellt werden. Ein hoher Bestand an
Zahlungsmitteln bedeutet auf der einen Seite eine Sicherung der Zahlungsféhigkeit
des Unternehmens. Auf der anderen Seite vermindert aber der Zahlungsmittelbe-
stand aufgrund einer fehlenden oder zu geringen Verzinsung den maximal erziel-
baren Gewinn.

Die Bewahrung der Unabhéngigkeit unternehmerischer Entscheidun-  gewahrung der
Unabhdngigkeit
durch Sicherstellung

rung angesehen werden. Durch die Aufnahme zusitzlichen Kapitals einer hohen
Eigenkapitalausstattung

gen kann als ein weiteres klassisches Ziel der Unternehmensfinanzie-

verdndern sich im Regelfall auch die Mitspracherechte innerhalb des
Unternehmens. Handelt es sich hierbei um neues Eigenkapital, kann dies zu einer
Veranderung der Gesellschafterstruktur und damit der Machtverhéltnisse innerhalb

des Unternehmens fiithren. Durch die Aufnahme von zusitzlichem Fremdkapital

ist Letzteres zumindest per Gesetz nicht der Fall. Allerdings hat sich in der Ver-
gangenheit immer wieder gezeigt, dass auch Kreditgeber ab einer bestimmten
Risikoposition der Kapitaliiberlassung de facto Mitspracherechte einfordern. In
solchen Fillen fiihrt eine zusitzliche Verschuldung des Unternehmens zu einer
eingeschrinkten Dispositionsfreiheit des Managements.

Bei der Zielsetzung des Strebens nach Sicherheit geht es um die Ver-  g,open nach Sicherhei
ringerung des Risikos fiir die Existenz des Unternehmens aufgrund :fr ;Zgﬁ"gz’i:’n’;‘;';fr’”“
finanzwirtschaftlicher Entscheidungen. So wichst durch eine zusitz- Kapitalrentabilitit
liche Verschuldung das Risiko fiir ein Unternehmen an. Wéhrend eine stehendes Ziel
zunehmende Verschuldung auf der einen Seite durch die damit iiblicherweise
verbundene Verringerung der gesamten Kapitalkosten grundsitzlich zu einer
Steigerung der Eigenkapitalrentabilitdt fiihrt, wéchst auf der anderen Seite das
finanzielle Risiko aufgrund stetig steigender fest vereinbarter Auszahlungen an die
Fremdkapitalgeber. In konjunkturellen Schwéchephasen kann dies dazu fiihren,
dass u. U. die Kapitaldienste an die Fremdkapitalgeber nicht mehr geleistet werden
konnen. Die aufgezeigte Wechselwirkung zwischen zunehmender Verschuldung
und steigender Eigenkapitalrentabilitidt wird auch als Leverage-Effekt bezeichnet.
Wie gezeigt werden konnte, stehen obige vier Zielsetzungen teilweise in Konflikt
zueinander. Dies ldsst sich vor allem an dem Ziel ,,Bewahrung der Unabhén-
gigkeit” und dem iibergeordneten Ziel ,,Steigerung der Eigenkapitalrentabilitét™
nachvollziehen. Die Nutzung des Leverage-Effekts erhoht zwar grundsatzlich die
Eigenkapitalrentabilitdt, beeintrdchtigt gleichzeitig aber auch die Autonomie der
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unternehmerischen Entscheidungen. Die sich hieraus ergebende herausragende
Bedeutung des Leverage-Effekts soll daher nachfolgend — auch im Hinblick auf
die im weiteren Verlauf noch auszugestaltenden Mitarbeiterkapitalbeteiligungs-
modelle — detaillierter betrachtet werden.

b) Eigenkapitalquote versus Eigenkapitalrentabilitit — Der Leverage-Effekt
Der oben beschriebene Konflikt zwischen den Zielen ,,Steigerung der Eigenkapi-
talrentabilitit® und ,,Bewahrung der Unabhingigkeit™ ldsst sich eindrucksvoll
durch einen Vergleich der Entwicklung von Eigenkapitalrentabilitit und Eigen-
kapitalquote bei Ausnutzung des Leverage-Effekts demonstrieren. Diese zunéchst
rein finanztechnische Thematik wird im Rahmen einer Mitarbeiterkapitalbeteili-
gung dann relevant, wenn es darum geht, ob die Mitarbeiter am Fremd- oder am
Eigenkapital eines Unternehmens beteiligt werden sollen.
Berechnungsbeispiel:  Nachfolgend zeigt ein Berechnungsbeispiel, wie sich die wesentlichen
i’,f;f,f,’;‘,’,’ﬁa‘ﬁi;mbﬂim, Kennzahlen eines Unternehmens bei einer Fremd- oder Eigenkapitalbe-
G iy | teiligung der Mitarbeiter entwickeln. Erginzend dazu wird im Rahmen
verschuldung einer Sensitivitdtsanalyse gezeigt, welche Auswirkungen Fremd- oder
Eigenkapitalbeteiligungen bei sich dndernden Umweltbedingungen fiir ein Un-
ternehmen haben. Hierzu wird zunédchst ein Unternehmen betrachtet, dessen ver-

einfachte Bilanz die folgende Struktur aufweist.

Aktiva Bilanz Beispiel AG  Passiva

Anlagevermogen Eigenkapital
1.500 T€
Umlaufvermogen
Fremdkapital
2.500 T€ 1.000 T€

Abb. 15: Berechnungsbeispiel: Vereinfachte Bilanzstruktur

Es wird zudem davon ausgegangen, dass obiges Unternehmen einen Gesamtge-
winn im abgelaufenen Geschiftsjahr von 300 T€ erwirtschaftet hat und fiir die auf-
genommenen Fremdkapitalmittel einen Zins von zehn Prozent p. a. zu zahlen hat.
Da die wirtschaftliche Leistungsfahigkeit von Unternehmen auf Basis des absolut
erwirtschafteten Gewinns kaum eingeschétzt werden kann, werden Kennzahlen
aus Gewinn und Kapital gebildet, die hierzu einen besseren Indikator darstellen
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(vgl. Bieg/Kuimaul/Waschbusch 2012, S. 350). Diese sogenannten Rentabilititen
lassen sich nochmals unterscheiden in Umsatz- und Kapitalrentabilitdten, je nach-
dem ob im Nenner des Quotienten der Umsatz oder eine Kapitalgrofie verwendet
wird. Im nachfolgenden Berechnungsbeispiel wird auf die Gesamtkapitalrentabi-
litdt und die Eigenkapitalrentabilitit zuriickgegriffen. Diese beiden Kennzahlen
spielen auch in der Jahresabschlussanalyse eine wichtige Rolle und werden in
den unterschiedlichsten Berechnungsformen erhoben.” Dariiber hinaus wird die
Verschuldung des Unternehmens iiber die Entwicklung der Eigenkapitalquote mit
beriicksichtigt.

Unter diesen Voraussetzungen ergeben sich fiir die ausgewahlten drei Kennzahlen
der Unternehmensanalyse folgende Werte (Betrdge in T€):

Gesamtkapitalrentabilitdt = Gewmn+FremdkaP1talzmsen -100
Gesamtkapital
Gesamtkapitalrentabilitit = 300+(0,1-1.000) -100=16 %
2.500
. . e Gewinn
Eigenkapitalrentabilitit = ——— 100
Eigenkapital
. . . 300
Eigenkapitalrentabilitit = —— 100=20%
1.500
Eigenkapitalquote = M -100
Gesamtkapital
Eigenkapitalquote = 1.500 -100=60 %
2.500

Abb. 16: Berechnungsbeispiel: Wesentliche Kennzahlen der Unternehmensana-
lyse

75  So stellt eine haufig in der Unternehmenspraxis verwendete Kennzahl zur Kapitalrentabilitét der
ROCE (Return on capital employed) dar. Bei dieser Form der Kapitalrentabilitit wird im Zahler
die Gewinngrofe EBIT (Earnings before interest and taxes) und im Nenner das insgesamt im
Unternehmen zu verzinsende Kapital (Capital employed) herangezogen. Letztlich handelt es sich
somit um eine Variante der Gesamtkapitalrentabilitit.
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Im nachfolgenden Fall 1 entscheidet sich das Unternehmen, eine Mitarbeiter-
kapitalbeteiligung in Form von Eigenkapital in Hohe von 500 T€ einzufiihren.
Die Zielsetzung besteht darin, die Eigenkapitalquote zu steigern. Hierdurch kann
sich das Unternehmen zum einen verbesserte Konditionen bei einer zukiinftigen
Fremdkapitalbeschaffung erhoffen. Zum anderen wird die Autonomie der Unter-
nehmensleitung weiter gestarkt, da der Einfluss der Fremdkapitalgeber zunéchst
einmal zuriickgedringt wird. Weiterhin wird angenommen, dass die zusatzlichen
Geldmittel investiert werden konnen und eine Rendite von ebenfalls 16 Prozent
erwirtschaften. Der zusétzliche Gewinn von 80 T€ (16 Prozent von 500 T€ = 80
T€) erhoht den Gewinn von 300 T€ auf 380 T€. Durch diese MaBnahme entwi-
ckeln sich — unter sonst gleichen Bedingungen — die bereits weiter oben ermittelten
drei Kennzahlen zur Unternehmensanalyse wie folgt (Betrdge in T€):

380+ (0,1-1.000)
3.000

Gesamtkapitalrentabilitdt = -100=16 %

Eigenkapitalrentabilitit = 380
2.000

-100=19%

Eigenkapitalquote = 2000 -100=66,7 %
3.000

Abb. 17: Berechnungsbeispiel: Einfluss von MAB in Form von Eigenkapital auf
wesentliche Kennzahlen der Unternehmensanalyse

Ebenso ist jedoch auch denkbar, dass das Unternehmen die Mitarbeiterkapi-
talbeteiligung in Hohe von 500 T€ nicht als Eigen-, sondern als Fremdkapital
einfithrt. Die Zielsetzung besteht in diesem Fall 2 in der Schaffung von zusétz-
lichem bankenunabhingigem Fremdkapital. Gleichzeitig kann die positive Seite
des Leverage-Effekts genutzt werden, wodurch sich die Eigenkapitalrentabilitit
erhoht. Die nachfolgende Ubersicht (Betriige in T€) zeigt wiederum — unter sonst
gleichen Bedingungen — die Auswirkungen dieser MaBnahme auf die Kennzah-
len zur Unternehmensanalyse, wobei auch hier fiir die zusétzlich investierten
Geldmittel ebenfalls die Erwirtschaftung einer Rendite von 16 Prozent unterstellt
wird. Es wird deutlich, dass der Gewinn nun von 380 T€ auf 330 T€ sinkt, da fiir
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das aufgenommene Mitarbeiterdarlehen in Hohe von 500 T€ insgesamt 50 T€ an
Zinsen zu zahlen sind (zehn Prozent von 500 T€ = 50 T€) und diese den (Zusatz-)
Gewinn in Héhe von 80 T€ entsprechend senken.

330+ (0,1-1.500)
3.000

-100=16 %

Gesamtkapitalrentabilitit =

Eigenkapitalrentabilitit = 330
1.500

-100=22 %

Eigenkapitalquote = 1.500 -100=50%
3.000

Abb. 18: Berechnungsbeispiel: Einfluss von MAB in Form von Fremdkapital auf
wesentliche Kennzahlen der Unternehmensanalyse

Zusammenfassend kann an dieser Stelle bereits festgehalten werden, dass nicht

von vornherein eine Mitarbeiterkapitalbeteiligung in Form von Eigenkapital der-

jenigen in Form von Fremdkapital iiberlegen ist. Vielmehr kommt es auf die je-

weilige Unternehmenssituation und die wesentlichen Zielsetzungen an, in welcher

Form eine Mitarbeiterkapitalbeteiligung ausgestaltet wird.

Deutlich wird anhand der obigen Kennzahlendarstellung auch, dass e ger

sich die Gesamtkapitalrentabilitiit in den beiden betrachteten Fillen gzzz’;’tk:lp;}tlf’; Z;,’”””"’d’
nicht verdndert hat. Dies liegt an der Berechnungsmethode, bei der  Verschuldungsgrad des
die Zinsen fiir das Fremdkapital im Z&hler der Formel zur Ermittlung Unternehmens
der Gesamtkapitalrentabilitdt zum Gewinn hinzuaddiert werden. Eine auf diese
Art und Weise berechnete Gesamtkapitalrentabilitdt zeigt sich unter der Annah-
me, dass die zusétzlich investierten Geldmittel die gleiche Rendite erwirtschaften
wie die seither eingesetzten Geldmittel, unabhdngig vom jeweiligen Verschul-
dungsgrad eines Unternehmens; somit kann diese nicht durch dessen Verschul-
dungspolitik manipuliert werden. Vor diesem Hintergrund sollten daher bei der
Unternehmensanalyse auch immer die Eigen- und die Gesamtkapitalrentabilitéit
gemeinsam berechnet werden, um festzustellen, ob Steigerungen der Eigenkapital-
rentabilitit durch Anderungen der Verschuldungssituation oder eine Verbesserung
der Geschiftslage des Unternehmens verursacht worden sind.
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Nachfolgend soll anhand der Weiterfithrung des Beispiels auch dargestellt werden,
dass die finanzielle Stabilitét eines Unternehmens durch das Ausnutzen des Le-
Ausnutzen des Leverage- VeTage-Effekts deutlich schwiéicher wird und das Unternehmen auf kon-

Effekts beeinflusst die — yypktyrelle Schwankungen wesentlich stirker reagiert. Hierzu wird
finanzielle Stabilitdt eines K
Unternehmens davon ausgegangen, dass aufgrund der Verschlechterung der wirtschaft-

lichen Lage des Unternehmens die Gesamtkapitalrentabilitét auf 5 Prozent sinkt.
Gleichzeitig sieht sich die finanzierende Bank einem steigenden Ausfallrisiko
ausgesetzt und erhdht daher ihre Zinskonditionen auf 12 Prozent. Nachfolgende
Darstellung zeigt das Ergebnis dieser Sensitivititsanalyse fiir die beiden Félle 1
und 2 im Uberblick (Betrige in T€)":

Fall 1: Eigenkapitalbeteiligung

Gesamtkapitalrentabilitéit = 30+(0,12°1.000) -10Q=5%\/
3.000 =2
Eigenkapitalrentabilitit = —0— -108=1,5%"
= E =1, 0
Sl 2000 S2Z2V7

2.000
Eigenkapitalquote =
SERRAPIAAOTe = 3 000

-100=66,7 %

Fall 2: Fremdkapitalbeteiligung

_ o = =y
30 + (0,12 -1.500) 'l(fQ=5% S
3.000 -

Gesamtkapitalrentabilitdt =

. . o -30 oS
Eigenkapitalrentabilitit = L -100%-2% J

Eigenkapitalquote = 1.500 -100=50 %
3.000

Abb. 19: Berechnungsbeispiel: Sensitivititsanalyse fiir MAB in Form von Eigen-
kapital und Fremdkapital

76  Im Rahmen der Sensitivititsanalyse ergeben sich folgende Einzelwirkungen: Bei der Eigenkapi-
talbeteiligung sinkt der Gewinn um 350 T€ von 380 T€ auf 30 T€. In diesem Gewinnriickgang
enthalten sind die um 20 T€ gestiegenen Zinsen. Bei der Fremdkapitalbeteiligung sinkt der Ge-
winn sogar um 360 T€ von 330 T€ auf -30 T€. Grund fiir den um 10 T€ hoéheren Gewinnriickgang
als im Beispiel mit der Eigenkapitalbeteiligung sind die hoheren Zinsen, die jetzt gezahlt werden
miissen. Wahrend bei der Eigenkapitalbeteiligung 20 T€ mehr Zinsen gezahlt werden miissen
(zwei Prozent hohere Zinsen auf 1.000 T€), steigen die Zinsen bei der Fremdkapitalbeteiligung
um 30 T€ (zwei Prozent héhere Zinsen auf 1.500 T€).
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Die vorstehenden Berechnungen verdeutlichen die schwichere finanzielle Sta-
bilitdt des Beispielunternehmens. Durch die Verschlechterung der wirtschaftli-
chen Lage kann im Fall 2 — trotz positiver Gesamtrentabilitit — kein positives
Gesamtergebnis mehr erwirtschaftet werden. Die im Vergleich zu Fall 1 héhere
Zinsbelastung zehrt das Ergebnis vollstindig auf. Dies zeigt, dass der Leverage-
Effekt nicht nur eine Chance enthélt, sondern umgekehrt auch ein Risiko. Auch die
Hebelwirkung zeigt sich im Sensitivititsszenario sehr deutlich. Wahrend im Fall 1
(Mitarbeitereigenkapitalbeteiligung) die Eigenkapitalrentabilitdt ,,nur* um 17,5
Prozent-Punkte zuriickgeht, verringert sie sich im Fall 2 (Mitarbeiterfremdkapi-
talbeteiligung) um 24 Prozent-Punkte.
Trotz dieser erniichternden Ergebnisse gilt es im Falle einer Mitarbei- 7oreeil der

. . e i Mitarbeiterkapital-
terkapitalbeteiligung {iber ein Mitarbeiterdarlehen oder andere Fremd-  peteitigung als

Darlehen: Schaffung von
bankenunabhdngigem

giges Fremdkapital erhilt. Dieses hat zum einen den Vorteil, dass im  Fremdkapital

kapitalformen zu bedenken, dass das Unternehmen bankenunabhén-

Vorfeld der Darlehensgewidhrung keine Kreditwiirdigkeitseinschdtzung mittels
eines Ratings erfolgt. Zum anderen miissen fiir den von den Mitarbeitern er-
brachten Kredit u. U. keine Sicherheiten gestellt werden. Diese beiden Argumente
sprechen trotz einer Verschlechterung der finanziellen Stabilitdt grundsétzlich fiir
eine Ausnutzung des Leverage-Effekts.

c) Formen der Unternehmensfinanzierung

aa) Systematisierung nach der Mittelherkunft’’

Die Unternehmensfinanzierung wird in der Literatur regelmiBig anhand  ysinernertunsi: dupen-
verschiedener Kriterien systematisiert. Eine erste Gliederung lisst sich 4 innenfinanzierung
hinsichtlich der Herkunft des Kapitals (Mittelherkunft) vornehmen, wobei eine Un-
terscheidung in Auf3en- und Innenfinanzierung getroffen wird. Diese Systematisie-

rung beruht auf der Trennung zwischen externen Kapitalgebern einerseits und dem

zu finanzierenden Unternehmen als eigenstindige Finanzierungsquelle andererseits.

Im Wege der AuBenfinanzierung flieBen dem Unternehmen finanzielle  Eigenkapitalfinanzierung:
Mitunternehmerschaft

Mittel von externen Kapitalgebern in Form von Eigen- oder Fremdka- "\ - sspracherechte

pital zu. Bei der Auflenfinanzierung im Sinne einer Eigenfinanzierung

wird dem Unternehmen von auflen Eigenkapital zugefiihrt, das grundsétzlich un-
befristet zur Verfiigung steht. Durch die Uberlassung von Eigenkapital wird ein
Beteiligungsverhéltnis begriindet, wodurch der Kapitalgeber zum Miteigentiimer
des Unternehmens wird, am Unternehmenserfolg partizipiert und im Regelfall

77  Vgl. grundlegend zur Systematisierung nach der Mittelherkunft Bieg/KuBimaul (2009), S. 29-31;
Jahrmann 2009, S. 5-8; Wohe/Bilstein/Ernst/Hacker 2009, S. 15-22; Olfert 2011, S. 33.
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gewisse Mitspracherechte erhélt. Eigenkapitalgeber tragen allerdings auch das
Risiko des Verlusts ihrer Einlage, da das Eigenkapital eine Verlustausgleichsfunk-
tion (im Fortfithrungsfall) bzw. eine Haftungsfunktion (im Insolvenzfall) hat.
Folglich ist ein Eigenkapitalgeber an den Chancen (Gewinn) und Risiken (Verlust)
eines Unternehmens beteiligt.

Fremdkapital- Wird dem Unternehmen bei der Auflenfinanzierung anstelle von Ei-

JZZ?:;ZZZE“I;;W genkapital Fremdkapital zur Verfiigung gestellt, begriindet dies ein

;l??;zbezl“”ecf"igfe Schuldverhiltnis des Unternehmens gegeniiber dem Kapitalgeber,
iickzahlung im . . . . .

Insolvenzfall welcher hierdurch eine Glaubigerstellung einnimmt. Diese AuBBenfi-

nanzierungsform wird auch als Kreditfinanzierung bezeichnet und umfasst alle
Finanzierungsarten mit Fremdkapital von Darlehen und Anleihen bis hin zu Liefe-
rantenkrediten. Das Fremdkapital wird dem Unternehmen grundsétzlich befristet
von den Kapitalgebern (Glaubigern) gegen eine vereinbarte Zahlung von Zinsen
und einen vertragsgeméaBen Anspruch auf Riickzahlung des Kapitals bereitgestellt.
Die Kapitaliiberlassungsdauer bezieht sich dabei entweder auf einen kurz- (unter
einem Jahr Laufzeit), mittel- (ein bis flinf Jahre Laufzeit) oder langfristigen (iiber
fiinf Jahre Laufzeit) Zeitraum.

Neben der AuBenfinanzierung kann Kapital auch im Rahmen der Innenfinanzie-
rung aufgebracht werden. Die Innenfinanzierung ist dadurch gekennzeichnet, dass
das Kapital aus eigener Unternehmenskraft gebildet wird. Mit anderen Worten,
das Unternehmen erwirtschaftet die finanziellen Mittel selbst im Wege des be-
trieblichen Umsatzprozesses. Im Allgemeinen wird diese Art der Unternehmens-
finanzierung als Innenfinanzierung durch Vermdgenszuwachs bezeichnet. Dane-
ben gibt es auch die Moglichkeit einer Innenfinanzierung durch Vermogensum-

schichtung.
S — Zur Innenfinanzierung durch Vermdgenszuwachs gehoren die Finanzie-
gf?dl':[”g o S’”}’f’“ rung durch Zuriickbehaltung von Gewinnen (offene und stille Selbstfi-
ucklagen durc . P . . . .
bilanzpolitische nanzierung) sowie die Finanzierung durch die Bildung von Riickstel-
Mafinahmen

lungen. Im ersten Fall werden entweder entstandene Gewinne nicht
(vollsténdig) entnommen, d. h. sie werden thesauriert (offene Selbstfinanzierung),
oder es wird bereits die Gewinnentstehung in gewissem Malle verhindert, indem
stille Reserven (auch als stille Riicklagen bezeichnet) gebildet werden (stille
Selbstfinanzierung). Die stille Selbstfinanzierung erfolgt durch eine Unterbewer-
tung von Aktiva bzw. eine Nichtaktivierung aktivierungsféahiger Wirtschaftsgiiter
sowie durch eine Uberbewertung von Passiva. Als Folge hiervon werden erzielte
Gewinne oder eingetretene Wertsteigerungen in der Bilanz nicht sichtbar oder
bleiben in Passivpositionen versteckt. Die Entscheidung, inwiefern durch die
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Wahrnehmung von Bilanzierungswahlrechten stille Riicklagen gebildet werden
sollen, ist ein Teilbereich der Jahresabschlusspolitik. Im Rahmen der Jahresab-
schlusspolitik versucht der Bilanzierende, durch die Gestaltung des Jahresab-
schlusses das Verhalten der verschiedenen Bilanzadressaten, wie beispiclsweise
Eigenkapitalgeber, Kreditinstitute, Arbeitnehmer etc., im Sinne des Managements
(d. h. zur Forderung von finanz- und publizititspolitischen Zielen) zu beeinflus-
sen (vgl. Pochmann/Sendel-Miiller/Kischewski/Houben 2012, S. 15). Allerdings
ist einschrankend anzumerken, dass die gewéhlten Bilanzierungs- und Bewer-
tungsmethoden nicht jedes Jahr willkiirlich abgedndert werden kdnnen, was den
jahresabschlusspolitischen Spielraum einschrénkt, da sich im Zeitablauf zunéchst
positive Effekte wieder umkehren kénnen.

Bei der Innenfinanzierung durch die Bildung von Riickstellungen, insbesondere
langfristiger Pensionsriickstellungen, werden Riickstellungen fiir Verpflichtungen
bzw. Aufwendungen angesetzt, deren wirtschaftliche Ursache zwar im betrachte-
ten Geschéftsjahr liegt, die aber hinsichtlich des Zeitpunkts ihrer Falligkeit oder
ihrer Hohe noch ungewiss sind. Die Riickstellungsbildung dient dabei der perio-
dengerechten Erfolgsabgrenzung. Schlielich ergibt sich der Finanzierungseffekt
der Bildung von Riickstellungen aus der Tatsache, dass die Riickstellungsbildung
zu einer unmittelbaren gewinn- und damit in der Regel auch steuermindernden
Aufwandsverrechnung fiihrt, aber die entsprechende Auszahlung fiir die Riickstel-
lung erst in spéteren Perioden erfolgt. Allerdings macht sich der Finanzierungs-
effekt nur dann bemerkbar, wenn der Aufwandsgegenwert iiber die betrieblichen
Umsatzerlose auch erwirtschaftet wurde. Der Finanzierungseffekt ist hierbei umso
grofer, je ldnger die durchschnittliche Laufzeit der Riickstellungen ist. Pensi-
onsriickstellungen — respektive ein gewisser ,,Bodensatz* als Differenz zwischen
den Zufiihrungen zu den Pensionsriickstellungen und den Abfliissen aus dieser
Position — stehen einem Unternehmen grundsétzlich iiber einen lingeren Zeitraum
zur Verfiigung und lassen daher einen hohen Finanzierungseffekt erwarten.
Daneben konnen durch die Innenfinanzierung aus Vermdgensumschichtung fi-
nanzielle Mittel generiert werden. Zunéchst ldsst sich das in Sach- oder Finanz-
werten gebundene Kapital durch die VerduBerung von Vermogensgegenstinden
freisetzen. So konnen nicht betriebsnotwendige Vermogensgegenstinde (z. B.
ein ungenutztes Grundstiick) verkauft und die dadurch generierten finanziellen
Mittel zur Ausweitung der Produktionskapazitit verwendet werden. Liquiditét
lasst sich in diesem Zusammenhang auch durch den Verkauf von Forderungen
erzielen. Beispielsweise werden im Fall eines Factoring-Vertrags Forderungen aus
Lieferungen und Leistungen an ein Factoring-Unternehmen verkauft. Als Gegen-
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leistung erhélt der VerduBerer der Forderungen finanzielle Mittel, die er fiir seine
Zwecke einsetzen kann. Ein weiteres Innenfinanzierungsinstrument basiert auf
der Kapitalfreisetzung durch den Riickfluss von Abschreibungsgegenwerten. Ein
Unternehmen kalkuliert im Regelfall die Abschreibungen in die Selbstkosten sei-
ner abzusetzenden Giiter mit ein. Die Abschreibungsgegenwerte flieBen dann {iber
die Verkaufserlose wieder in das Unternehmen zuriick, woraus sich letztlich der
Finanzierungseffekt ergibt. Denn durch die Bildung von Abschreibungen erfolgt
kein Liquiditdtsabfluss, weil die Abschreibungen zwar erfolgswirksam als Auf-
wand in der Gewinn- und Verlustrechnung verrechnet werden, mit ihnen jedoch
keine Auszahlungen verbunden sind. Die vom Markt vergiiteten Abschreibungsge-
genwerte verbleiben damit im Betrieb und werden durch die Aufwandsverbuchung
der Abschreibungen nicht als Gewinn ausgewiesen. Der Finanzierungseffekt
entsteht bis zur Reinvestition der Abschreibungsgegenwerte. Des Weiteren wird
durch die Verkiirzung der Kapitalbindungsdauer — d. h. der Zeitspanne zwischen
der Auszahlung fiir die Produktionsfaktoren und den Einzahlungen durch die Ver-
kaufserlose — eine Innenfinanzierungswirkung erreicht. Zielfithrend sind hierbei
insbesondere Rationalisierungsmafnahmen im Beschaffungs-, Produktions- und
Absatzbereich eines Unternehmens. Der Kapitalumschlag wird durch solche MaB3-
nahmen beschleunigt und die Effizienz betrieblicher Prozesse gesteigert. Die Glie-
derung der Unternehmensfinanzierung nach der Herkunft des Kapitals ist in der
nachfolgenden Abbildung nochmals zusammenfassend dargestellt.

Innenfinanzierung

AufSenfinanzierung
Vermégenszuwachs Vermégenszuwachs Verm{igens P
umschichtung

[

—— —— e e ——

Einlagen-/ Kredit- Finanzierung | | Finanzierung Kapitalfrei- || Kapitalfrei- || Kapitalfrei- || Kapitalfrei-

Beteiligungs- | |finanzierung durch Zuriick- | | durchBildung| | setzung durch || setzung durch || setzung durch | [ setzung durch

finanzierung behaltung von | | von Riickstel- Verkauf von die VerauRRe- || den Riickfluss | | Verkiirzung
Gewinnen lungen (insb. (nicht be- rungvon von Abschrei- | |der Kapital-
(offene und von langfristi- triebsnot- Forderungen ||bungsgegen- | |bindungs-
stille Selbstfi- | | gen Pensions- wendigen) (Factoring) werten dauer (Ratio-
nanzierung) riickstellun- Verméogens- nalisierungs-

gen) gegenstinden mafnahmen)

Abb. 20: Gliederung der Unternehmensfinanzierung nach der Herkunft des
Kapitals
Quelle: Bieg/KuBmaul 2009, S. 30; Wéhe/Bilstein/Ernst/Hacker 2009, S. 16.
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bb) Systematisierung nach der Rechtsstellung der Kapitalgeber’™

Eine andere Systematisierung der Unternehmensfinanzierung kann nach dem Kri-

terium der Rechtsstellung der Kapitalgeber erfolgen. Danach wird — je nachdem

ob Eigen- oder Fremdkapitalpositionen betroffen sind — zwischen der Eigen- und

der Fremdfinanzierung unterschieden. Beide Finanzierungsarten kdnnen zudem

in der Form der Auflen- und der Innenfinanzierung ausgestaltet sein. Es handelt

sich demzufolge um eine Eigenfinanzierung, wenn dem Unternehmen zusétzliches

Eigenkapital von auflen durch Einlagen bzw. Beteiligungen oder von innen aus

dem Gewinn zugefiihrt wird. Zur Fremdfinanzierung gehoren die Kreditfinanzie-

rung als eine Form der Auflenfinanzierung und die Finanzierung aus Riickstellun-

gen, insbesondere durch die Bildung von langfristigen Pensionsriickstellungen,

als eine Form der Innenfinanzierung. Bei denjenigen Innenfinanzierungsformen,

die auf Vermogensumschichtungen beruhen, kann dagegen weder eine eindeutige

Zuordnung zur Eigen- noch zur Fremdfinanzierung vorgenommen werden, da mit

diesen Finanzierungsvorgingen keine Verédnderung der Kapitalstruktur einhergeht.

Neben der grundsétzlichen Unterscheidung in Eigen- und Fremdkapi-  yger cindentiq Frema-

tal existieren in der AuBenfinanzierung aber auch Kapitalformen, die kapital noch Eigen-
kapital: Mezzanine

weder zu 100 Prozent dem Eigen- noch dem Fremdkapital zuordnen-  Kapitalformen als

Zwischenform der
Finanzierung

bar sind. Sie befinden sich von ihrer Ausgestaltung her zwischen dem
Eigen- und dem Fremdkapital und werden daher auch als ,,Mezzani-
ne-Kapital“ oder Hybridkapital bezeichnet. Die Rechnungslegungsvorschriften
kennen jedoch keine eigenstindige Passivposition ,,Mezzanine-Kapital“. In der
Unternehmenspraxis werden daher mezzanine Kapitalmittel bilanziell entweder
dem Eigen- oder dem Fremdkapital zugerechnet.

Zusammenfassend kombiniert die nachfolgende Abbildung die beiden zuvor vor-
gestellten Systematisierungsansétze der Unternehmensfinanzierung — die Gliede-
rung nach der Herkunft des Kapitals und die Gliederung nach der Rechtsstellung
der Kapitalgeber, wobei das Mezzanine-Kapital aufgrund seiner Sonderstellung
nicht explizit aufgefiihrt wird.

78  Vgl. grundlegend zur Systematisierung nach der Rechtsstellung der Kapitalgeber Bieg/KuBmaul
2009, S. 31-33; Wohe/Bilstein/Ernst/Hécker 2009, S. 22-24.
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Abb. 21: Kombination der Systematisierung der Unternehmensfinanzierung
nach der Herkunft des Kapitals und nach der Rechtsstellung der Kapitalgeber
Quelle: Bieg/KuBmaul 2009, S. 32; Wohe/Bilstein/Ernst/Hacker 2009, S. 23.

cc) Finanzierungsanlédsse”

Eine Gliederung der verschiedenen Finanzierungsformen, wie unter aa) und bb)
dargestellt, wird fiir die Zwecke dieser Untersuchung als nicht zielfiihrend ange-
sehen. Vielmehr erscheint es vor dem Hintergrund der Einfiihrung einer Mitarbei-
terkapitalbeteiligung und der damit verbundenen Frage, welche finanzwirtschaft-
lichen Effekte eine solche Mitarbeiterkapitalbeteiligung mit sich bringt,
wesentlicher, auf den konkreten Finanzierungsanlass einzugehen.

Finanzierungsaniisse:  Aus diesem Grund wird die Unternehmensfinanzierung im Folgenden

Griindung, Wachstum,

Nachfolge

danach unterschieden, zu welchem Anlass eine Finanzierung durchzu-
fiihren ist. Hierbei wird zwischen laufenden Finanzierungsanldssen, bei
denen Kapital fiir tdgliche oder periodisch vorkommende Bedarfsfille beschafft
werden muss, und besonderen Finanzierungsanléssen, fiir die eine einmalige oder
gelegentliche Kapitalbeschaffung erforderlich ist, unterschieden. Zu den beson-
deren Finanzierungsanldssen von Unternehmen zdhlen neben der Griindung, dem
Wachstum, der Umwandlung, der Nachfolge und der Fusion auch die Sanierung
und die Liquidation.

79 Vgl grundlegend zu den Finanzierungsanldssen Wohe/Bilstein/Ernst/Hécker 2009, S. 15; Olfert

2011, S. 35.
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Finanzierungsanlisse

laufender besonderer
Finanzierungsbedarf Finanzierungsbedarf
Grindung [ Wachstum

Umwandlung Nachfolge

Fusion Sanierung Liquidation

Abb. 22: Finanzierungsanldsse

In der Griindungsphase stehen die eigenen Mittel des Griinders sowie die seiner
Familie, seiner Freunde und seines Bekanntenkreises im Mittelpunkt der Unter-
nehmensfinanzierung. Des Weiteren eignen sich staatliche Férdermittel und Ven-
ture-Capital-Geber (Risikokapitalgeber) zur Finanzierung des Beginns einer Un-
ternechmenstétigkeit. Klassische Fremdkapitalgeber zeigen sich in dieser jungen
Unternehmensphase wegen des damit zusammenhangenden Risikos meist zuriick-
haltend. Aufgrund der normalerweise auftretenden Anfangsverluste bei einer Un-
ternehmensgriindung kommt zudem eine Innenfinanzierung tendenziell nicht in
Betracht. In der sich anschlieBenden Wachstumsphase hat sich das Unternehmen
bereits am Markt etabliert, weshalb Fremdkapitalgeber, vor allem Banken, dann
im Allgemeinen bereit sind, das Unternehmen zu finanzieren. Auch Beteiligungs-
gesellschaften (Private-Equity-Gesellschaften) eignen sich in dieser Unterneh-
mensphase als Eigenkapitalgeber. Ferner wird die Innenfinanzierung im Zuge
steigender Gewinne erleichtert. Mit dem Unternehmenswachstum nimmt zudem
iiblicherweise der Fremdkapitalanteil im Unternehmen zu. Bei der Steigerung des
Unternehmenswerts sowie bei speziellen Anldssen, wie einer Umwandlung der
Rechtsform eines Unternehmens, der Festlegung von Nachfolgeregelungen oder
der Durchfithrung von Fusionen (Zusammenschliissen) von Unternechmen, gewin-
nen externe (strategische) Finanzierungspartner, Mezzanine-Kapital sowie eine
Finanzierung iiber den Kapitalmarkt zunehmend an Bedeutung. Kapitalbedarf
besteht aber auch bei einer Unternehmenssanierung bzw. einer Unternehmenskri-
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se. In solchen Féllen wird vor allem versucht, Einlagen durch die Gesellschaf-
ter aufzubringen, Glaubiger zum Verzicht auf die Begleichung von Schulden
zu bewegen oder aus anderen Quellen, beispielsweise spezialisierte Investoren,
Kapital zu beschaffen, um den Fortbestand des Unternehmens zu sichern.
Neben der Kapitalbeschaffung von auBlen wird in solchen Fillen aber auch
hiufig als Innenfinanzierung versucht, durch Entgeltverzichte der Mitarbeiter
Geldabfliisse zu verhindern, die eine weitere Belastung der Liquiditétssitua-
tion bedeuten wiirden. Ein weiterer Finanzierungsanlass ist schlieBlich die
Liquidation, bei der das Unternehmen freiwillig oder zwangsweise aufgeldst
wird. Eine Finanzierung zur Abwicklung der zwangsweisen Liquidation ist
besonders schwierig, weil das Unternehmen zu diesem Zeitpunkt regelméBig
iiberschuldet ist.

Einfiihrung von Was die Einfithrung von Mitarbeiterkapitalbeteiligungssystemen anbe-

Mitarbeiterkapital-
beteiligungssystemen

langt, stellt die Wachstumsfinanzierung grundsétzlich den einfachsten

gelingt am ehesten in— ynd unproblematischsten Fall dar. Mitarbeiterkapitalbeteiligungssyste-

Wachstumsphasen des

Unternehmens me helfen dem Unternehmen in einer solchen Phase, einerseits das fiir

das Wachstum benoétigte Kapital aufzubringen. Andererseits werden auch die
Mitarbeiter in einer als erfolgreich anzusehenden Situation geringere Bedenken
haben, sich an ihrem Unternehmen zu beteiligen.

Unternehmenskrise und  WWesentlich problematischer sind dagegen diejenigen Finanzierungsan-

Unternehmensnachfolge 13550 bei denen das Unternehmen in einer Unternehmenskrise steckt

oder Nachfolgeregelungen treffen muss. In beiden Fillen steht die weitere Exis-
tenz des Unternehmens in Frage. Somit werden sich auch die Mitarbeiter eines
Krisenunternehmens oder eines Unternehmens, das vor der Suche nach einem
geeigneten Nachfolger fiir den bisherigen Inhaber steht, eher scheuen, eine Betei-
ligung einzugehen. Im schlimmsten Fall miissen sie damit rechnen, dass ihr Un-
ternehmen zukiinftig nicht mehr besteht und sie neben ihrem Arbeitsplatz even-
tuell auch ihr eingebrachtes Kapital verlieren. Vor diesem Hintergrund erscheint
eine Mitarbeiterkapitalbeteiligung im Krisenfall nicht als Konigsweg. Es ist eher
davon auszugehen, dass die Beteiligung der Mitarbeiter im Krisenunternehmen
in Einzelfillen einen wichtigen Sanierungsbaustein darstellen kann.*

Gesucht: universell Vor diesem Hintergrund werden in Abschnitt ITT dieses Kapitels Uberle-

funktionierendes MAB-

Modell

gungen angestellt, wie ein Beteiligungsmodell konzipiert werden miiss-
te, das nicht nur in Wachstumsphasen funktioniert, sondern sich auch in
kritischen Zeiten als Finanzierungsmodell eignen konnte.

80  Vgl. zur grundsitzlich kritischen Sicht auf eine Mitarbeiterkapitalbeteiligung in der Unterneh-
menskrise auch Kapitel 1 I. 2.
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d) Unternehmensfinanzierung iiber mezzanine Kapitalformen
Mezzanine Finanzinstrumente sind hinsichtlich ihrer konkreten Aus- gy mas

; = : : : Kategorisierung der
gestaltung sehr flexibel und kdnnen sowohl eigenkapitalnah (Equity Finansierungsformen
Mezzanine) als auch fremdkapitalnah (Debt Mezzanine) konstruiert —nach konkretem

sein. Aufgrund dieser Flexibilitét lassen sich die mezzaninen Finanz- zzzz::,z%;gmzm
instrumente gezielt an den individuellen Bediirfnissen der kapitalsu-

chenden Unternehmen ausrichten.

Mit Equity Mezzanine (auch Quasi-Eigenkapital, Equity-Mezzanine-Capital,
strukturiertes Eigenkapital oder Junior-Mezzanine) werden eigenkapitalnahe
Finanzierungen bezeichnet, bei denen der Kapitalgeber zwar eine gesellschaf-
terdhnliche Position, jedoch keinerlei Mitspracherechte bei der operativen Ge-
schiftsfiihrung hat. Zum Equity Mezzanine gehort im Regelfall die atypische
stille Gesellschaft. Das Debt Mezzanine (synonym hierfiir Quasi-Fremdkapital,
Debt Mezzanine Capital, Smart Loan oder Senior Mezzanine) umfasst dagegen
diejenigen mezzaninen Finanzinstrumente, die zu einer Stellung des Kapitalge-
bers fiihren, die eher der Position eines klassischen Fremdkapitalgebers dhnlich
ist. So werden dem Debt Mezzanine iiblicherweise die typische stille Gesell-
schaft, das Nachrangdarlehen sowie das partiarische Darlehen zugeordnet. Bei
dem Genussrechtskapital, dem Gesellschafterdarlehen sowie den Wandel- und
Optionsschuldverschreibungen ist im Vergleich dazu aufgrund ihrer vielféltigen
Ausgestaltungsmoglichkeiten eine klare Zuordnung zu Equity Mezzanine oder
Debt Mezzanine schwierig. Die Klassifizierung in eigen- oder fremdkapitalnah
muss hier im Einzelfall entsprechend der vertraglichen Ausgestaltung des jewei-
ligen Finanzinstruments gepriift werden. Abb. 23 fasst die vorstehenden Uberle-
gungen zusammen.

e) Leveraged Buyouts
Im Rahmen der weiteren Ausfiihrungen zur Mitarbeiterkapitalbeteili-  g,,10ee Buyour:

gung erscheint vor allem das Instrument des sogenannten ,,Employee Z;::::”J;”té‘fn’ﬁ:’n;’:
Buyout* von Interesse. Hierbei libernimmt die Belegschaft selbst ihr

Arbeit gebendes Unternehmen komplett oder in Teilen. In den meisten Fillen
diirften jedoch die Mitarbeiter nicht {iber geniigend eigenes Kapital verfiigen, um

den Unternehmenskauf zu bewerkstelligen. Es bietet sich daher an, auf Mitar-
beiterseite zur Finanzierung einer Kapitalbeteiligung einen oder mehrere unter-
nehmensexterne Finanzierer heranzuziehen. Sollte dies der Fall sein, erscheinen

die Instrumente und Durchfithrungswege des sogenannten ,,Leveraged Buyouts*

(LBO) interessant, um Gestaltungshinweise zur Finanzierung einer Mitarbeiterka-
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Eigenkapital * Gewinnbeteiligung ‘

Eigenkapital- * Wandlungs- und Optionsrechte \
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» Wandel- und Optionseyl\eihen

Fremdkapital- * Endfillige (gewinnunabhéngige) Verzinsung
dhnlich  Laufende (gewinnunabhéngige) Verzinsung /

Fremdkapital { * Laufende (gewinnunabhédngige) Verzinsung ‘

Abb. 23: Unternehmensfinanzierung iiber mezzanine Kapitalformen
Quelle: Eigene Darstellung in Anlehnung an Tcherveniachki 2007, S. 200.
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Abb. 24: Struktur eines Leveraged Buyout
Quelle: Deutsche Bundesbank 2007, S. 16.
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pitalbeteiligung zu geben. Beim Leveraged Buyout kauft ein Investor unter
Einsatz eines groen Fremdkapitalanteils ein anderes Unternehmen auf und
iibertrdgt anschlieBend die aufgenommenen Kreditmittel auf das gekaufte Unter-
nehmen. Haufig haben Leveraged Buyouts dabei die vorher dargestellte Struktur
(Abb. 24).
Der zeitliche Ablauf eines solchen LBO verlduft anhand der in Abb. 24 dargestell-
ten Zahlen. Zunichst sammelt ein Finanzinvestor von Privatpersonen und/oder
institutionellen Anlegern Gelder ein (1). Die institutionellen Anleger Gestaltung eines

. . . kreditfinanzierten
konnen dabei unter anderem Banken oder Versicherungsgesellschaften  unernenmenskaufs
sein. Nachdem die benétigten Geldmittel eingesammelt wurden, wer- ¢/t im Regelfall

tiber mehrere

den sie in Form von Eigenkapital bzw. als Gesellschafterdarlehen in Zwischengesellschafien
. . o - . zur Risikodiversifikation

eine neu gegriindete ,,Muttergesellschaft* eingebracht (2). Anschlie- ger kupitatgeber

Bend erfolgt die Beteiligung der ,,Muttergesellschaft* an einer ,,Unterbeteiligungs-

gesellschaft” (3). Die ,,Unterbeteiligungsgesellschaft™ wiederum wird Eigentii-

merin der ausschlieBlich zum Zweck des Unternechmenserwerbs gegriindeten

»Neuen Gesellschaft” (4).

Im Rahmen eines solchen Buyouts wird die Finanzierungsstruktur eines Unter-
nehmens im Regelfall vollstidndig neu aufgebaut. Die bisherigen Gldubiger werden
in diesem Zuge ausbezahlt. Der Transaktionsaufbau ist des Weiteren eng mit der
gewiinschten Risikostruktur der Finanzierung verbunden. Die Positionierung der
Gldubiger an bestimmten Stellen der Transaktion sowie die vertraglichen Bezie-
hungen untereinander bestimmen die Qualitit der Risikoabsicherung. Dabei wer-
den an die ,,Neue Gesellschaft* iiblicherweise vorrangige Kredite vergeben. Dies
erleichtert den finanzierenden Instituten den Zugrift auf laufende Zahlungen und
im schlechtesten Fall auch auf die Sicherheiten. Innerhalb der vorrangig besicher-
ten Darlehen ist das sogenannte Term Loan A im Regelfall amortisierend, d. h.,
wihrend der Laufzeit des Kredits werden Zinsen und Tilgungen vom Unterneh-
men gezahlt. Die Term Loans B und C hingegen werden endfillig ausgestaltet,
d. h., alle anfallenden Zins- und Tilgungsleistungen werden am Ende der Laufzeit
in einer Summe gezahlt. Ebenfalls auf der Ebene der ,,Neuen Gesellschaft™ kon-
nen sogenannte Second-Lien-Kredite®' aufgenommen werden. Diese sind zwar in

81 Bei Second-Lien-Krediten handelt es sich im Regelfall um nachrangige Darlehen, d. h., im
Insolvenzfall wiirden die Anspriiche der Glaubiger dieser Darlehen erst nach den Anspriichen
aller anderen Glaubiger befriedigt.
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Bezug auf laufende Zahlungen gleichrangig zu Term-Loan-Tranchen®, in Bezug
auf den Sicherheitenzugriff allerdings nachrangig ausgestaltet, was das Risiko des
Second-Lien-Gebers erh6ht. Wegen dieses hoheren Ausfallrisikos weisen Second
Lien Loans eine hohere Verzinsung als vorrangige Darlehen auf (vgl. Deutsche
Bundesbank 2007, S. 16 f., 24).

Derart komplexe Finanzierungsstrukturen sind allerdings auch mit ent-

Investoren versuchen im
Regelfall den Leverage- — sprechenden Risiken verbunden. So ist fiir die Beteiligten die endgiil-

Effekt auszunutzen k i ) i o )
tige Verteilung der weitergereichten Kreditrisiken intransparent. Erst im

Verlustfall zeigt sich, wie hoch die tatsédchlichen Ausfallrisiken der einzelnen
Geldgeber tatsdchlich sind. Hierdurch entsteht die Gefahr von nicht risikoange-
messenen Preisen flir die aufgenommenen Gelder, d. h., Geldgeber schétzen unter
Umstédnden das eingegangene Risiko als zu gering ein und fordern vom Investor
zu niedrige Zinsen.

LBOS fiihren'i. d. R Des Weiteren gilt es zu bedenken, dass auch der Investor versucht,

o iil}‘lt;;;z:g’hﬁhler sein eigenes Risiko zu vermindern. Er tibertrdgt eventuell die von den

Geldgebern aufgenommenen Kredite und Mezzanine-Kapitalformen

auf das aufgekaufte Zielunternehmen. Hierdurch ergibt sich ein groBes Risiko fiir
das Unternehmen, da die Verschuldung deutlich ansteigt. Dies fiithrt zum einen
zu einer hohen Belastung des laufenden Cashflows, zur Zahlung von Zinsen und/
oder Tilgungsleistungen. Zum anderen verteuert sich der Zugang zu zusitzlichen
Geldquellen aufgrund des hohen Verschuldungsgrads. Durch diese Konstellation
kann der Kdufer im aufgekauften Unternehmen zwar den Leverage-Effekt nut-
zen, gleichzeitig sinkt jedoch die finanzielle Stabilitdt des Unternehmens. Bei
riickldufiger Konjunktur und/oder steigendem Zinsniveau kann das aufgekaufte
Unternehmen — wie unter Kapitel 4. I. 1. 2. b) gezeigt — schnell in eine existenz-
bedrohende Situation geraten, weil es nicht mehr in der Lage ist, die filligen
Kapitaldienste zu leisten.

f) Bilanzielle Auswirkungen der Uberlassung von mezzaninem Kapital

aa) Grundsitzliches zur Bilanzierung von mezzaninem Kapital®
Mitarbeiterkapitalbeteiliung DUrch die bilanzielle Behandlung einer Mitarbeiterkapitalbeteiligung
kann im ersten Moment fiir 1 5hnen sich fiir Unternehmen aus Finanzierungs- und Investitions-

ein Unternehmen teurer sein

als direkte Finanzierung — sicht interessante Folgewirkungen ergeben. Aus der Perspektive eines
tiber Hausbank

82 Bei den Term-Loan-Tranchen handelt es sich im Regelfall um besicherte Darlehen, d. h., im
Insolvenzfall hat der Darlehensgeber die Moglichkeit zur Verwertung von Sicherheiten zur Be-
friedigung seiner Anspriiche.

83  Vgl. grundlegend zur Bilanzierung von mezzaninem Kapital Baetge/Kirsch/Thiele 2009,
S. 168-176 und S. 514-516; Diirr 2007, S. 205-279; Waschbusch 2008a, S. 1-53.
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Bankers formuliert Lehmann dies folgendermafen: ,,.Die Beteiligung einer Mitar-
beiterbeteiligungsgesellschaft direkt am bilanziellen oder wirtschaftlichen Eigen-
kapital eines Unternehmens kann im ersten Schritt teurer sein als die klassische
Kreditaufnahme bei einem Kreditinstitut. Mittel- bis langfristig konnen sich aber
hieraus Vergiinstigungen bei den Kreditkonditionen bestehender Finanzierungen
aufgrund einer erhohten Eigenkapitalquote ergeben. Dariiber hinaus kdnnen sich
aufgrund der hoheren Bonitdt und des hieraus resultierenden Ratings auch die
Moglichkeiten zur weiteren Darlehensaufnahme verbessern.

Tab. 7: Verbreitung von Formen der Mitarbeiterkapitalbeteiligung in Deutschland
(Stand: 2009)

Unternehmen Mitarbeiter Kapital
Beteiligungsform
absolut in % in 1.000 in % in Mio. € in %
Stille Beteiligung 1.292 30,2 339 14,9 1.627 14,0
Indirekte Beteiligung 555 13,0 119 52 524 4,5
Genussrecht 474 1.1 154 6,8 1.180 10,2
Gesamt mezzanine Formen 2.321 54,3 612 26,9 3.331 28,7
Mitarbeiter-Darlehen 534 12,5 97 4,2 406 3.5
Belegschaftsaktie 727 17,0 1.537 67,6 7.648 66,0
Genossenschaften 378 8,8 19 0,8 42 0,4
GmbH-Beteiligung 315 74 10 0,4 162 14

Gesamt andere Formen 1.954 45,7 1.663 73,1 8.258 71,3

Gesamt 4.275 100,0 2.274 100,0 11.589 100,0

Quelle: Modifizierte Darstellung AGP/GIZ 2009.

Somit ist es auch wenig verwunderlich, dass bei Betrachtung der Ver-  wmiarbeiterkapial-
breitung von Formen der Mitarbeiterkapitalbeteiligung in der deutschen bDe(fZé’f“M';i J
Unternehmenslandschaft bereits heute den mezzaninen Kapitalformen  dberwiegend als

. ) 3 mezzanines Kapital
eine hohe Relevanz zukommt (vgl. Stracke/Martins/Peters/Nerdinger vepreiter
2007, S. 21), weil diese eine Beteiligung der Mitarbeiter sowohl am
bilanziellen als auch am wirtschaftlichen Eigenkapital ihres Arbeit gebenden Un-
ternehmens erlauben. Ein Grofteil der in Deutschland praktizierten Modelle ist
in dieser Form umgesetzt, wie die oben stehende Tab. 7 der AGP/GIZ verdeutlicht.
Zu obiger Tabelle gilt anzumerken, dass die Form der indirekten Be-  Programme zu

. . . . - . Belegschaftsaktien
teiligung als eine spezielle Form der stillen Beteiligung aufzufassen ist  ging seir frexibet in
und daher zu den mezzaninen Formen der Mitarbeiterkapitalbeteiligung 7" Handhabung,

allerdings auf bestimmte

gezdhlt wird (vgl. Mielke 2006, S. 5). Auch wenn die Anzahl der Mitar-  Rechtsformen beschrinkt
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beiter sowie das insgesamt aufgebrachte Vermogen in Form mezzaninen Kapitals
mehr als ein Viertel der gesamten Mitarbeiterkapitalbeteiligungen ausmacht, ist
doch festzustellen, dass iiber die Halfte der vorzufindenden Modelle in deut-
schen Unternehmen als mezzanines Kapital ausgestaltet sind. Dies unterstreicht
nochmals die Bedeutung dieser Kapitalform fiir die praktische Umsetzung von
Mitarbeiterkapitalbeteiligungsmodellen.

Die enorme Bedeutung der Belegschaftsaktie — gemessen an der Zahl der beteilig-
ten Mitarbeiter sowie der Hohe des aufgebrachten Kapitals — 14sst sich laut Schmidt-
Narischkin damit erklédren, dass Stock-Ownership-Programme flexibel in ihrer
Handhabung sind und von den Unternehmen an die jeweilige Unternehmenssitua-
tion angepasst werden konnen. Allerdings gilt auch anzumerken, dass Aktienbetei-
ligungsprogramme im Gegensatz zu Beteiligungsprogrammen mit mezzaninen
Kapitalformen an die Rechtsform der Aktiengesellschaft®* gebunden sind.

Zielsetzung mezzaniner Mit dem Einsatz von mezzaninen Finanzinstrumenten verfolgt ein Un-
Kapitalformen:
Verbesserung

Eigenkapitalausstattung, - stehende Ziele. Erstens werden mit dem Ausweis mezzaniner Mittel im

lﬁiﬁiﬁ;ﬁiwﬁm Eigenkapital sowohl in der HGB- als auch in der IFRS-Bilanz eine
fj::;;’f;’;‘;’egndgifv‘;m Stirkung der Eigenkapitalausstattung und eine Erh6hung der Eigenka-
pitalquote angestrebt. Zweitens sollen im Rahmen von Unternehmens-
ratings mezzanine Kapitalformen moglichst als wirtschaftliches Eigenkapital
angesehen werden, um somit zur Verbesserung der Kreditwiirdigkeit beizutragen.
Drittens sollen mezzanine Kapitalformen steuerlich als Fremdkapital eingeordnet
werden, damit die anfallenden Finanzierungskosten des mezzaninen Kapitals im
Unternehmen als Betriebsausgabe eingestuft werden und den zu versteuernden
Gewinn vermindern. Charakteristisch fiir mezzanine Finanzinstrumente, die vor
allem die dritte Zielsetzung verfolgen, ist die Zuordnung zum (bilanziellen)
Fremdkapital unter formalrechtlicher Betrachtungsweise und die Zuordnung zum
(wirtschaftlichen) Eigenkapital unter materieller Betrachtungsweise. Dies wirkt
sich positiv bei der Einschitzung der Kreditwiirdigkeit aus und kann wie bereits

zu Anfang erwéhnt zu giinstigeren Finanzierungskonditionen fiihren.

ternehmen im Regelfall drei teilweise in starker Konkurrenz zueinander

Mezzanine Des Weiteren miissen dem Kapitalgeber bei einem mezzaninen Finanz-
Kapitalgeber sind als . . . . . .
e o - instrument keine gesellschaftsrechtlichen Mitspracherechte eingerdumt

ﬁ;;zz:;z:;hmzen und keine Sicherheiten gestellt werden. Von daher kann der Kapitalge-

erwartungen als Fremd-  ber mezzaniner Gelder durchaus auch als ,,Eigenkapitalgeber zweiter
kapitalgeber, aber keine

cesellschafisrechilichen  K1ass€™ bezeichnet werden, da es sich in der Regel um eine langfristige
Mitspracherechte

84  Die Rechtsformen der Europdischen Aktiengesellschaft (SE) sowie der Kommanditgesellschaft
auf Aktien (KGaA) wurden unter diesen Begriff subsumiert.
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und zugleich kiindbare Kapitaliiberlassung handelt, meist ein Rangriicktritt ver-
einbart wird und eine Besicherung der Kapitalgeber oftmals fehlt.

Die Passivseite einer Bilanz enthélt Informationen iiber die Herkunft des im
Unternehmen befindlichen Kapitals und setzt sich aus dem Eigenkapital, den
Verbindlichkeiten, den Riickstellungen, den Rechnungsabgrenzungsposten sowie
den passiven latenten Steuern zusammen. Bereits an dieser Stelle wird deutlich,
dass es auf der Passivseite somit keine eigene Position fiir mezzanine Kapital-
formen gibt. Vielmehr ist zu priifen, unter welchen Gesichtspunkten eine Zuord-
nung zum Eigenkapital oder zum Fremdkapital zu erfolgen hat. Dabei ist auch
zu berticksichtigen, nach welchen Rechnungslegungsstandards ein Unternehmen
seinen Jahresabschluss erstellt. Fiir in Deutschland anséssige Unternehmen gelten
grundsitzlich die Vorschriften des Handelsgesetzbuches (HGB) zur Aufstellung
des handelsrechtlichen Jahresabschlusses. Fiir kapitalmarktorientierte Unterneh-
men hingegen ergibt sich aus § 315a Abs. 1 und Abs. 2 HGB i. V. m. der Verord-
nung (EG) Nr. 1606/2002 des Europidischen Parlaments und des Rates vom 19.
Juli 2002 betreffend die Anwendung internationaler Rechnungslegungsstandards
die Verpflichtung, ihren Konzernjahresabschluss nach den International Financial
Reporting Standards (IFRS) aufzustellen. Nicht-kapitalmarktorientierte Unterneh-
men haben ein Wahlrecht, ihren Konzernabschluss entweder nach HGB oder IFRS
aufzustellen. Demgegeniiber muss die Aufstellung des Einzelabschlusses eines
Unternehmens mit Sitz in Deutschland zwingend nach den Rechnungslegungs-
normen des HGB erfolgen, es kann jedoch zusétzlich und auf freiwilliger Basis
ein IFRS-Einzelabschluss erstellt werden. Abb. 25 macht diesen Zusammenhang
zwischen bilanzieller Einordnung in Abhéngigkeit von den angewandten Rech-
nungslegungsstandards nochmals deutlich.®

85  Da Genussrechte und stille Beteiligungen in der Praxis die mit Abstand am weitesten verbreiteten
Formen von mezzaninem Kapital sind, werden nachfolgend ausschlieBlich diese beiden Varianten
ndher betrachtet.
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Aktiva Bilanz Passiva

Eigenkapital Equity
Mezzanine

HGB-

Mezzanines Kapital Bilanzierung
Genussrechte

stille Beteiligung

IFRS-
Bilanzierung

Debt

Fremdkapital Rlizzanis

Abb. 25: Mezzanine Kapitelformen und Rechnungslegungsstandards
Bilanzierungsvorschrifien Neben einer Anerkennung des mezzaninen Kapitals als wirtschaftli-
:‘;thflzég"i"em Kapital - -hes Eigenkapital sind auch Konstellationen interessant, die zu einer

handelsrechtlichen Anerkennung als bilanzielles Eigenkapital fiihren
und die Eigenkapitalquote erhéhen. Hier ist die Stellungnahme HFA 1/1994 |, Zur

Behandlung von Genussrechten im Jahresabschluss von Kapitalgesellschaften®

des IDW als wegweisend anzusehen. Folgende Voraussetzungen miissen danach

kumulativ gegeben sein, damit Genussrechte handelsbilanziell als Eigenkapital
eingestuft werden:

B  Nachrangigkeit des mezzaninen Kapitals im Insolvenzfall gegeniiber allen

anderen Gldubigern;

B langfristige Uberlassung des Kapitals (Nachhaltigkeit); hier werden Lauf-

zeiten von mindestens fiinf Jahren als ausreichend angesehen;

B Vereinbarung einer erfolgsabhdngigen Vergiitung, d. h., Zinsen diirfen nur

geleistet werden, wenn sich hierdurch das Eigenkapital nicht verringert;

B Jerlustteilnahme bis zur vollen Hohe des mezzaninen Kapitals (sofern keine

anderen Eigenkapitalbestandteile mehr hierfiir vorhanden sind).

Zwar bezieht sich die Stellungnahme 1/1994 des HFA auf die Zuordnung von

Genussrechten zum bilanziellen Eigenkapital, allerdings gilt sie als Leitlinie auch

fiir die bilanzielle Einordnung anderer mezzaniner Kapitalformen, wie beispiels-

weise der stillen Gesellschaft. Werden die obigen vier Kriterien nur teilweise
erfuillt, fiihrt dies automatisch zu einer Einordnung des mezzaninen Finanzinstru-
ments zum Fremdkapital und damit zur Bilanzierung unter den Verbindlichkeiten.
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Auf Basis dieser Ausgangslage sind mezzanine Finanzinstrumente im  y/..anines Kapital nach
handelsrechtlichen Jahresabschluss in den meisten Fillen dem Fremd- Z‘e}z ;;{”;;57”“’ i
kapital zuzuordnen. Allerdings kdnnen im Rahmen von Mitarbeiterka-
pitalbeteiligungsmodellen zwischen den Unternehmen und ihren Mitarbeitern sehr
individuelle Vereinbarungen getroffen werden, sodass das mezzanine Finanzinstru-
ment mit hoher Wahrscheinlichkeit durchaus derart ausgestaltet werden kann, dass
es in der Handelsbilanz unstrittig dem bilanziellen Eigenkapital zuzuordnen ist.
Im Rahmen einer IFRS-Rechnungslegung ist der Eigenkapitalbegriff giianzicrungsvorschrifien
wesentlich enger gefasst als in der HGB-Rechnungslegung. Somit gel- 7 mezzaninen il
ten andere Kriterien, die erfiillt sein miissen, damit mezzanines Kapital
in einer IFRS-Bilanz als Eigenkapital ausgewiesen werden darf. Hier sind die
Bestimmungen des IAS 32.11 zu Finanzinstrumenten (financial instruments) he-
ranzuziehen. Danach miissen folgende Kriterien eingehalten werden:
B keine fest vereinbarten Ausschiittungen, sondern nur eine dividendenabhén-

gige Vergiitung;
B keine Kiindigungs- oder Riickgabemdglichkeit durch den Kapitalgeber;
B keine Einschrinkung der Laufzeit.
Aus diesen Kriterien wird erkennbar, dass mezzanine Finanzinstrumente, die eine
befristete Kapiteliiberlassung vorsehen oder mit einem Kiindigungsrecht seitens
des Kapitalgebers ausgestattet sind, nach IFRS regelmédBig als Fremdkapital zu
erfassen sind.
Aufgrund ihrer hohen Bedeutung fiir die in Deutschland bereits existierenden
Mitarbeiterkapitalbeteiligungsmodelle wird im Folgenden die bilanzielle Behand-
lung des Genussrechts sowie der (typischen) stillen Beteiligung nach HGB und
IFRS néher betrachtet. Schnell wird hierbei ersichtlich, dass die konkrete Ausfor-
mulierung dieser mezzaninen Kapitalformen als Mitarbeiterkapitalbeteiligung zu
komplexen Vertragswerken fiihrt, die nicht ohne Unterstiitzung externer Experten
entwickelt werden sollten, sofern man nachtrdglich Probleme im Rahmen der
Bilanzierung vermeiden will.

bb) Bilanzierung von Genussrechten®

Der Begriff des Genussrechts ist nicht in Gesetzen oder Vorschriften Genussrechie in ihrer

definiert. Aus diesem Grund sind sie in ihrer Ausgestaltung sehr flexibel ~A“sgestaliuns sehr
flexibel, da gesetzlich

handhabbar und stellen im Rahmen der Unternehmensfinanzierung ein  nicht definiert

interessantes Instrument dar. Eindeutig ist hingegen, dass Genussrechte fiir ihren

86  Vgl. grundlegend zur bilanziellen Behandlung von Genussrechten Diirr 2007, S. 227-236 sowie
S. 264-275; Waschbusch 2008b, S. 1-46.
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Inhaber Glaubigerrechte und keine Gesellschafterposition begriinden. Der Inhaber
von Genussrechten hat somit keinen Einfluss auf die Entscheidungen der Unter-
nehmensleitung wie ihn beispielsweise die Aktiondre einer Aktiengesellschaft in
bestimmten Fallen haben. Allerdings steht auch dem Genussrechtsinhaber ein
gewisser Anspruch auf Informationen zur Vermogens-, Finanz- und Ertragslage
des Unternehmens zu. Diesem Informationsanspruch wird regelméBig durch die
Uberlassung des Jahresabschlusses nachgekommen.

Auch wenn es keine klaren Vorgaben fiir die Vertragsgestaltung von Genussrechten
gibt, haben sich doch einige Standards fiir ihre Ausgestaltung herauskristallisiert:
Anspruch des Genussrechtsinhabers auf Beteiligung am Unternehmensgewinn;
Teilnahme des Genussrechts am laufenden Verlust;

Anspruch auf Beteiligung am Liquidationserlds;

Festlegung von Laufzeiten fiir das Genussrecht;

Einrdumung von Kiindigungsrechten;

Art und Weise der Tilgung des Genussrechts durch den Emittenten.
Wird ein Genussrecht in Form einer Urkunde verbrieft, entsteht hieraus ein han-
delbares Wertpapier, der sogenannte Genussschein. Der Vorteil dieser Variante ist
darin zu sehen, dass auch nicht borsenfahige Unternehmensformen, wie beispiels-
weise die GmbH, Wertpapiere ausgeben konnen, die an einer Borse zum Handel
zugelassen werden. Im Rahmen dieser Ausarbeitung werden die Begriffe ,,Ge-
nussschein® und ,,Genussrecht* synonym verwendet.
Genussrechte kinnen je Im Handelsgesetzbuch sowie in den weiteren gesellschaftsrechtlichen
ZZC;II tGige; liizshgliiialtung Gesetzen finden sich keine speziellen Regelungen, wie Genussrechte
sowohl im Eigenkapital 1M handelsrechtlichen Jahresabschluss zu behandeln sind. Im Jahr 1994
ZS;:;C:”":'V; ;Z’:dk“p "l hat sich deshalb der Hauptfachausschuss des IDW mit der Frage der
Bilanzierung von Genussrechten auseinandergesetzt und die bereits
weiter oben erwihnte Stellungnahme HFA 1/1994 erarbeitet. Bei dem kumulativen
Vorliegen der dort dargestellten vier Kriterien (Nachrangigkeit der Kapitaliiber-
lassung, Erfolgsabhéngigkeit der Vergiitung, Teilnahme am laufenden Verlust,
Nachhaltigkeit [Langerfristigkeit] der Kapitaliiberlassung) sind Genussrechte in
der Handelsbilanz dem Eigenkapital zuzuordnen. Werden Genussrechte als Ei-
genkapital qualifiziert, sind sie in der Bilanz auf der Passivseite innerhalb des
Eigenkapitals als eigener Posten aufzufiihren. Sollte das Genussrecht allerdings
als Fremdkapital eingeordnet werden, ist es unter den Verbindlichkeiten aufzu-
filhren. Hier empfiehlt sich die Ergdnzung der Bilanz um einen neuen Posten
»Genussrechtskapital®. Aufgrund der flexiblen Gestaltungsmdoglichkeiten des
Genussrechts diirfte es im Regelfall kein groBeres Problem darstellen, im Rahmen
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einer Mitarbeiterkapitalbeteiligung das Genussrecht als bilanzielles Eigenkapital
zu qualifizieren.
Im IFRS-Jahresabschluss sind Genussrechte gemdll den Regelungen ...« oente kinnen in

des TIAS 32.11 zu bilanzieren. Danach ist ihr Ausweis im Eigenkapital einem IFRS-Abschluss
im Eigenkapital, im

grundsitzlich nur dann moglich, wenn eine unbegrenzte Laufzeit ver-  Fremdkapital oder
aufgespalten als Eigen-
und Fremdkapitalanteil

erhélt. In diesem Fall sind die Genussrechte allerdings auch regelméBig  erscheinen.

einbart wurde und der Genussrechtsinhaber keine Kiindigungsrechte

nicht verdufBerbar. Ein Kiindigungsrecht der ausgebenden Gesellschaft ist hinge-
gen fiir die Einordnung von Genussrechten als Eigenkapital unproblematisch.
Damit ergibt sich, dass Genussrechte, die mit einer vereinbarten Laufzeit oder mit
einem Kiindigungsrecht des Inhabers ausgestaltet sind, gemal IFRS regelméBig
im Fremdkapital auszuweisen sind.

Aufgrund der hohen Flexibilitdt in der Ausgestaltung von Genussrechten sind
damit auch im IFRS-Abschluss Konstellationen mdglich, die entweder zu einer
Einordnung als bilanzielles Eigenkapital oder als Fremdkapital fithren.

Dartiber hinaus sind nach den IFRS aber auch Konstellationen denkbar, die zu
einem sogenannten Split Accounting fithren. Dabei wird das Genussrecht in einen
Eigen- und einen Fremdkapitalanteil aufgespalten und die einzelnen Bestandteile
an den entsprechenden Stellen der Bilanz ausgewiesen. Solche Konstellationen
sind vor allem denkbar, wenn das Genussrecht eine ergebnisabhingige Vergiitung
aufweist, gleichzeitig aber eine begrenzte Laufzeit oder bei unbegrenzter Laufzeit
ein Kiindigungsrecht der Inhaber enthilt.

cc) Bilanzierung einer stillen Beteiligung®’

Fiir Unternehmen, die keinen Zugang zum Kapitalmarkt haben, kann die Griin-

dung einer stillen Gesellschaft bzw. das Eingehen einer stillen Beteiligung in-

teressant sein, um sich zusitzliches Kapital zu beschaffen. Ahnlich wie beim

Genussrecht enthdlt das HGB auch bei der stillen Beteiligung keine Definition

des Begriffs. Aus den einschldgigen Vorschriften der §§ 230-236 HGB ergeben

sich allerdings Merkmale des stillen Beteiligten:

B Der stille Beteiligte leistet eine Vermogenseinlage in das Unternehmen, an
dem er sich beteiligen mdchte.

B Zwingend muss eine Beteiligung des stillen Beteiligten am Gewinn des Un-
ternehmens vorliegen.

B Grundsitzlich kann auch eine Beteiligung am laufenden Verlust vorgesehen sein.

87  Vgl. grundlegend zur bilanziellen Behandlung der stillen Beteiligung Baetge/Kirsch/ Thiele 2009,
S. 508-510; Diirr 2007, S. 226 und S. 264; Waschbusch 2009, S. 1-39.
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Zu unterscheiden ist in diesem Zusammenhang noch zwischen der typischen stil-
len Beteiligung und der atypischen stillen Beteiligung. Erstere ergibt sich nach

e el il den Bestimmungen des HGB. Weichen hingegen die Vertragskonstel-
Beteiligung kann zur
Mitarbeiterkapitalbeteiligung

genutzt werden. Von sogenannte atypische stille Beteiligung vor. Die atypische stille Betei-
der atypischen stillen . . . . . . . .
Beteiligung ist hingegen  11€UNg Wird an dieser Stelle nicht weiter beleuchtet. Sie fiihrt regelma-

abzuraten.

lationen des stillen Beteiligten von den HGB-Regelungen ab, liegt eine

Big dazu, dass der atypisch still Beteiligte steuerrechtlich nicht mehr

als Arbeitnehmer, sondern als Mitunternehmer behandelt wird. Dieser Umstand
hat dazu gefiihrt, dass diese Form des mezzaninen Kapitals als grundlegend un-
geeignet fiir die Umsetzung einer Mitarbeiterkapitalbeteiligung anzusehen ist (vgl.
Bierbaum/Kischewski/Miiller/Ruf 2005, S. 58).
Hinsichtlich der bilanziellen Behandlung der stillen Beteiligung wird ebenfalls
wieder auf die Stellungnahme 1/1994 des HFA des IDW zuriickgegriffen. Die
bereits in den beiden vorherigen Kapiteln dargestellten Merkmale ,,Nachrangigkeit
der Kapitaliiberlassung®, ,,Erfolgsabhéngigkeit der Vergiitung®, ,,Teilnahme am
laufenden Verlust®, ,,Nachhaltigkeit (Léngerfristigkeit) der Kapitaliiberlassung®
miissen damit auch hier kumulativ vorliegen, damit bilanziell von Eigenkapital
gesprochen werden kann. Bei einer Qualifizierung der stillen Beteiligung als Ei-
genkapital bietet sich der Ausweis der stillen Vermdgenseinlage als Sonderposten
mit der Bezeichnung ,,Einlagen stiller Gesellschafter* direkt nach dem ,,Gezeich-
neten Kapital*“ an. Wird hingegen die stille Beteiligung als Fremdkapital einge-
stuft, erfolgt der bilanzielle Ausweis unter den Verbindlichkeiten. Hier empfiehlt
sich ein Ausweis unter dem Posten ,,sonstige Verbindlichkeiten®.

Bpische stille Da bei der typischen stillen Beteiligung im Regelfall das Kriterium der
Beteiligung erscheint
im HGB-Abschluss im
Fremdkapital rechtlichen Jahresabschluss unter den Verbindlichkeiten auszuweisen.

Die bilanzielle Behandlung der stillen Gesellschaft nach IFRS richtet sich eben-
falls wie beim Genussrecht nach den sehr restriktiven Kriterien des IAS 32.11.
Da sich der Emittent bei der stillen Beteiligung nicht von der Lieferung von

Nachrangigkeit im Insolvenzfall nicht gegeben ist, ist sie im handels-

fliissigen Mitteln oder anderen Vermdgenswerten befreien kann, stellt die stille
Beteiligung nach IFRS nahezu immer eine finanzielle Verbindlichkeit fiir das
Unternehmen dar und ist demzufolge als Fremdkapital einzustufen und auszuwei-
sen. Eine Ausnahme von dieser Regelung ist nur dann moglich, wenn vereinbart
wurde, dass der auf den stillen Beteiligten entfallende Gewinnanteil nicht ausge-
zahlt, sondern seiner Vermdgenseinlage beim Unternechmen zugefiihrt wird. Die
Einordnung in Eigen- oder Fremdkapital nach IFRS hat dann danach zu erfolgen,
ob es ein Kiindigungsrecht des stillen Gesellschafters gibt. Liegt ein solches vor,
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ist die stille Beteiligung weiterhin als Fremdkapital anzusehen. Der stille Gesell-
schafter hat auch bei einer auf unbestimmte Zeit eingegangenen stillen Beteiligung

gem. § 234 Abs. 1 Satz 1 HGB i. V. m. § 132 HGB immer ein ordentliches Kiin-
digungsrecht, das sich nicht endgiiltig vermeiden ldsst. Somit erfolgt auch in
diesen Fillen der Ausweis der stillen Beteiligung nach IFRS im Fremdkapital.

Es zeigt sich, dass die stille Beteiligung aufgrund ihrer Ausgestaltung 4, im 778s-

nach IFRS in nahezu allen denkbaren Féllen zu den Verbindlichkeiten ;’;S:’thij;‘es; Zzlez’;”n’g ”
zdhlt und kein bilanzielles Eigenkapital darstellen kann. nahezu allen Fiillen im
Die nachfolgende Ubersicht zeigt abschlieBend nochmals die bilan- s

zielle Behandlung von Genussrechten und stillen Beteiligungen nach HGB und

nach IFRS.

Kapitalform HGB-Bilanzierung IFRS-Bilanzierung
Erfassung der typischen Erfassung der typischen
Stille Beteiligung stillen Gesellschaft im stillen Gesellschaft
Regelfall im Fremdkapital im Fremdkapital
Gestaltung des Genussrechts e Gestaltung des Genussrechts
als bilanzielles Eigenkapital als bilanzielles Eigenkapital
ohne Weiteres mdglich zwar moglich, aber

e im Regelfall Ausweis unter
Genussrecht o i
den Verbindlichkeiten oder

o Aufspaltung des Genuss-
rechts in einen Eigenkapital-

und einen Fremdkapitalanteil

Tab. 8: Bilanzieller Ausweis von Genussrechten und einer stillen Beteiligung
nach HGB und IFRS

Es wird deutlich, dass vor allem das Genussrecht aufgrund seiner hohen )

e . i o X K Genussrechte erscheinen
Flexibilitdt in der Ausgestaltung vielfache Einsatzmoglichkeiten im  aufgrund einer hohen

. . . . s . Gestaltungsflexibilitdt

Rahmen einer Mitarbeiterkapitalbeteiligung aufweist. Das Genussrecht g uasirziich ais
kann im handelsrechtlichen Jahresabschluss relativ problemlos als bi- Zstrument der

i X i . Mitarbeiterkapital-
lanzielles Eigenkapital, aber auch als Fremdkapital gestaltet werden. beteiligung geeignet
Somit kann mit Hilfe von Genussrechten am ehesten eine unterneh-

mensindividuelle Losung umgesetzt werden.
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lll. Entwicklung eines flexiblen Finanzierungsmodells

1. Einzelkomponenten des zu diskutierenden Modells

Im Rahmen des bereits zu Anfang skizzierten Basismodells® stellt sich die Frage,
ob es einen optimalen Weg zur Ausgestaltung der Verkniipfung zwischen den vier
einzelnen Modulen dieses Modells gibt, der zu einem ausgeglichenen Chancen-
Risiken-Verhiltnis sowohl fiir die Arbeitnehmer des Unternehmens als auch das
Arbeit gebende Unternehmen selbst fiihrt.

Fiir die Erfolgsbeteiligung ist somit zunéchst zu kldren, anhand welcher Bezugs-
grofen diese eingerichtet werden kann. Bei der Mitarbeiterbeteiligungsgesell-
schaft muss hingegen analysiert werden, welche Rechtsformen fiir diese sinnvoll
erscheinen und ob es sich um eine einstufige oder eine mehrstufige Gesellschaft
handeln sollte. Demgegeniiber stellt sich hinsichtlich des Einbezugs und der Not-
wendigkeit eines externen Kapitalgebers die Frage, wie eine solche Finanzierungs-
struktur aufgebaut sein konnte. Des Weiteren ist zu kldren, ob die Mitarbeiterbe-
teiligungsgesellschaft direkt oder zundchst das Unternehmen selbst der
Nachfrager der externen Finanzierung ist. Zudem sind fiir die einzurichtende
Kapitalbeteiligung zwei Fragestellungen von Bedeutung. Hierbei ist das Modell
der Beteiligung der Mitarbeiter an der Mitarbeiterbeteiligungsgesellschaft zu ent-
wickeln, bevor festgelegt wird, wie die Beteiligungsgesellschaft selbst zum Un-
ternehmen steht.

Im Folgenden werden die Module ,,Erfolgsbeteiligung®, ,,Mitarbeiter-

Ausgestaltung der

wechselseitigen kapitalbeteiligung™ sowie ,,(externer) Finanzierer” und ihre jeweiligen
Beziehung zwischen v 1. . . . .

Unternehmen, Ausgestaltungsmoglichkeiten kurz diskutiert. Ein besonderes Augen-

Bank und Mitarbeiter-

beteiligungsgesellschaft merk liegt dabei auf der Ausgestaltung der wechselseitigen Beziehung

zwischen dem Unternehmen, der Bank und der Mitarbeiterbeteiligungs-
gesellschaft, da sich hieraus fiir die Mitarbeiterbeteiligungsgesellschaft unter ande-
rem spezielle Gestaltungsoptionen hinsichtlich der Finanzierungsstruktur ergeben.
Auf die gesonderte Darstellung der Besonderheiten des Moduls ,,Mitarbeiterbe-
teiligungsgesellschaft® wird an dieser Stelle verzichtet und stattdessen auf die
ausfiihrliche Behandlung dieses Sachverhalts im Kapitel 3 verwiesen.

88 Vgl Kapitel 4 11I. 1.
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2. Besonderheiten im Modul ,,Erfolgsbeteiligung“

Bei Unternehmen, die sich mit der Einfithrung von Erfolgsbeteiligungs-  tiicherweise
Bereinigungsrechnungen
und Anpassungen der
einer gewinnorientierten Erfolgsbeteiligung in der betrieblichen Praxis Gewinngrdfie notwendig

genutzt werden. Dies liegt sicherlich zum einen daran, dass sich Systeme der
gewinnorientierten Erfolgsbeteiligung am einfachsten in bestehende Strukturen
einbinden lassen. Dariiber hinaus ist auch festzuhalten, dass sich im Gewinn die
Bemiihungen des Unternehmens zur Kostensenkung ebenso niederschlagen wie

systemen beschéftigen, ist festzustellen, dass vorwiegend die Modelle

die Bemiihungen des Unternehmens zur Umsatzsteigerung. Der Gewinn eines

Unternehmens stellt somit eine von allen Beteiligten nachvollziehbare und akzep-

tierte Bemessungsgrundlage dar. Allerdings kann im Regelfall nicht der Gewinn

im Sinne des Jahresiiberschusses laut Gewinn- und Verlustrechnung als Bezugs-

grofle herangezogen werden, da der Jahresiiberschuss zu stark durch jahresab-

schlusspolitische Malnahmen des Unternechmens sowie Ermittlungsvorgaben des

jeweils verwendeten Rechnungslegungssystems beeinflusst wird. Daher sind bei

einer gewinnorientierten Erfolgsbeteiligung liblicherweise Bereinigungsrechnun-

gen und Anpassungen der Gewinngréfle vorzunehmen.

Die gewinnorientierte Erfolgsbeteiligung ist immer als eine sogenannte g, .. pereitigung stelr

On-Top-Zahlung an die Mitarbeiter zu verstehen; sie stellt von daher keinen Ersatz fiir tariflich
abgesicherte Entgelte

keinerlei Ersatz fiir tariflich abgesicherte Entgelte dar. Dies ist ein we-  dar, nur als On-Top-

sentlicher Punkt, da in der Vergangenheit immer wieder Versuche un- Sl

ternommen wurden, iiber eine gewinnorientierte Erfolgsbeteiligung eine Variabili-

sierung von Entgelten zu erreichen. Hierdurch wiirde jedoch das unternehmerische

Risiko auf den Mitarbeiter iibertragen®’, da er in wirtschaftlich schwierigen Zeiten

auch weniger verdienen wiirde. Vor diesem Hintergrund ist es nachvollziehbar,

dass nur dann mit der Unterstiitzung von Arbeitnehmervertretern bei der Ein-

fithrung von gewinnorientierten Erfolgsbeteiligungen zu rechnen ist, wenn diese

Modelle zusitzlich zu den tariflichen Entgelten gewédhrt werden.”

Eine Ausnahme stellt hierbei die Einfihrung einer finanziellen Mitarbeiterbeteili-

gung im Krisenfall dar. In einer solchen Situation versucht die Unternehmenslei-

tung, von allen moglichen Anspruchsgruppen des Unternehmens, also auch von

der Belegschaft, finanzielle Mittel zu akquirieren, um eine mogliche Sanierung

89  Eine Ubertragung des unternchmerischen Risikos ist jedoch per se kein spezifisches Merkmal von
Mitarbeitererfolgsbeteiligungen, sondern kommt im Unternehmens- bzw. im Arbeitnehmeralltag
immer dann zum Tragen, wenn Teile des Arbeitsentgelts oder das gesamte Arbeitsentgelt variabel
ausgestaltet sind (beispielsweise Tantiemen, Boni, Provisionen).

90 Vgl hierzu auch Kapitel 1 I. 5.
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zu finanzieren. Oftmals werden hierbei Modelle der Mitarbeiterkapitalbeteiligung
diskutiert, die dem Krisenunternehmen neues Kapital zufithren und somit die Sa-
nierung mit finanzieren sollen. Allerdings eignen sich in der Unternehmenskrise
als Teil einer Sanierungsstrategie auch Modelle in Anlehnung an eine Erfolgs-
beteiligung. Sollte es zu einem Verzicht der Belegschaft auf tarifliche Entgelte
iiber einen Sanierungstarifvertrag kommen, bietet es sich an, gleichzeitig eine
ergebnisabhingige Riickzahlung der erbrachten Entgeltverzichte zu vereinbaren.
Die Mitarbeiterbeitrige zur Unternehmenssanierung wéren dann nicht unwieder-
bringlich verloren, sondern es bestiinde zumindest die Chance auf eine spétere

Riickzahlung.
Tarifvertraglich Hinweis: Im Rahmen von Sanierungstarifvertrigen konnte beispielsweise
vereinbarter fol de Vi h . dt den:
Entacliversicht olgende Vorgehensweise angewandt werden:
als Option in der In den Kalenderjahren 2012 und 2013 besteht kein Anspruch auf
Uiniaraeibmaniiae Weihnachtsgeld nach den einschlidgigen Tarifvertrigen. Das Unternehmen

sagt allerdings zu, die von den Streichungen betroffenen Betrige (maximal
in Hohe des Verzichtsbetrags) dann an die Beschéftigten zu leisten, wenn in
den folgenden Jahren jeweils ein Vorsteuerergebnis von mind. 1 Mio. € unter
Beriicksichtigung der zu leistenden Zahlungen festgestellt wird. Maximal
50 Prozent davon stehen in einem solchen Fall pro Jahr zur Auszahlung an
die Beschiftigten zur Verfiigung.

Die Auszahlungsmodalititen werden zwischen den Betriebsparteien vereinbart.

Durch die oben beschriebene Vorgehensweise wird die Liquiditét des Krisenun-
ternehmens in der Krise geschont, weil ein Mittelabfluss verhindert wird. Damit
erhoht sich die Innenfinanzierungskraft, was in Anbetracht einer existenzbedro-
henden Krise bei einer Sanierung helfen kann. Des Weiteren hat obige Regelung
einen bilanztechnischen Vorteil, da durch den Verzicht auf tarifliche Entgeltzah-
lungen mit gleichzeitiger ergebnisabhéngiger Riickzahlung wihrend der Unter-
nehmenssanierung keine Riickzahlungsanspriiche in der Bilanz des Unternehmens
zu passivieren sind, was sich neben dem beschriebenen positiven Liquiditétseffekt
auch positiv auf die Eigenkapitalsituation auswirkt.’!

Bt Da es sich in einer Krisensituation letztlich auch um eine Stundung von
im Krisenfall ist tariflichen Entgelten handeln kann, erscheint der Begriff ,,Erfolgsbetei-
regelmdfsig Stundung

von tarifverrraglichen  ligung® fiir das beschriebene Szenario zundchst unangebracht. Neben
Entgeltbestandteilen . . . . :
einer ergebnisabhingigen Riickzahlung des erbrachten Entgeltverzichts
sind dariiber hinaus weitere Zusagen seitens des Unternehmens an die Belegschaft

iiblich, wie beispielsweise Standort- und Beschiftigungsgarantien oder auch die

91 Vgl. hierzu auch Waschbusch/Sendel-Miiller 2011a; Waschbusch/Sendel-Miiller 2011b.
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Festlegung bestimmter Ausbildungsquoten. All diese Bestandteile eines Sanie-
rungstarifvertrags erscheinen notwendig, da sie eine motivierende Wirkung bei der
Belegschaft entfalten konnen, was in Anbetracht der schwierigen Unternehmenssi-

tuation wichtig ist. Denn: Unternehmenskrisen sind auch immer Vertrauenskrisen!

Die Erfolgsbeteiligung kann auch dazu genutzt werden, um als investive Erfolgs-
beteiligung eine Kapitalbeteiligung zu finanzieren. Dabei kann grundsétzlich
vereinbart werden, dass die gesamte Erfolgsbeteiligung in das Unternehmen in-

vestiert wird oder aber nur ein Teil davon im Unternehmen verbleibt, wiahrend der

Rest an die Mitarbeiter ausgezahlt wird.

Erfolgsbeteiligungsmodelle, bei denen die Mitarbeiter Gestaltungs-  cafereria-Systeme eriauben

den Unternehmen die
. i . R . flexible Gestaltung von
werden als ,,Cafeteria-Systeme* bezeichnet. Ahnlich der Speisekarte Erfolgsbeteiligungsmodellen

optionen hinsichtlich der Verwendung ihrer Gewinnanteile haben,

in einem Restaurant kann im Umfang des jeweiligen Gewinnanteils zwischen
unterschiedlichen Verwendungsmoglichkeiten ausgewidhlt werden, wobei diese
frei miteinander kombinierbar sind. So konnte beispielsweise vereinbart werden,
dass die Mitarbeiter zwischen einer Auszahlung ihrer Erfolgsbeteiligung oder
einer Kombination aus Auszahlung und Aufbau eines personlichen Rentenbau-
steins wéhlen konnen.

Hinweis: Mittels einer Betriebsvereinbarung konnen Arbeitnehmer und | [nvestive

Arbeitgeber festlegen, wie die Gewinnanteile der Mitarbeiter aus einem i;fs(;lf}:lb:rzfsl:f;zi%gi
Erfolgsbeteiligungsmodell verwendet werden sollen. Dabei finden sich | zuempfehlen

Konstellationen, bei denen Gewinnanteile zur Vermogensbildung in Form
von Genussrechten und/oder fiir Formen der arbeitnehmerfinanzierten
Altersvorsorge verwendet werden. Hieraus ergibt sich, dass dem Mitarbeiter
in dieser Variante keine Auszahlung seiner Gewinnanteile moglich ist. Eine
andere mogliche Konstellation bietet dem Arbeitnehmer ein Wahlrecht,
ob der Gewinnanteil bar ausgezahlt und/oder fiir Formen der arbeitneh-
merfinanzierten Altersvorsorge verwendet wird. In diesen Féllen kann der
Arbeitnehmer selbst festlegen, in welcher Hohe er eine Auszahlung méochte.

Da im Rahmen dieser Ausarbeitung die Erfolgsbeteiligung flankierend zur Fi-
nanzierung der Mitarbeiterkapitalbeteiligung zum Einsatz kommen soll, ist zu
empfehlen, keine entsprechende Wahlmoglichkeit fiir die Arbeitnehmer einzu-
richten, sondern den gesamten Gewinnanteil in das Unternehmen zu investieren.
Diese Sichtweise wird auch von Lehmann geteilt, der die Erfolgsaussichten einer
Kapitalbeteiligung, die allein durch den Transfer von Geldern aus dem Privat-
vermdgen der Mitarbeiter finanziert wird, tendenziell als eher gering einschétzt.
Seiner Meinung nach ist die Finanzierung einer Kapitalbeteiligung mittels einer
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Erfolgsbeteiligung, deren Ausschiittungen nicht an die Mitarbeiter ausgezahlt wer-
den, sondern investiv im Unternehmen verbleiben, am erfolgversprechendsten.

3. Besonderheiten im Modul ,,Mitarbeiterkapitalbeteiligung*

Position als Zunichst ist in diesem Modul die Frage zu kléren, in welcher Form die
Fremdkapitalgeber Beschiftigten Kapital in ihr Arbeit gebendes Unternehmen einbringen.
bietet gegeniiber

Eigenkapitaliiberlassung Hier gibt es grundsitzlich drei Moglichkeiten, die auch miteinander
vorrangige Befriedigung .. . . . . . .
e il kombiniert werden konnen: die Kapitalaufbringung in Form von Ei-

Verzinsung ist jedoch

devtlich soringer genkapital, in Form von Fremdkapital oder in Form von mezzaninem

Kapital.

Bei der Uberlassung von Eigenkapital wird der beteiligte Mitarbeiter zu einem
vollwertigen Gesellschafter des Unternechmens mit allen Rechten und Pflichten,
die dies mit sich bringt. So iibernehmen die Mitarbeiter mit ihrer Beteiligung auch
das unternehmerische Risiko eines Totalverlusts ihres Eigenkapitals bei einer In-
solvenz des Unternehmens und erhalten umgekehrt die Chance auf einen Vermo-
genszuwachs bei einer erfolgreichen Entwicklung des Unternehmens. Beispiele
fiir solche Eigenkapitalbeteiligungen sind Belegschaftsaktien oder Gesellschaf-
teranteile bei einer GmbH. Im Fall der Uberlassung von Fremdkapital werden die
Mitarbeiter hingegen zu Glaubigern ihres Arbeit gebenden Unternchmens, z. B.
iiber ein Mitarbeiterdarlehen. Die Position als Fremdkapitalgeber ist vor allem im
Insolvenzfall fiir die Beschiftigten grundsitzlich als vorteilhafter anzusehen, da
ithre Forderungen vorrangig im Vergleich zu denen der Gesellschafter behandelt
werden. Da die Fremdkapital gebenden Mitarbeiter aber nicht dasselbe Risiko wie
die Eigenkapitalgeber tragen und somit in der Regel keine gesellschaftsrechtlichen
Mitspracherechte erwerben, fillt die Verzinsung des Fremdkapitals im Normalfall
geringer aus als bei der Hingabe von Eigenkapital. In der betrieblichen Praxis sind
allerdings auch hiervon abweichende Tatbestdnde zu beobachten. So erhalten Un-
ternehmen in einer wirtschaftlich problematischen Situation Fremdkapital bei-
spielsweise von Geschéftsbanken, Investmentfonds oder auch Private-Equity-
Investoren hdufig nur zu Zinssétzen, die unter Umstédnden deutlich iiber den
Renditeanspriichen der Eigentiimer liegen.

Wit Komplizierter als bei den gerade beschriebenen Formen gestaltet sich

Hohe Verzinsung ohne
Mitspracherechte wie

bei einem voliwertigen  Kapital. Hier sind in der Praxis vor allem stille Beteiligungen oder
Gesellschafter

die Mitarbeiterkapitalbeteiligung durch den Einsatz von mezzaninem
Genussrechte vorzufinden. Ob die jeweilige Beteiligungsform eher den

Charakter von Eigen- oder von Fremdkapital aufweist, ist im Einzelfall anhand
verschiedener Kriterien wie unter Kapitel 4 1. 1. 2. f) beschrieben zu tiberpriifen.
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Sinnvoll ist dabei die Konstellation, dass die mezzaninen Gelder zwar wirtschaft-

lich als Eigenkapital anzusehen sind und auch entsprechend hoch verzinst werden,

die Beteiligten aber im Gegenzug nicht die Mitspracherechte eines vollwertigen
Gesellschafters erhalten. Bei der Beteiligung {iber mezzanines Kapital sind die
Geldgeber insofern als Eigenkapitalgeber zweiter Klasse anzusehen, da fiir sie

nicht die Mitsprache im Unternehmen zihlt, sondern die Aussicht auf ein erhoh-

tes Einkommen.

Eine besondere Form der Mitarbeiterkapitalbeteiligung stellt dariiber  asarpeiterguthaben ais

interessante Alternative
aufgrund nachgelagerter

Formen der investiven Erfolgsbeteiligung. Die Gewinnbeteiligung des  Besteuerung beim
Mitarbeiter

hinaus das sogenannte Mitarbeiterguthaben®? dar. Dieses zdhlt zu den

Mitarbeiters verbleibt aber zwingend iiber einen langeren Zeitraum

als Kapital im Unternehmen. Wenn das Mitarbeiterguthaben bestimmte Kriteri-

en erfiillt, wird es nachgelagert besteuert. Konkret sind hierfiir folgende Punkte

notwendig:

B Dem Mitarbeiter darf kein Wahlrecht hinsichtlich der Verwendung seines Ge-
winnanteils eingerdumt werden.

Es muss eine Sperrfrist eingehalten werden.

Das Mitarbeiterguthaben wird nicht besichert.

B Die Gutschrift des Gewinnanteils anstelle einer Auszahlung muss tiberwiegend
im Interesse des Unternehmens liegen.

B Das Mitarbeiterguthaben darf zu keiner Darlehensforderung der Mitarbeiter
fithren.

B Das Mitarbeiterguthaben darf nicht zu Gesellschafterrechten fithren.

Hinsichtlich der Sperrfrist liegt keine eindeutige Definition vor. Allerdings ist ein

Zeitraum von zehn Jahren laut BFH-Urteil vom 14. Mai 1982 (VI R 124/77) als

ausreichend anzusehen; kiirzere Fristen scheinen auch moglich zu sein, bediirfen

aber der Einzelfallpriifung (vgl. hierzu auch Kapitel 5. I. 2.).

Obige Punkte zeigen nochmals auf, dass im Rahmen einer investiven Erfolgsbetei-

ligung der Ausschluss von Wahlmdoglichkeiten beziiglich der Gewinnverwendung

sinnvoll sein kann, will man den Weg in Richtung eines nachgelagert besteuerten

Mitarbeiterguthabens im Rahmen der Kapitalbeteiligung einschlagen. Einen wei-

teren Punkt, der gegen eine Ausschiittung von Gewinnanteilen an die beteiligten

Mitarbeiter spricht, bringen die Experten von Lobbecke & Cie. vor. Der Zinses-

zinseffekt beim Verbleib von Gewinnanteilen im Unternehmen diirfte deutlich

groBer ausfallen als derjenige einer privaten Investition einer Ausschiittung bspw.

92 Vgl. zum Mitarbeiterguthaben und seiner steuerlichen Behandlung KuSmaul/Hilmer/Tschepe
2007, S. 22-24 sowie S. 33.
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in Aktien oder Investmentfondsanteilen. Hier wird das Unternehmen sozusagen
als ,,Sparschwein‘ der beteiligten Mitarbeiter angesehen.

Bilanziell ist das Mitarbeiterguthaben im Rahmen des Fremdkapitals abzubilden,
wirtschaftlich hingegen hat es im Regelfall eigenkapitaldhnlichen Charakter. Hie-
raus ergibt sich, dass auch das Mitarbeiterguthaben als mezzanine Kapitalform
aufzufassen ist.

4. Besonderheiten im Modul ,,(externer) Finanzierer*

Inder Vergangenheit  Das Mitarbeiterkapitalbeteiligungsgesetz (MKBG) aus dem Jahr 2009

fiihrten gerade
kreditfinanzierte

hatte zur Zielsetzung, eine neue Investmentfondskategorie in Deutschland

Z:W’”thf"_s- zu etablieren, das sogenannte Mitarbeiterbeteiligungs-Sondervermogen.
ubernanmen im

Anschluss zu Krisen Hierbei handelt es sich um iiberbetriebliche Investmentfonds, die sich an

Mitarbeiterkapital-

den Anlagerichtlinien des MKBG zu orientieren haben. Die diesbeziiglichen Erwar-
tungen des Gesetzgebers konnten bislang jedoch noch nicht erfiillt werden.
In seiner jetzigen Form hat das MKBG laut Schmidt-Narischkin keiner-

beteiligungsgesetz lei Marktrelevanz und wire selbst bei entsprechender Nachfrage nur be-
aus 2009 weist . . . . A 3 .
keinerlei Markirelevanz  dingt praxistauglich: ,,Die fehlende Marktrelevanz zeigt sich darin, dass

auf: Bis heute keine
Mitarbeiterbeteiligungs-

bislang in Deutschland keine Mitarbeiterbeteiligungs-Sondervermdgen

Sondervermagen aufgelegt wurden. Die fehlende Praxistauglichkeit ist im Wesentlichen

aufgelegt

darin begriindet, dass die gegenwirtige Ausgestaltung der Anlagevor-
schriften zu wenig Spielraum fiir Rendite-Risiko-Erwédgungen lédsst. Im Interesse
der erforderlichen Risikodiversifikation, aber auch der Administrierbarkeit hitte
die Quote, mit der ein Mitarbeiterkapitalbeteiligungsfonds in beteiligte Unter-
nehmen investieren muss, weiter reduziert werden miissen. Gerade wenn man
bedenkt, dass in der Startphase die Anzahl der beteiligten Unternehmen klein
und das Spektrum der Beteiligungsmdglichkeiten begrenzt ist, wire es wichtig
gewesen, flir ein breiteres Anlageuniversum zu sorgen. Um eine liberbetriebliche
Fondslosung zur Mitarbeiterkapitalbeteiligung erfolgreich umzusetzen, bedarf es
daher einer deutlichen Aufweichung der rigiden Anlagevorschriften des MKBG.
Doch selbst wenn dies geschieht, ist es fraglich, ob Unternehmen {iberhaupt einen
Bedarf an den hierdurch entstehenden Finanzierungsquellen haben oder ob sie
weiterhin eine Finanzierung liber klassische Bankkredite bevorzugen.*
Es ist daher davon auszugehen, dass sich auf absehbare Zeit die Idee von iiberbe-
trieblichen Mitarbeiterkapitalbeteiligungsfonds nicht durchsetzen kann. Eine L6-
sung auf betrieblicher Ebene, wie sie auch in der vorliegenden Untersuchung
préferiert wird, diirfte deshalb ein sinnvollerer Durchsetzungsweg sein. Doch auch
zur Umsetzung einer solchen betrieblichen Losung bendtigt eine Mitarbeiterbe-
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teiligungsgesellschaft unter Umsténden eine entsprechende Finanzmittelausstat-
tung, um sich am Arbeit gebenden Unternehmen beteiligen zu kdnnen. An dieser
Stelle konnte sich die Notwendigkeit der Einbindung eines oder mehrerer (exter-
ner) Finanzierer wie z. B. Geschiftsbanken, Férderbanken oder auch Private-
Equity-Investoren ergeben, die der betrieblichen Beteiligungsgesellschaft Gelder
zur Verfligung stellen. Im Folgenden sollen einige Punkte, die es bei einer solchen
Losung zu beachten gilt, ndher betrachtet werden.

Die Frage, ob eine Finanzierung der Mitarbeiterkapitalbeteiligung gyerme

Finanzierung einer
Mitarbeiterbeteiligung
zu sehen. Grundsitzlich stellt dies fiir die beteiligten Mitarbeiter ein ist grundsitzlich kritisch

zu sehen

durch einen externen Finanzierer erfolgen sollte, ist zunéchst kritisch

grof3es Risiko dar, fiihrten doch in der Vergangenheit gerade kreditfi-

nanzierte Unternehmensiibernahmen im Anschluss zu Krisen, weil die Unterneh-
men kaum noch in der Lage waren, ihre Zins- und Tilgungsleistungen zu stemmen
(sogenannte Heuschreckendebatte). Vor diesem Hintergrund ist zu erwarten, dass
Arbeitnehmervertreter sowie Gewerkschaften sich schwer tun, einen Leveraged
Buyout (LBO) durch die Belegschaft zu unterstiitzen.

Es erscheint somit notwendig, dass die Finanzierung einer Mitarbeiterkapitalbetei-
ligung durch eine oder mehrere externe Quellen lediglich als eine Option zu sehen
ist und nur dann zum Einsatz kommen sollte, wenn sich alle Beteiligten dariiber im
Klaren sind, welche Risiken bestehen und diese auch einzugehen bereit sind.

Um hierbei eine Risikobeschrankung bereits bei der Auswahl der mit  Risikobeschrinkung
d durch offentlich-

rechtliche Forderbanken

einzubeziehenden Bank zu gewihrleisten, sind von Lobbecke un
von Harnier der Meinung, dass es sinnvoll ist, vor allem 6ffentlich-

rechtliche Kreditinstitute mit einem offiziellen Forderauftrag (z. B. die KfW oder
Landesforderbanken wie die SIKB) sowie einer Verwurzelung in der jeweiligen
Region anzusprechen. Dies auch, weil ihrer Meinung nach andere externe Finan-
zierer wie beispielsweise Geschiftsbanken und/oder Private Equity-Investoren
die zusitzliche Beteiligung eines Forderinstituts als wiinschenswert erachten, um
hiertiber ihr eigenes Risiko zu verringern.

Da das Thema ,,Employee Buyout® in Deutschland bislang noch nicht breit dis-
kutiert wird, scheint es, dass sich auch Férderbanken hiermit noch zu wenig aus-
einandergesetzt haben und es diesbeziiglich nur wenige Forderprogramme gibt.”®

93  Einzig die Investitions- und Strukturbank Rheinland-Pfalz (ISB) hat im Jahr 2007 ein speziell
auf die Finanzierung von Mitarbeiterkapitalbeteiligungsmodellen ausgerichtetes Forderprogramm
aufgelegt (RLPplus). Bei diesem Forderprogramm wurde von der ISB ein Fonds eingerichtet, der
aus Mitteln des Landes Rheinland-Pfalz und Arbeitnehmerbeitridgen gespeist wird. AnschlieBend
wurden die Gelder in Form von mezzaninem Kapital an die Unternehmen weitergereicht. Ob
dieses Pilotprojekt jedoch breit genutzt wird, konnte bislang nicht eruiert werden.
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An dieser Stelle ist somit auch ein Ansatzpunkt dieser Untersuchung zu sehen,
niamlich 6ffentlich-rechtliche Kreditinstitute mit einem offiziellen Forderauftrag
dafiir zu sensibilisieren, dass im Feld der Finanzierung von Mitarbeiterkapitalbe-
teiligungen durchaus Chancen fiir eine Starkung der deutschen Wirtschaft liegen
konnen. Dabei sieht Lehmann es als vorstellbar an, dass sich Forderbanken an
einer Mitarbeiterbeteiligungsgesellschaft im Rahmen eines Forderprogramms so-
wohl in der Form von Darlehen als auch als mezzaniner Kapitalgeber engagieren.
Abb. 26 zeigt mogliche Ansatzpunkte, wie sich eine Forderbank an einem Mit-
arbeiterkapitalbeteiligungsmodell — wie es dieser Untersuchung zugrunde liegt
— beteiligen konnte. Zu beachten ist hierbei, dass sich die Gesamtstruktur sehr
stark an dem bereits unter Kapitel 4. II. 2. e) allgemein skizzierten Aufbau eines
LBO orientiert.* Dies ist damit zu erklédren, dass sich eine Férderbank mit unter-
schiedlichen Risikoklassen in ein Mitarbeiterkapitalbeteiligungsmodell einbringen
kann und der mehrstufige Aufbau eines LBO diese unterschiedlichen Risikoklas-
sen abbildet. Gleichzeitig werden neben dem Forderinstitut auch weitere externe
Finanzierer wie beispielsweise Private-Equity-Investoren oder Geschéftsbanken
in die Abbildung mit aufgenommen.*

Option 3
Forderbank Private Equity- .
Fonds Mitarbeiter- Option 2
I beteiligungs-
Mezzanines Kapital gesellschaft
Option 1
Holding 2 GmbH

Mitarbeiter
Geschiftsbank

Option 4 Senior Loan

Holding 1 GmbH

Abb. 26: Aufbau einer méglichen Beteiligungsstruktur

94 Denkbar wire auch, an Stelle einer mehrstufigen Holdingstruktur einen Zusammenschluss der
Forderbank, der Mitarbeiterbeteiligungsgesellschaft und der Geschiftsbank in einer einzigen
Holding anzustreben, in welcher der Geschiftsbank Vorrang eingeraumt wird.

95  Diein Abb. 26 dargestellten Holding-Gesellschaften sind reine Finanzholdings ohne eine eigene
operative Tétigkeit oder Mitarbeiter. Sie halten jeweils 100 Prozent der Anteile der darunter
liegenden Gesellschaften. Sinn und Zweck einer solchen mehrstufigen Konstellation ist darin
zu sehen, den Kapitalgebern in den am weitesten vom Unternehmen entfernten Finanzholdings
den Zugriff auf Sicherheiten des Unternehmens zu erschweren.
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Insgesamt ergeben sich hierbei vier Optionen zur Beteiligung einer Forderbank

an einem Mitarbeiterkapitalbeteiligungsmodell:

B Option 1: Die Forderbank beteiligt sich am Eigenkapital der Holding 2 GmbH
und iibernimmt damit ein relativ hohes Ausfallrisiko.

B Option 2: Jeder Mitarbeiter nimmt als Privatperson ein Darlehen bei der For-
derbank auf. Dieser Weg ist zwar moglich, aber aufgrund des hohen Risikos
fiir jeden einzelnen Mitarbeiter bei einer Insolvenz des Arbeit gebenden Un-
ternehmens abzulehnen.

B Option 3: Die Mitarbeiterbeteiligungsgesellschaft nimmt bei der Forderbank
ein Darlehen auf und finanziert hiermit den Kauf von Anteilen an der Holding
2 GmbH. Damit geht die Mitarbeiterbeteiligungsgesellschaft ein relativ hohes
Risiko ein, wihrend die Forderbank in der Regel zumindest ein besichertes
Darlehen besitzt.

B Option 4: Die Forderbank gewéhrt der Holding 1 GmbH ein besichertes Dar-
lehen (Senior Loan). Problematisch kdnnte hierbei sein, dass auch eine mog-
licherweise beteiligte Geschiftsbank versuchen wird, auf Ebene der Holding
1 GmbH ein besichertes Darlehen zu gewédhren. Das Forderinstitut wiirde dann
in Konkurrenz zur Geschéftsbank stehen. Dies ist aber in dem Modell nicht
gewiinscht. Vielmehr soll das Engagement der Forderbank Risiken der Ge-
schiftsbank kompensieren und somit die Beteiligungschancen einer Geschifts-
bank an diesem Modell erhdhen.

Zusammenfassend kann festgestellt werden, dass ein wesentlicher ..~ .

Erfolgsfaktor zur externen Finanzierung einer Mitarbeiterkapitalbe- zur Weiterverbreitung

. . . . . . von Mitarbeiterkapital-
teiligung der Einbezug von Férderinstituten mit entsprechenden Pro-  peseitigung: Einbezug
von Forderinstituten

grammen darstellt. Dieser Ansatz sollte daher zukiinftig deutlich stirker
eine Rolle spielen.

IV. Ausgestaltung der Finanzierungsstruktur zwischen dem Un-
ternehmen, der Bank und der Mitarbeiterbeteiligungsgesellschaft

1. Modellentwicklung zur Ubertragung der Unternehmensanteile
auf die Mitarbeiterbeteiligungsgesellschaft

Nachfolgend werden drei Modelle zur Gestaltung der Finanzierung- 3 y,qeie zur Gestattung
struktur zwischen dem Unternehmen, einem optional teilnehmenden der Finanzierungsstruktur
externen Finanzierer sowie der Mitarbeiterbeteiligungsgesellschaft dargestellt. Der

oberste Leitgedanke bei der Entwicklung dieser Modelle war die Fragestellung,
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in welchen Unternehmenssituationen bzw. bei welchem Finanzierungsanlass ein
solches Modell grundsitzlich eingesetzt werden konnte.
Auch die Anzahl der Modelle ist nicht willkiirlich gewahlt, sondern richtet sich

In Abhingigkeitvom  Nach dem Zeitraum, in dem eine vollstindige Ubertragung der Unter-
Zeitraum, in dem die
vollstindige Ubertragung
der Unternehmensanteile sol1. Beim sogenannten Ad-hoc-Modell befindet sich das Unternehmen
auf die Mitarbeiter- . . . . ) . ..
beteiligungsgesellschafi 1N €1ner existenzbedrohenden Situation und es muss eine schnelle Uber-
stattfinden soll:
kurzfristig (Ad-hoc-
Modell), mittelfiistig  Fortfithrung der Unternehmenstitigkeit zu gewéhrleisten. In Frage kdme
(Sukzessiv-Modell) . . . . :
e hier eine Unternehmenskrise oder eine akute Nachfolgeproblematik.

(Endfilligkeits-Modell)

nehmensanteile auf die Mitarbeiterbeteiligungsgesellschaft stattfinden

tragung der Gesellschafteranteile auf die Mitarbeiter erfolgen, um die

Das Sukzessiv-Modell hingegen geht davon aus, dass ein Unternehmen
mittel- bis langfristig einen Einstieg in das Thema ,,Mitarbeiterbeteiligung* sucht.
Bei der Wahl des Sukzessiv-Modells muss daher am Ende auch nicht unbedingt
die komplette Ubertragung des Unternehmens auf die Mitarbeiter stehen. Beim
Endfilligkeits-Modell geht es hingegen um eine vollstindige Ubertragung des
Unternehmens auf die Belegschaft, allerdings mit einem langfristigen Zeithori-
zont. Somit lehnt sich die Ausarbeitung der Modelle an die in der Unternehmens-
finanzierung hdufig verwendete Unterteilung von Finanzierungsmafinahmen in
kurzfristige (Ad-hoc-Modell), mittelfristige (Sukzessiv-Modell) oder eher lang-
fristige (Endfalligkeits-Modell) MaBinahmen an.

Nachfolgend werden die drei Modelle dargestellt. Der letzte Punkt beschiftigt sich
mit weiteren Gestaltungsparametern, die unabhéngig vom gewdhlten Beteiligungs-
modell optional beriicksichtigt werden konnen. Durch diese Vorgehensweise sind
Mitarbeiterkapitalbeteiligungsmodelle moglich, die in ihrer Grundstruktur dhnlich
sind, sich gleichzeitig aber sehr flexibel auf die jeweilige Unternehmenssituation
anpassen lassen.

2. Ad-hoc-Modell

oo Beim sogenannten Ad-hoc-Modell wird die sofortige Ubertragung aller
Ubertragung aller
Unternehmensanteile

auf die Mitarbeiter- strebt. Dies konnte u. a. dann notwendig werden, wenn eine schnelle
beteiligungsgesellschaft

Unternehmensanteile auf die Mitarbeiterbeteiligungsgesellschaft ange-

Ubertragung des Unternehmens erfolgen muss, um dessen Fortbestand
zu sichern (beispielsweise im Rahmen einer Unternehmenssanierung oder bei
einer akuten Nachfolgeproblematik, die innerhalb kiirzester Zeit gelost werden
muss). Eine 100-prozentige Ubertragung aller Anteile auf die Mitarbeiterbeteili-
gungsgesellschaft wiirde in einem solchen Fall die wiinschenswerte Konstellation
darstellen, um den Mitarbeitern direkt die Verfligung {iber die Unternehmensan-
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teile zu ermdglichen. Ebenso ist es aber auch denkbar, dass im Ad-hoc-Modell
zundchst nur ein geringerer Anteil von der Mitarbeiterbeteiligungsgesellschaft
iibernommen wird und weitere Investoren (strategische Investoren, Familien-
mitglieder der Unternehmerfamilie usw.) die restlichen Anteile iibernechmen.

Hinweis: In den vorgenannten Fallen ist es erforderlich, dass die Mitarbeiterbeteiligungs-
gesellschaft von Beginn an eine vollwertige Gesellschafterposition inne hat, da nur so
gewihrleistet werden kann, dass die Geschiftsfiihrung der Beteiligungsgesellschaft bei
Bedarf in die operative sowie strategische Ausrichtung des Unternehmens eingreifen
kann.

Die nachfolgende Abbildung zeigt beim Ad-hoc-Modell einen moglichen Aufbau
der Beziehungen zwischen Unternehmen, Bank und Mitarbeiterbeteiligungsge-
sellschaft.

(Mirror-)Darlehen
fmmm e e @) - R :

=l
2
@
=
=
o
=
3
®
=

Kaufvon
1 Eigenkapitalanteilen (externer)

(z. B. GmbH-Anteile) Finanzierer

! Mitarbeiter- 1
i = beteiligungs- (€= = = = Darlehen, mezzanines
lisch Kapital oder
(el aft Kombination
Beteiligung der Mitarbeiterbeteili optionaler -_—
haft am Unterneh Mittelzufluss

Abb. 27: Aufbau des Ad-hoc-Modells

Die Inanspruchnahme einer externen Finanzierung durch eine Bank
wird im Ad-hoc-Modell als von allen Beteiligten gewiinscht und not-
wendig vorausgesetzt. Der Mittelzufluss selbst ist jedoch optional

Optionale Gestaltbarkeit
des Mittelzuflusses,
direkter Kauf von
Gesellschaftsanteilen

gestaltbar. So ist es denkbar, dass die Bank dem Unternehmen ein Darlehen,
mezzanines Kapital oder eine Kombination hieraus zur Verfligung stellt und das
Unternehmen dieses Kapital an die Mitarbeiterbeteiligungsgesellschaft in Form
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eines sogenannten (Mirror-)Darlehens’® weiterleitet (1a).”” Des Weiteren konnte
die Bank die notwendigen Gelder in den genannten Formen aber auch direkt der
Mitarbeiterbeteiligungsgesellschaft zur Verfiigung stellen (1b). Das unter (1a)
dargestellte (Mirror-)Darlehen wird hierbei jedoch von Lehmann als wenig ziel-
fithrend angesehen. So ist es aus seiner Sicht zunéchst nicht klar, worin hier der
konkrete Vorteil fiir das Unternehmen liegen sollte, zumal der Unternehmer bei
moglichen Finanzierungsproblemen der Mitarbeiterbeteiligungsgesellschaft seine
Anteile an diese dennoch verduBern und die Kaufpreiszahlung so lange stunden
miisste, bis die Mitarbeiterbeteiligungsgesellschaft zur Zahlung fahig ist. Dieser
Kritik wéire dann zuzustimmen, wenn der Unternehmer keine Eile hinsichtlich der
Zahlung des Kaufpreises hétte. In den Fillen, in denen jedoch schnellstmoglich
eine Auszahlung des bisherigen Anteilseigners erfolgen soll, ist eine Vorfinanzie-
rung Uber ein (Mirror-)Darlehen eine durchaus denkbare Option.

Die wesentlichste Komponente beim Ad-hoc-Modell stellt die Beziehung zwi-
schen dem Unternehmen und der Mitarbeiterbeteiligungsgesellschaft dar (2). Da
von Beginn an eine vollstindige Ubertragung der Gesellschafteranteile auf die
Mitarbeiterbeteiligungsgesellschaft gewiinscht ist, kommt bei der Verwirklichung
des Ad-hoc-Modells ausschlieBlich der direkte Kauf von Gesellschaftsanteilen
(z. B. Aktien oder GmbH-Anteile) in Frage.

3. Sukzessiv-Modell

Unterschiedliche Wihrend das Ad-hoc-Modell eine Ubertragung des Unternehmens

Zielsetzungen denkbar 3£ die Mitarbeiterbeteiligungsgesellschaft von Beginn an vorsieht,
hat das sogenannte Sukzessiv-Modell grundsétzlich eine andere Ausrichtung.
Die Zielsetzung des Sukzessiv-Modells ist zunédchst die Verbreiterung der Fi-
nanzierungsstruktur des Unternehmens, ohne die Entscheidungsautonomie der
Geschiftsleitung zu sehr einzuschrianken. Vor allem bei mittelstindischen Famili-
enunternehmen stellt der Erhalt der Autonomie ein wesentlicher Faktor dar. Diese
Unabhédngigkeit kann grundsitzlich mit einer entsprechend hohen Eigenkapital-
quote in Verbindung gebracht werden.
Daneben kann mit Hilfe des Sukzessiv-Modells auch eine betriebliche Altersvor-
sorge fiir die Belegschaft aufgebaut werden. Es ist aber auch denkbar, dass die

96  Beim (Mirror-)Darlehen nimmt das Unternehmen einen Kredit auf und gibt diesen (spiegelbild-
lich) an die Mitarbeiterbeteiligungsgesellschaft weiter, um sie mit Liquiditéit auszustatten.

97  Die Auswirkungen des (Mirror-)Darlehens auf die Kennzahlen des Leverage-Effekts wurden im
Rahmen dieser Ausarbeitung nicht explizit betrachtet. Da im Fall der Aufnahme eines (Mirror-)
Darlehens (Aktiv-Passiv-Mehrung) allerdings die Eigenkapitalquote des Unternehmens sinkt, ist
davon auszugehen, dass weiterhin der Leverage-Effekt genutzt werden kann.
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Altgesellschafter durch das Sukzessiv-Modell eine breitere Gesellschafterstruktur
schaffen mochten, um auf diese Weise die gesamte Gesellschafterstruktur zu sta-
bilisieren. Dies kann beispielsweise dann zum Tragen kommen, wenn der Einfluss
einzelner Gesellschafter eingeschrankt werden soll oder etwa, um unliebsame
Minderheitengesellschafter aus dem Unternehmen zu dréngen®®

Hinweis: Das Sukzessiv-Modell ist als eine Art ,Einstiegslosung® anzusehen, da
es die Altgesellschafter nicht zu einer radikalen Positionsdnderung zwingt. Ist
das Sukzessiv-Modell erst einmal eingefiihrt, kann es bei Bedarf zu einem spite-
ren Zeitpunkt grundsitzlich zu einer vollstindigen Ubertragung des Unternehmens
an die Mitarbeiterbeteiligungsgesellschaft ausgebaut werden, sofern dies von den
Gesellschaftern gewollt ist.

Die Optionen zur Ausgestaltung des Mittelzuflusses (1a, 1b) sind  opionate Gestaitbarkeit
grundsitzlich mit denen des Ad-hoc-Modells identisch. Allerdings wird s Mittelzuflusses,

K K X Jjedoch Forward-
hier vorgeschlagen, dass die Bank ein sogenanntes Forward-Darlehen  Dariehen mit festem

mit einem festen Kreditrahmen zur Verfiigung stellt, welches vom Dar- Keditralmen
lehensnehmer bei Bedarf in Anspruch genommen werden kann.

Ein solches Forward-Geschéft ist ein typisches Absicherungsgeschift gegen
Marktzinsschwankungen. Es handelt sich dabei um ein nicht standardisiertes
unbedingtes Finanztermingeschift, d. h., beide Vertragspartner miissen sich an
die zu Beginn des Geschifts getroffenen Vereinbarungen halten. Beim Forward-
Darlehen wird dem Darlehensnehmer bereits bei Vertragsabschluss, aber noch weit
vor Auszahlung des Darlehens, ein fest vereinbarter Zinssatz bei Inanspruchnah-
me des Darlehens fiir den gesamten Darlehenszeitraum zugesagt. Fiir die bereits
zu einem frithen Zeitpunkt erkaufte Zinssicherheit verlangt der Darlehensgeber
einen zusétzlichen Zinsaufschlag. Der Zeitraum zwischen Vertragsabschluss und
Bereitstellungstermin der Darlehenssumme wird als Forward-Periode bezeichnet.
Des Weiteren wird dem Darlehensnehmer lediglich ein Kreditrahmen zur Verfii-
gung gestellt, so dass nur dann eine Inanspruchnahme des Kreditgebers erfolgt,
wenn die Mitarbeiterbeteiligungsgesellschaft Anteile des Unternehmens erwerben
mochte. Durch diese Losung kann eine flexible Beteiligung der Mitarbeiterbetei-
ligungsgesellschaft am Unternehmen erreicht werden.

Eine Inanspruchnahme von mezzaninem Kapital ist dagegen beim Suk-  tnanspruchnahme von

. . . . . mezzaninem Kapital beim
zessiv-Modell nicht als sinnvoll anzusehen, da in einem solchen Fall g, o vodeil nicht

sinnvoll

98  So konnte in der Vergangenheit bei borsennotierten Unternehmen immer wieder festgestellt
werden, dass einzelne Kleinaktiondre (oftmals Hedge Fonds) versuchten, durch Shareholder-
Aktivismus die Entscheidungen der Geschéftsleitung zu beeinflussen. Prominentes Beispiel hier-
fiir ist die Entmachtung des ehemaligen Vorstands der Deutsche Borse AG durch Aktivititen von
Hedge Fonds mit Minderheitsbeteiligungen.
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die Flexibilitit des Kreditrahmens verloren gehen wiirde und unter Umstédnden
die Zinskonditionen des mezzaninen Kapitals ungiinstiger ausfallen wiirden als
bei der Inanspruchnahme eines Darlehens.

(Mirror-)Forward-Darlehen
- - - oo - ) - ST 1

T Beteiligung iiber
1 mezzanines Kapital (externer)

@ und /.oder dir.ekt am Finanzierer
Eigenkapital
(Mirror-)Forward-Darlehen |

! Mitarbeiter- Forward-Darlehen mit
e ™ beteiligungs- 4= — =  Kreditrahmen, der bei
gesellschaft Bedarfin Anspruch
genommen werden kann

ey

Beteiligung der Mitarbeiterbeteiligungs- — optionaler -_-—
lIschaft am Unterneh Mittelzufluss

Abb. 28: Aufbau des Sukzessiv-Modells
earsf Die Beteiligung der Mitarbeiterbeteiligungsgesellschaft selbst (2) kann

Gesellschafisanteilen
durch die
Beteiligungsgesellschafi - Modell erfolgen. Sollten Bedenken der Altgesellschafter hinsichtlich

oder mezzanines Kapital

oder Kombination des neuen Gesellschafters ,,Mitarbeiterbeteiligungsgesellschaft* vorlie-

wiederum tiber den Kauf von Gesellschaftsanteilen wie beim Ad-hoc-

gen, kann aber auch zunéchst eine Beteiligung mit mezzaninem Kapital
am Unternehmen erfolgen, da hierbei keine Gesellschafterrechte entstehen. Denk-
bar wire selbstverstindlich auch eine Kombination der Beteiligung aus Eigenka-
pital und mezzaninem Kapital.

Aus Riicksicht auf Da das Sukzessiv-Modell als Einstiegsmodell konzipiert ist, sind bei

Zf"mm"de der dessen Verwirklichung unter Umstédnden Widerstinde der Altgesell-
tgesellschafter

Einstiegs- schafter gegen die Beteiligung einer Mitarbeiterbeteiligungsgesellschaft

Beteiligungsquote . . . C e .
von max. 24 Prozent @M Unternehmen zu iberwinden. Daher sollte bei der Einfithrung die

empfohlen maximal mogliche Beteiligungsquote der Mitarbeiterbeteiligungsge-
sellschaft auf 24 Prozent des stimmberechtigen Eigenkapitals festgelegt werden.
Damit wiirde die Mitarbeiterkapitalbeteiligung in jedem Fall eine Minderheits-
beteiligung bleiben und keine Sperrminorititen bei Gesellschafterbeschliissen
ermdglichen, was dem Unternehmenseigner nochmals ein Gefiihl der Sicherheit
gibt. Weitere Beteiligungsgelder miissten dann als mezzanines Kapital dem Un-
ternehmen zur Verfiigung gestellt werden. Im Laufe der Zeit konnte die Betei-

ligungsquote jedoch auf bis zu 100 Prozent angehoben werden. Somit kann das
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Sukzessiv-Modell sowohl als mittel- als auch als langfristig ausgerichtetes Mit-
arbeiterkapitalbeteiligungsmodell ausgestaltet werden. Diese hohe Flexibilitdt in
der Ausgestaltung fiihrt aus Sicht der Experten von Lobbecke & Cie. zu der Ein-
schitzung, dass das Sukzessiv-Modell als ein Prozess angesehen werden sollte,
der vom Unternehmen grundsitzlich gesteuert werden kann. So miissen nicht
zwingend alle Stufen durchlaufen werden. In einem ersten Schritt konnte lediglich
eine Erfolgsbeteiligung eingefiihrt werden. Schritt zwei wére dann die Einfiihrung
einer investiven Erfolgsbeteiligung und erst im dritten und letzten Schritt wiirde
eine tatsichliche Ubertragung von Anteilen bis zu 100 Prozent an die Mitarbeiter
erfolgen. Um dabei bereits frithzeitig eine hohe Akzeptanz des Modells bei den
Mitarbeitern zu erreichen, schlagen von Lobbecke und von Harnier vor, beim
Sukzessiv-Modell die Mitarbeiterkapitalbeteiligung mit einem vom Unternehmen
vorfinanzierten Sockelbetrag fiir die Mitarbeiter auszustatten.

4. Endfalligkeits-Modell

Das sogenannte ,,Endfélligkeits-Modell* folgt einer anderen Zielset-  Belegschaft und
zung als das Ad-hoc-Modell bzw. das Sukzessiv-Modell. Wihrend Z’gf;;’gi’;;;"f;i’""

beim Ad-hoc-Modell die schnelle Ubertragung des Unternehmens die es zu einer Ubertragung

. . . . . ) . ) des Unternehmens zu
Zielsetzung ist, geht es beim Sukzessiv-Modell um den Einstieg in die  einem spiteren Zeipunkt
Thematik und das Uberwinden von Widerstinden der Altgesellschafter, """

Bei der Verwirklichung des Endfilligkeits-Modells hingegen sind sich die Mitar-

beiter und das Arbeit gebende Unternehmen von Beginn an dariiber einig, dass es

zu einer vollstindigen Ubertragung des Unternehmens zu einem spiteren Zeit-

punkt kommen soll. Denkbar ist dies beispielsweise bei der Ausgestaltung einer

langerfristigen Nachfolgestrategie in einem Unternehmen.

Auch beim Endfilligkeits-Modell sind die Optionen zur Ausgestaltung  penkbar, dass die

des Mittelzuflusses (1a, 1b) im Wesentlichen identisch zu denen im Vere.’”l;‘.’"e” Zinsen
sowie die Tilgungsraten

Ad-hoc-Modell. Ein wesentlicher Unterschied liegt jedoch darin, dass st am Ende der Laufzeit

. . . . . . . in einem Betrag an die
die Bank nicht unbedingt ein Darlehen, mezzanines Kapital oder eine  Bank zuriickgezanir
Kombination hieraus gewéhren muss, bei der es bereits wihrend der
Laufzeit zu Zins- und Tilgungsleistungen kommt. Denkbar ist vielmehr auch,

dass die vereinbarten Zinsen sowie die Tilgungsraten erst am Ende der Laufzeit in

werden

einem Betrag an die Bank zuriickgezahlt werden. Dies hitte den Vorteil, dass auch
die Mitarbeiterbeteiligungsgesellschaft dem Unternehmen mezzanines Kapital
oder ein Darlehen gewéhren konnte (2), bei dem die anfallenden Zinsen sowie die
Riickzahlung erst am Ende der Laufzeit gezahlt werden miissten.
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(externer)
Finanzierer
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anschliefdender Riickzahlung

Abb. 29: Aufbau des Endfalligkeits-Modells

Hinweis: Die Mitarbeiterbeteiligungsgesellschaft konnte beispielsweise ein Darlehen
mit einer Verzinsung in der Grofenordnung von fiinf bis sieben Prozent aufnehmen und
der origindren Gesellschaft diese Gelder in Form von mezzaninem Kapital mit einer
Verzinsung in der Gréflenordnung von acht bis 12 Prozent weitergeben. Die Zinsdifferenz
konnte sodann von der Mitarbeiterbeteiligungsgesellschaft zur Finanzierung an-
fallender Verwaltungskosten eingesetzt werden. In einem solchen Fall wire das
Unternehmen unter Umstinden bereit, die Zinsdifferenz durch Zwischenschaltung ei-
ner Mitarbeiterbeteiligungsgesellschaft zu tragen. Diese Bereitschaft ergdbe sich im-
mer dann, wenn durch die Mitarbeiterkapitalbeteiligung nicht nur ein finanzwirtschaft-
licher Effekt erzielt werden soll, sondern dariiber hinaus weitere Ziele von Seiten des
Unternehmens verfolgt werden. Oftmals versuchen Unternehmen bei der Einfithrung
einer Mitarbeiterkapitalbeteiligung mehrere Zielsetzungen, wie beispielsweise die
Bindung von hoch qualifizierten Mitarbeitern an das Unternehmen oder eine erhohte
Motivation der Belegschaft, zu erreichen.

Unternehmen wird Ein wesentlicher Unterschied zu den bisher diskutierten Modellen be-
Laufzei . e g .

zfan;'gf;;:','{ifnizﬁ . Steht beim Endfilligkeits-Modell darin, dass das Unternehmen zum

aie Mitarbeiterbe- Laufzeitende der Finanzierung komplett an die Mitarbeiterbeteiligungs-

teiligungsgesellschaft . X . . .

iibertragen gesellschaft iibertragen wird. Daher muss beim Endfélligkeits-Modell

bereits zu Beginn vereinbart werden, dass es am Ende der Laufzeit zu einem
Debt-to-Equity-Swap®® oder zu einem Mezzanine-to-Equity-Swap'® kommt (3).

99  Hierbei werden Schulden (Debts) in Eigenkapital (Equity) umgewandelt.
100 Ahnlich wie beim Debt-to-Equity-Swap werden jetzt mezzanine Kapitalmittel in Eigenkapital
gewandelt.
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Erst danach ist die Mitarbeiterbeteiligungsgesellschaft vollwertiger Eigentiimer

des Unternehmens und kann die aufgenommenen Gelder an die Bank zuriick-

zahlen (4). Wihrend der Laufzeit der Finanzierung kommt es auf diese  Keinerlei Zahlungsstrome
Weise zu keinerlei Zahlungsstromen zwischen Unternehmen, Bank und ;ﬁg,f’j;@%ﬁ’,’;i’f,’ﬁf”
Mitarbeiterbeteiligungsgesellschaft. i’f;;’rlc’fz’gigz;ijg:’l’;“ﬁ )
Bereits zu Beginn der Laufzeit sollte zudem beim Endfilligkeits-Mo-  Finanzierung

dell festgelegt werden, in welchem Verhéltnis der Debt-to-Equity- bzw. Mezza-
nine-to-Equity-Swap letztlich durchgefiihrt werden soll. Eine aus Sicht der Mit-
arbeiterbeteiligungsgesellschaft vorteilhafte Regelung wire dabei der 1:1-Tausch.

In diesem Fall miissten jedoch die Alt-Gesellschafter bereit sein, von einem zum

anderen Tag ihre Vormachtstellung aufzugeben. Vor diesem Hintergrund kann es

sich durchaus anbieten, das Tauschverhiltnis beim Endfilligkeits-Modell nicht

zu pari auszugestalten, sondern unter pari einen Tausch stattfinden zu lassen.
Letztlich muss diese Frage jedoch neben zahlreichen weiteren Punkten unterneh-
mensindividuell beantwortet werden.

Die Moglichkeit der Mitarbeiter, im Rahmen des Endfilligkeits-Modells Kapi-

tal anzusammeln, fiihrt dazu, dass siec am Ende der Laufzeit iiber entsprechende
Geldmittel verfiigen, um eine substanzielle Kapitalbeteiligung zu erwerben. Auf-

grund dieser Konstellation sicht Lehmann das Endfilligkeits-Modell aus Sicht der
Forderbanken als am ehesten umsetzbar an.

5. Weitere Gestaltungsparameter

Die zuvor beschriebenen drei moglichen Varianten zur Ausgestaltung der Bezie-
hungen zwischen dem Unternehmen, dem externen Finanzierer und der Mitarbei-
terbeteiligungsgesellschaft konnen grundsétzlich um weitere Gestaltungsoptionen
erginzt werden.

So kann sich beispielsweise der Bedarf nach einem zusitzlichen exter-  zusitiicher externer
nen Kapitalgeber ergeben. Es ist wahrscheinlich, dass fiir eine Bank —@ritalgeber
die vorstehend beschriebenen Varianten zu risikoreich erscheinen und daher ein
weiterer externer Eigenkapitalgeber bendtigt wird, um das Risiko der Bank zu
beschrénken. Hier sind grundsétzlich Private-Equity-Investoren gefragt. Aufgrund
ihres angestrebten Risiko-Rendite-Profils diirften diese mit hoher Wahrscheinlich-
keit grundsétzlich dazu bereit sein, ein solches Finanzierungsmodell mitgestalten
zu wollen. Allerdings ist die Zielsetzung der vorliegenden Ausarbeitung letztlich
die Ubertragung eines Unternehmens auf die eigene Belegschaft. Vor diesem Hin-
tergrund erscheint es fraglich, ob die Belegschaft eines Unternechmens einen
Private-Equity-Investor als Partner akzeptieren wird. Dariiber hinaus gibt es noch
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die Moglichkeit, den zusétzlich bendtigen Kapitalgeber aus dem Bereich der 6f-
fentlichen Forderbanken zu gewinnen. Denn letztlich geht es bei dieser Gestal-
tungsoption um die Ubertragung von Risiken auf einen externen Kapitalgeber,
was sich mit der Geschéftsphilosophie von 6ffentlichen Férderbanken grundsatz-
lich vereinbaren ldsst.

Unternehmensinterne D@8 Einschalten einer externen Finanzierungsquelle ist in der vorlie-

Finanzierung der genden Ausarbeitung ein wesentliches Element. Allerdings ist ebenfalls
Kapitalbeteiligung

Einbindung
Vertretern

der Belegschaft

festzustellen, dass in der betrieblichen Praxis die Unternehmen selbst
in der Lage sein kdnnen, der Mitarbeiterbeteiligungsgesellschaft Gelder zum Be-
teiligungskauf zur Verfiigung zu stellen. Bei der Flachglas Wernberg GmbH (vgl.
Kapitel 1 II. 2) wurde die Ubertragung des Unternehmens auf die Mitarbeiterbe-
teiligungsgesellschaft auf diese Weise bewiltigt. Doch auch im Rahmen von Be-
teiligungsmodellen, die keine Ubertragung des Unternehmens auf die Belegschaft
zum Ziel haben, konnen in der Praxis Félle identifiziert werden, bei denen das
Unternehmen den Mitarbeitern ein Darlehen zum Kauf einer Kapitalbeteiligung
anbietet, wie das Beispiel der Homag AG (vgl. Kapitel 1 II. 2) zeigt. Es ist somit
in jedem Einzelfall zu priifen, ob die Finanzierung der Kapitalbeteiligung durch
einen externen Kapitalgeber oder intern durch das Unternehmen selbst erfolgen
soll.
Eine wesentliche Unterstiitzungsleistung bei der Einfithrung einer Mit-
arbeiterkapitalbeteiligung kann zudem durch die Arbeitnehmervertreter

von

empfohlen, z. B. durch  erfolgen. Dies wéren zum einen die Betriebsratsmitglieder sowie zum

die Einrichtung
eines Beirats bei der

anderen die betreuenden Gewerkschaftssekretire. Bis vor ca. zwei Jah-

Mitarbeiterbeteiligungs- repn war dabei das Verhéltnis von Gewerkschaften gegeniiber der MAB

gesellschaft

insgesamt als kritisch einzustufen. Mittlerweile hat sich jedoch diese
Denkhaltung gedndert. Dennoch erscheint es wichtig, auch die Vertreter der Be-
legschaft in ein solch komplexes Modell wie das hier vorgestellte mit einzubin-
den. Eine solche Einbindung konnte beispielsweise durch die Einrichtung eines
Beirats bei der Mitarbeiterbeteiligungsgesellschaft erfolgen, in dem Mitglieder
des Betriebsrats, der Gewerkschaften sowie des Unternehmens selbst gemeinsam
vertreten sind. Der Beirat hitte dabei die Aufgabe, die Geschiftsfiihrung der Mit-
arbeiterbeteiligungsgesellschaft zu beraten und bei der Ausfiihrung ihrer Geschéfte
zu kontrollieren. Durch die Schaffung einer entsprechenden Transparenz sowie die
Moglichkeit, regulierend in die Geschéftsfithrung der Mitarbeiterbeteiligungsge-
sellschaft eingreifen zu konnen, wiirde sich die Akzeptanz des gesamten Modells
bei der Belegschaft unter Umstédnden deutlich erhdhen lassen.
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6. Zusammenfassung und Ausblick

In den vorhergehenden Ausfithrungen konnte gezeigt werden, dass die  Zukunfistrend der
Mitarbeiterkapital-

Zukunft der Mitarbeiterkapitalbeteiligung tendenziell in den Formen .. iicune: indirekte

der indirekten Kapitalbeteiligung mittels einer Mitarbeiterbeteiligungs- Kapitalbeteiligung mittels
Mitarbeiterbeteiligungs-

gesellschaft zu sehen ist. Aufgrund der im MKBG vorzufindenden Be-  geselischafi

schrinkungen der Anlagestrategie scheint auf absehbare Zeit keine Losung fiir

iiberbetriebliche Fondsldsungen in Form der Mitarbeiterbeteiligungs-Sondervermogen

ersichtlich. Daher ist betrieblichen Lésungen der Vorzug zu geben. Allerdings stoflen

viele Mitarbeiterkapitalbeteiligungsprogramme an ihre Grenzen, wenn es um Finan-

zierungsfragen geht; vor allem dann, wenn in relativ kurzer Zeit auf Mitarbeiterseite

ein substanzielles Volumen zur Beteiligung aufzubringen ist.

Die vorliegenden Ausfithrungen haben diesen Punkt zum Anlass genommen, um auf

Basis der Erkenntnisse aus Leveraged-Buyout-Transaktionen ein Bausteinmodell zur

Umsetzung einer Mitarbeiterkapitalbeteiligung unter Einbezug eines oder mehrerer

externer Finanzierer zu entwickeln. Doch auch in diesem Modell ergeben sich allge-

meine und spezielle Risiken, die teilweise auch von den Interviewpartnern aufgezeigt

wurden und die abschliefend in Tab. 9 nochmals dargestellt werden.

Aus Sicht des Unternehmens kann vor allem der Einstieg eines externen Kapital-

gebers zur Finanzierung einer Mitarbeiterkapitalbeteiligung Vorteile bieten. Der

wesentlichste hierbei ist, dass durch die Kapitalbereitstellung des externen Finan-

zierers dem Unternehmen zusétzliche Gelder zugefiihrt werden, die zu Investiti-

onszwecken verwendet werden konnen.

Einen positiven intern generierten Liquiditétseffekt fir ein Unterneh-  y;o - vernachiassigen:

men sieht auch Lehmann: ,,Bei einer investiven Erfolgsbeteiligung wird 1;2;2’;; f;gzi‘i”ﬁ”@ff‘-’k’e

Liquiditdt zur Wachstumsfinanzierung generiert beziechungsweise ver-  Erfolgsbeteiligung

lasst erst gar nicht das Unternehmen.*

Allerdings bestehen auch erhebliche Risiken und Hiirden bei der Umsetzung von

Mitarbeiterkapitalbeteiligungsprogrammen, vor allem wenn sie durch externe

Geldgeber finanziert werden. Da diese unter Umsténden eine lediglich kurz- bis

mittelfristige Anlagestrategie verfolgen, konnten sie versuchen, in kurzer Zeit

hohe Ausschiittungen zu erzielen, um ihre Renditeerwartungen zu erfiillen.!®! Dies

wiirde dem Unternehmen mdglicherweise operativ notwendige Gelder entziehen

und somit indirekt zu einer Schwichung des Unternehmens tiber die Mitarbeiter-

kapitalbeteiligung fiihren.

101  Zwar konnte versucht werden, durch eine entsprechende Vertragsgestaltung die Anlagestrategie
von Investoren zu beeinflussen. Ob sich dann allerdings Investoren bereit erklaren, einer Mitar-
beiterbeteiligungsgesellschaft Kapital zu tiberlassen, erscheint zumindest fraglich.
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Tab. 9: Aligemeine Chancen und Risiken der Modelle

Beteiligte/

Baustein

Mitarbeiter Die Mitarbeiter erhalten die Chance Bei einer Insolvenz des
auf ein zuséatzliches Einkommen. Unternehmens besteht das Risiko des
Letztlich gehort das Unternehmen den Vermdgensverlusts.
Mitarbeitern.
Unterneh- Durch die Einflihrung einer Das Unternehmen lehnt eine
men Mitarbeiterkapitalbeteiligung kén- Mitarbeiterkapitalbeteiligung aus
nen in Zeiten des demografischen Furcht vor gesellschaftsrechtlicher
Wandels hochqualifizierte Mitarbeiter Mitbestimmung ab oder
starker an das Unternehmen gebun-
den werden. Der Unternehmer befiirchtet ein zu-
séatzliches Konfliktpotenzial bei einer
Mitarbeiterkapitalbeteiligung.
Erfolgs- Die Erfolgsbeteiligung wird eher vom Die Erfolgsbeteiligung wird als Ersatz
beteiligung Unternehmen akzeptiert, da sie zu fur tarifliche Entgelte angesehen.
keinen Gesellschafterrechten fiihrt.
Eine investive Erfolgsbeteiligung
starkt die Liquiditat eines
Unternehmens.
Kapital- Durch die Beteiligung am Eigenkapital Das Modell der Kapitalbeteiligung
beteiligung kénnen fiir die Mitarbeiter kann bei mezzaninen Kapitalformen
weitere Mitbestimmungsrechte auf schnell sehr komplex und intranspa-
Gesellschafterebene entstehen. rent werden.
Externer Externer Finanzierer stellt zusatz- Externer Finanzierer verfolgt eine
Finanzierer liches Kapital fiir Investitionen zur auf kurzfristige Renditemaximierung
Verfigung, das sonst nicht in das angelegte Investmentstrategie.
Unternehmen geflossen ware.
Die Beteiligung eines externen Geld-
Die Finanzierung durch Foérder- gebers kann die Verschuldung des
institute wiirde eine Absicherung Unternehmens massiv erhdhen und
der Finanzierungsquelle fir die die Existenz damit gefahrden.
Mitarbeiterkapitalbeteiligung dar-
stellen.
Beteiligungs- Durch die Beteiligungsgesellschaft Die Einrichtung einer Beteiligungs-
gesellschaft kénnen die Mitarbeiter ihre Interessen gesellschaft erhoht die Kosten der
besser durchsetzen, da ihre Anteile Mitarbeiterkapitalbeteiligung und
gebindelt vertreten werden. senkt somit ihre erwirtschafteten.
Renditen.
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Bei einem Leveraged Buyout gilt es stets zu bedenken, dass das Unternehmen, an
dem sich die Mitarbeiter beteiligen, stirker verschuldet wird. Der erh6h- 7, peachten: Hone
te Verschuldungsgrad zur Ausnutzung des Leverage-Effekts bedeutet in f;;;f‘r‘;’; zeziuil:}?r;en o
wirtschaftlich schwierigen Zeiten und bei steigenden Zinsen ein entspre-  Verschuldung moglich
chendes Leverage-Risiko und kann den Fortbestand des Unternehmens gefihrden.!®
Aus Sicht von Schmidt-Narischkin spricht gegen Mitarbeiterkapitalbeteiligungs-
modelle, die nicht aktienbasiert sind, dass ihre Ausgestaltung und fortwihrende
Pflege schnell sehr komplex werden konnen, da eine eigenstdndige Schattenrech-
nung erstellt werden muss oder aber Vertragswerke sehr umfangreich gestaltet
werden miissen (z. B. individuelle Losungen bei Mittelstdndlern). Des Weiteren
16sen Mitarbeiterkapitalbeteiligungssysteme auf der Arbeitnehmerseite oftmals
auch eine gesellschaftsrechtliche Mitbestimmung aus, was der Arbeitgeber nicht
unbedingt mdchte. Dies sieht auch Lehmann, der vor allem ein in der Person des
Unternehmers liegendes Problem aufzeigt: ,,Vor allem im Bereich der kleinen und
mittleren Unternehmen (KMU) ist noch oftmals eine Herr-im-Hause-Mentalitét
vorherrschend. Denn Mittelstédndler scheuen grundsétzlich davor zuriick, Rechte
im Unternehmen zu teilen. Durch eine Beteiligung der Mitarbeiter am Kapital sei-
nes Unternehmens befiirchtet der Unternehmer oftmals eine grofere Komplexitét
in Abstimmungsprozessen — unter Umstédnden sogar einen Verlust von Entschei-
dungsautonomie.* Aufgrund der befiirchteten Konfliktsituationen schldgt er daher
vor allem in KMU eine Beteiligung der Mitarbeiter in Form einer stillen Betei-
ligung vor, die gerade nicht zu gesellschaftsrechtlichen Mitspracherechten fiihrt.
Neben diesen allgemeinen Chancen und Risiken ergeben sich weitere spezifische
Punkte zu den drei aus dem Basismodell abgeleiteten Varianten.

Die Chancen der beschriebenen drei Modelle ergeben sich aus den spezifischen
Situationen, in denen sie zur Anwendung kommen koénnen. Trotz der hohen Ri-
siken, die bei Umsetzung des Ad-hoc-Modells auftreten, bietet dieses Modell
grundsitzlich eine Chance, das Unternehmen in einer existenzbedrohenden Situ-
ation fortzufiihren. Das Sukzessiv-Modell hingegen zeichnet sich durch eine hohe
Anwendungsflexibilitit aus und bietet sich als Einstiegslosung zur Mitarbeiterka-
pitalbeteiligung vor allem fiir solche Unternehmen an, die dem Thema zunichst
noch skeptisch gegeniiberstehen. Das Endfilligkeits-Modell ist schlieBlich als
ein strategisch ausgerichtetes Modell zur langfristig geplanten Ubertragung eines
Unternehmens an die Belegschaft anzusehen.

102 Andieser Stelle sei nochmals auf das Beispiel zum Leverage-Effekt in diesem Kapitel verwiesen,
das im Rahmen der Sensitivitdtsanalysen anschaulich darstellt, wie sich die finanzielle Stabilitdt
durch Nutzung des Leverage-Effekts verringert.
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Tab. 10: Chancen und Risiken der dargestellten Modelle

Betelllgfe/ Chance Risiko
Baustein
Ad-hoc- «  Durch die Ubertragung des * Eine Beteiligung am Unternehmen
Modell Unternehmens besteht Uberhaupt die ist nur am bilanziellen Eigenkapital
Chance auf eine Weiterfiihrung des sinnvoll.
Unternehmens.
»  Aufgrund der
Unternehmenssituation besteht ein
hohes Risiko des Scheiterns.
» Dieses Risiko lassen sich externe
Finanzierer Giber hohe Zinsséatze
entsprechend verguten.
Sukzessiv- « Einstiegslésung in das Thema » Es konnte durchaus problema-
Modell 4Mitarbeiterkapitalbeteiligung". tisch sein, einen oder mehrere
Finanzierer zu finden, die bereit
* Gestaltung als Prozess, dessen sind, einen Kreditrahmen als
Geschwindigkeit vom Unternehmen Forward-Darlehen zu gewahren.
bestimmt werden kann.
Endfallig- « Langfristige Laufzeit schont den ope- *  Wahrend der Laufzeit keine Zahlung
keits-Modell rativen Cashflow des Unternehmens. von Zins und Tilgung; fihrt aufgrund
des Zinseszinseffekts zu einem
hohen Endbetrag, der zurlickgezahlt
werden muss.

Die spezifischen Risiken betreffen iiberwiegend die jeweiligen Finanzierungsbe-
dingungen eines externen Kapitalgebers. Beim Ad-hoc-Modell wird er versuchen,
das hohe Risiko, das sich aus der existenzbedrohenden Unternehmenssituation
ergibt, durch eine entsprechend hohe Verzinsung des iiberlassenen Kapitals zu
kompensieren. Beim Sukzessiv-Modell erscheint es grundsitzlich fraglich, ob
ein externer Kapitalgeber {iberhaupt bereit ist, einen flexiblen Kreditrahmen zu
gewihren. Im Rahmen des Endfalligkeits-Modells hingegen wiirde aufgrund der
langfristigen Laufzeit bis zum Riickzahlungszeitpunkt ein hoher Betrag anwach-
sen, der mit einem Male von der Mitarbeiterbeteiligungsgesellschaft zurtickzuzah-
len wire. Zwar wird wéhrend der Laufzeit dieses Modells der operative Cashflow
des Unternehmens geschont, dennoch darf hieraus kein Gefiihl der Sicherheit
entstehen. Auch wahrend der Laufzeit miisste stets der Zeitpunkt der Riickzahlung
beachtet werden. Fiir Krisenunternehmen kann eine LBO-finanzierte Mitarbei-
terkapitalbeteiligung nur einen letzten Rettungsanker darstellen. Vor allem bei
Unternehmen in einer Krisensituation konnen solche Finanzierungskonstellatio-
nen im Riickzahlungszeitpunkt zu massiven Zahlungsschwierigkeiten fithren. Die
positiven Effekte der Schonung des Cashflows wihrend der Laufzeit werden hier
bereits hdufig bendtigt, um das Unternehmen tiberhaupt weiterfithren zu kénnen.
Zum Ende der Laufzeit sind dann allerdings keine entsprechenden Liquiditéts-

192



polster aufgebaut, um die Riickzahlung zu stemmen. Somit ergibt sich, dass die
Bedienung von Riickzahlungen aus dem operativen Cashflow wihrend oder zum
Ende der Laufzeit einer Finanzierung letztlich nur bei wirtschaftlich stabilen und
solide finanzierten Unternehmen sinnvoll ist.

Letztlich bleibt somit festzuhalten, dass sich durch den Einbezug eines exter-
nen Finanzierers, vor allem wenn es sich hierbei um ein Forderinstitut handelt,
grofle Chancen zu einer weiteren Verbreitung der Mitarbeiterkapitalbeteiligung
in Deutschland ergeben. Als hinderlich ist hierbei die derzeitige Rechtslage anzu-
sehen. Das MKBG miisste neben der Forderung tiberbetrieblicher Fonds um die
Forderung betrieblicher Mitarbeiterbeteiligungsgesellschaften erweitert werden.
Insofern bestehen an dieser Stelle durchaus Ansatzpunkte fiir den Gesetzgeber,
der Mitarbeiterkapitalbeteiligung neue Impulse zu geben.
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Prof. Dr. Stephan Kudert, RA Tibet Neusel

Kapitel 5. Besteuerung der Mitarbeiterkapital-
beteiligung

I. Rechtslage 2011 und Gestaltungsmoglichkeiten

Zur Finanzierung der Mitarbeiterkapitalbeteiligung kénnen in allen g, e,erung forer
Gestaltungsvarianten Dividenden auf die erworbene Beteiligung ver-  Finanzierungsart
wendet werden. Daneben werden Mitarbeiter regelmaBig folgende Finanzierungs-
moglichkeiten verwenden:

B zusitzlich zum Arbeitslohn gewihrte Erfolgsbeteiligungen, die nur im Rahmen
des Mitarbeiterkapitalbeteiligungs-Konzeptes gewéhrt werden

B oder eventuell fakultativ Eigenleistungen aus Lohnumwandlung. Letztere sind
wegen des Verlustrisikos im Modell auf z. B. max. zehn Prozent des Lohns
gedeckelt.'”

B Dariiber hinaus ist hinsichtlich letzterer ein Junktim in Form der ,,matching
contribution* denkbar: Bei Eigenleistung des Arbeitnehmers legt der Arbeit-
geber etwas dazu (etwa in Hohe des steuerlichen Freibetrags von max. 360 €).

Vor dem Hintergrund der verschiedenen Finanzierungsquellen — die meist ge-

mischt vorkommen — ist die Besteuerung sowohl fiir den Arbeitnehmer, das Arbeit

gebende Unternehmen als auch den ggf. seine Beteiligung verduBernden Unter-
nehmer zu priifen.

1. Steuerfreibetrdage und Besteuerungsgrundsatze

Gemil § 3 Nr. 39 EStG ist der Beteiligungserwerb durch den (aktuel-  gereitigungserwerb bis
len) Arbeitnehmer bis zu 360 € p. a. steuer- und sozialabgabenfrei. Die ™ j gz;;;z;g;;z;:;i;
Norm ersetzt seit 2009 § 19a EStG. Die Beteiligung wird als Sachbezug Z;ict;:e;l];rfersmrggaggc
angesehen. § 3 Nr. 39 gilt auch fiir stille Beteiligungen, Wandelschuld-

verschreibungen, Genussrechte und Mitarbeiterdarlehen. Nach der seit 2010'*
giiltigen Regelung konnen nun auch Teile des Gehalts oder der Sonderzahlungen

103 Dieses Risiko kann natiirlich durch eine Bank abgesichert werden, wobei dann die Risikopriamie
jedoch die Rendite driickt. Wenn der Arbeitgeber, d. h. hier das Zielunternehmen, die Risikopra-
mie an die Bank zahlt, stellt dies steuerlich einen Sachbezug des Arbeitnehmers dar (vgl. oben).

104 Im Rahmen des Gesetzes zur Umsetzung steuerrechtlicher EU-Vorgaben, BGBL. 2010 1, S. 386.
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bis zum Betrag von 360 € pro Jahr gem. § 3 Nr. 39 EStG im Unternehmen als
Kapitalbeteiligung ,,stehen gelassen werden®. Dieser Betrag ist dann allerdings
nur steuerfrei, nicht aber sozialabgabenfrei. Unter den Voraussetzungen von § 2 1
bis V Fiinftes Vermogensbildungsgesetz wird zudem eine Arbeitnehmersparzulage
in Hohe von 20 Prozent auf maximal 400 € Beteiligung p. a., d. h. max. in Héhe
von 80 € gewahrt.'”

2. Nachgelagerte Besteuerung durch Aufschub der wirtschaftli-
chen Verfiigungsmacht des Arbeithehmers

Entscheidend: Keine 11 den Féllen der Finanzierung durch Erfolgsbeteiligung sowie der
wirtschaftliche

Verfiigungsmacht des
Arbeitnehmers Investivanlage, die zu Gesellschafter- oder Fremdkapitaltiteln fiihrt, im

Verwendung von Gehaltsbestandteilen wird prinzipiell jede Form der

Zeitpunkt der Zuteilung zum Mitarbeiter sozialversicherungs- und steuerpflichtig.
Fiir Dividenden aus den Anteilen, die die Holding-GmbH fiir die Arbeitnehmer
hilt, gilt dies nicht, solange sie entweder nicht ausgeschiittet werden oder direkt
zu Zinszahlung oder Tilgung verwendet werden; erst wenn sie an die Treuhand-
GmbH gezahlt werden, stellt sich die Frage des steuerlichen Zuflusses. Um die
Erfolgsbeteiligung oder Eigenleistung aus Lohn nicht sofort zu versteuern, diirfen
sie weder ausgezahlt werden, noch darf das Entgelt in Anteilen an der Beteili-
gungsgesellschaft bestehen. Es ist also darauf zu achten, dass keine wirtschaftliche
Verfiigungsmacht des Arbeitnehmers iiber die Gehaltsanspriiche existiert.

a) Finanzierung aus Erfolgsbeteiligung — Losung: Mitarbeiterguthaben

Hinsichtlich der Finanzierung aus Erfolgsbeteiligung ldsst sich die nachgelagerte
Besteuerung liber Mitarbeiterguthaben regeln, die spéter in Gesellschaftsrechte
umgewandelt werden: Die zusitzlich gewdhrten Gehaltsbestandteile werden einem
Sonderkonto ,,Mitarbeiterguthaben* zugeschrieben, also nicht ausbezahlt, um den
steuerlichen Zufluss gem. § 11 EStG zu verhindern. Der BFH betont im Urteil
vom 14. Mai 1982, dass gerade dieses ,,add on* ein Indiz dafiir sei, dass kein Lohn
mit Riickgewiahr der finanziellen Mittel an den Arbeitgeber vorliegt. Sofern der
Arbeitnehmer (noch) keine Verfiigung iiber die finanziellen Mittel hat, liegt auch
kein Zufluss und damit keine Steuer- oder Sozialversicherungspflicht vor.' Es

105 Die Arbeitnehmersparzulage betrdgt dann 20 Prozent, wenn die Einkommensgrenzen von 20.000
€ fiir Alleinverdiener bzw. 40.000 € fiir Verheiratete nicht {iberschritten werden.

106 Vgl. die Voraussetzungen im BFH-Urteil vom 14. Mai 1982 (VI R 124/77) BStBI. 1982 11, S.
469). Dies sehen BFH und Finanzverwaltung so (vgl. BFH-Urteil vom 23. Juni 2005, BStBI. 11,
S. 766 zu Wandelschuldverschreibungen sowie die OFD-Verfiigung zum franzosischen Mitar-
beiterbeteiligungsmodell vom 19. Mirz 2009, OFD Karlsruhe S 2334/63 — St 141.
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ist also eine Sperrfrist einzuhalten, bevor die Mitarbeiter iiber das Guthaben ver-
fiigen diirfen.!”” Nur bei dieser Konstellation kommt es zu einer nachgelagerten
Besteuerung und Sozialversicherungspflicht der Investivanlage.

Die rechtliche Form dieser Guthaben ist eine betagte Forderung; rechtiche Form von
dabei wird auf die an die Beteiligungsgesellschaft (Holding-GmbH) f:fgifg;f”lf:fﬁ';g
im Namen des Arbeitnehmers geleisteten Zahlungen ein Anspruch

unter einer aufschiebenden Bedingung gewéhrt. Die Bedingung ist die Verdufe-

rung seines Anteils an der Beteiligungsgesellschaft (nicht etwa die Tilgung des
Darlehens). Die Vereinbarung der Verfligungsbeschriankung ist Bestandteil der
Vertragsbeziehungen zwischen Holding und Treuhand sowie Arbeitnehmer. Damit

baut sich beim Unternehmen pro rata temporis eine Verbindlichkeit gegeniiber

dem Mitarbeiter bzw. ein Mitarbeiterguthaben auf. Es kommt hier im Ergebnis

zu einer Bezahlung der Anteile mit der als Innenfinanzierung zunichst im Arbeit
gebenden Unternehmen auf Mitarbeiterguthaben belassenen Erfolgsbeteiligung

der Arbeitnehmer durch Riickzahlung der Schulden der Beteiligungsgesellschatft.

Die Arbeitnehmer verpflichten sich, im Treuhandvertrag die auf den Mitarbeiter-
guthaben angesammelten Gelder in die Beteiligungsgesellschaft (Holding-GmbH)
einzulegen (also keine Schenkung). Im Moment der Entschuldung der Anteile (=
Tilgung des Darlehens) werden die GmbH-Anteile der Arbeitnehmer werthaltig.

b) Zusitzliche Finanzierung aus Eigenleistung — Losung: Treuhandbestimmung
Geringfiigig anderes gilt fiir (fakultativ) verwandte Teile des Lohns 1, gen zufuss

aufzuschieben, wird eine
Treuhandbestimmung
ausbezahlt werden. Hier vereinbaren die beiden Parteien des Arbeits-  getroffen

als investive Eigenleistung, die dem Konto gutgeschrieben anstatt

vertrags im Voraus eine Herabsetzung des Lohnes, d. h. die Einkommensteuer
wird zunichst auf den herabgesetzten Lohn bezogen.!”® Auch hinsichtlich dieses

107  In dem BFH-Urteil vom 14. Mai 1982 hatten Arbeitgeber und Arbeitnehmer eine Sperrfrist von
10 Jahren vereinbart. Das heifit aber nicht, dass Legislative oder Judikative diese verlangen.
Wichtig ist nur, dass der Arbeitnehmer erst nach Ablauf der Sperrfrist (wie lang diese auch immer
sein mag) die Verfiigungsmacht iiber das Gehalt erlangt und es dann deshalb versteuern muss.
Urteil des BFH vom 14. Mai 1982, auch relevant: BSG-Urteil vom 1. Dezember 1977, 12 RK
11/76; BFH-Urteil vom 3. Juli 1964, VI 262/63 U; BFH-Urteil vom 30. Januar 1974, I R 139/71;
BFH-Urteil vom 14. Mai 1982, VI R 124/77; Gratz 1991.

108 In BMEF, 4. Februar 2000, IV C 5 - S 2332 - 11/00 wird betreffend betrieblicher Altersvorsorge
ausgefiihrt: ,,Vereinbaren Arbeitgeber und Arbeitnehmer, Arbeitslohnanspriiche, die dem Grunde
nach rechtlich noch nicht entstanden sind (kiinftigen Arbeitslohn), zu Gunsten einer betrieblichen
Altersversorgung im Sinne des Gesetzes zur Verbesserung der betrieblichen Altersversorgung
(BetrAVG) herabzusetzen, so fiihrt dies im Zeitpunkt der Vereinbarung iiber die Gehaltsénderung
oder der Auszahlung des vereinbarungsgemif3 geminderten Arbeitslohns nicht zum Zufluss des
Teils des Arbeitslohns, der fiir eine betriebliche Altersversorgung verwandt werden soll.*
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Lohnanteils, der nicht mehr ausgezahlt wird und irgendwie anders fiir den Arbeit-
nehmer verwendet wird, ist entscheidend, ob ein Zufluss — also wirtschaftliche
Verfligungsmacht — gegeben ist. Um den Zufluss aufzuschieben, erhilt der Arbeit-
nehmer in Hohe der Lohnminderung eine Option, aufgrund der er von der Treu-
handgesellschaft lediglich die Eingehung des Treuhandvertrages in der jeweiligen
Hohe fordern kann.'” In diesem Fall wird die Treuhandgesellschaft zunéchst in
eigenem Namen Gesellschafterin der Beteiligungsgesellschaft (Holding-GmbH)
und tibertragt erst zum gewiinschten Zuflusszeitpunkt die Anteile auf den Arbeit-
nehmer (es wird also eine Treuhandbestimmung getroffen).

¢) Ausscheiden des Arbeitnehmers aus dem Unternehmen, insbesondere bei
Ruhestand

Bestenfalls ist der firihn. Wenn dann der Arbeitnehmer seine Beteiligung verduBert, ist im bes-

;’e”r‘g‘;"}‘:ﬁ Arbeimehmer 4oy Fall der fiir ihn eintretende Arbeitnehmer der Kéufer. Es ist nicht

sehr wahrscheinlich, dass immer zeitnah genau solche Kaufer (mit der

notwendigen Liquiditét) zur Verfiigung stehen. Daher kauft die Beteiligungsge-

sellschaft (Holding-GmbH) vom scheidenden Arbeitnehmer-Gesellschafter die

(eigenen) Anteile zurlick und hélt sie fir den Verkauf an neu in das Unternehmen

eintretende Arbeitnehmer des Zielunternehmens vor. Die GmbH kann eigene

Anteile kaufen, anders als bei Aktiengesellschaften (vgl. § 71 AktG) sind die

rechtlichen Schranken des § 33 GmbHG niedrig. Gem. § 33 Abs. 2 GmbHG wird

seit Inkrafttreten des BilMoG der Erwerb vollstindig eingezahlter Anteile nur

geringfiigig begrenzt. Die GmbH muss im Zeitpunkt des Erwerbs eine Riicklage

bilden konnen, durch die das Stammbkapital (bzw. eine durch Gesellschaftsvertrag

bestimmte hohere Riicklage) nicht gemindert werden darf. Dabei ist diese Riick-

lagenbildung lediglich erfolgreich zu priifen; tatsdchlich muss sie nicht gebucht

werden. Der potenzielle Kéufer, d. h. der in das Unternehmen anstelle des in den

Ruhestand gehenden spéter neu eintretende Arbeitnehmer konnte wiederum Di-

videnden und Gehaltsbestandteile aus seiner aufgeschobenen Erfolgsbeteiligung
verwenden.

109 Da der BFH bei einer Option auf den direkten Anteilserwerb von einer Verfiigungsmacht des
Arbeitnehmer iiber die Lohnteile ausgeht (auch wenn diese nur eine logische Sekunde wihrt),
wiren diese andernfalls steuer- und sozialversicherungspflichtig und unterldgen nicht der nach-
gelagerten Besteuerung.
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d) Fazit nachgelagerte geringe Besteuerung

Nach dem oben geschilderten Verfahren entsteht die Steuerpflicht der Arbeit-
nehmer also nicht, wenn die zundchst im Arbeit gebenden Unternehmen ver-
bleibenden Mittel aus der Erfolgsbeteiligung (sowie ggf. Eigenleistungen aus
Lohnumwandlung) zur Tilgung des Darlehens benutzt werden. Wenn das Arbeit
gebende Unternehmen an die Beteiligungsgesellschaft zahlt, entsteht ndmlich
kein Zufluss beim Gesellschafter der Treuhand-GmbH und somit ebenso wenig
beim Treugeber. Sein Gewinn realisiert sich erst, wenn er seine Beteiligung an
der Beteiligungsgesellschaft (Holding-GmbH) verkauft. Mit der gewéhlten Kon-
struktion der Option auf die Eingehung des Treuhandverhiltnisses (siche oben) ist
es moglich, sogar fiir Eigenleistungen aus Lohnumwandlung, seine Steuerpflicht
bis zum Verkauf der Anteile (ggf. zuriick an die Holding-GmbH, siehe oben) hin-
auszuschieben. Ergéinzt werden die erwdhnten Vereinbarungen durch Sperrfristen
im Treuhand-Vertrag und im Holding-GmbH-Vertrag.

Beim Ausscheiden aus dem Zielunternehmen, insbesondere bei Ruhestand, rich-
tet sich die nachgelagerte Besteuerung des Arbeitnehmers entsprechend seinem
Einkommen nach § 17 EStG, d. h. im Anrechungsverfahren als Einkiinfte aus
Kapitalvermégen mit 25 Prozent AbgSt oder nach § 17 1. V. m. § 3 Nr. 40 EStG
nur zu 60 Prozent besteuert (und das bei geringer Progression).

3. Verkauf der Anteile der/s Altgesellschafter/s

Scheiden Altgesellschafter aus dem mittelstindischen Unternehmen g epiche
Vergiinstigungen fiir den
Anteilsverkauf, jedoch
steuern. Diese stillen Reserven haben sich iiber Jahre aufgebaut und  mur wenn zur Giinze

aus, sind in aller Regel die stillen Reserven aufzulésen und zu ver-

sind nunmehr in einem Zeitpunkt zu versteuern. Dies fithrt hdufig zu einem hohen
Progressionseffekt. Um diese Folgen abzumildern, sieht der Gesetzgeber steuerli-
che Vergiinstigungen fiir den Anteilsverkauf vor. Diese sind in den §§ 16 1. V. m.
34 EStG (Anteile an Personengesellschaften) bzw. §§ 17 i. V. m. § 3 Nr. 40 EStG
(Anteile an Kapitalgesellschaften) kodifiziert. Die steuerlichen Vergiinstigungen
sehen aber einen Verkauf in mehreren Tranchen nicht vor. Die Ausscheidenden
werden daher daran interessiert sein, ihre Anteile zur Gédnze zu verduflern. Dabei
ist es steuerlich irrelevant, ob die Kaufpreiszahlung sofort komplett oder ob eine
Stundung (z. B. in drei Tranchen) erfolgt.
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Il. Ausblick: Nachgelagerte Besteuerung in FCPE-ahnlichen
Konzepten

Die beschriebenen Grundsitze der nachgelagerten Besteuerung werden auch durch
die Ende 2009 erfolgte Regelung der steuerlichen Behandlung des franzdsischen
FCPE durch die deutschen Steuerbehdrden in dem BMF-Schreiben vom 8. Dezember
2009 bestitigt."!° Dort ist fiir den ,,Fonds Commun de Placement d’Entreprise* (sog.
FCPE) nach franzosischem Recht, einem Mitarbeiterbeteiligungs-Sondervermdgen
dhnlich den in Deutschland durch das Mitarbeiterkapitalbeteiligungsgesetz'!' im
April 2009 eingefiihrten, die nachgelagerte Besteuerung der Beteiligung des Arbeit-
nehmers geregelt. Wichtig fiir ein deutsches Mitarbeiterkapitalbeteiligungskonzept
ist, dass dariiber hinaus das franzosische FCPE-Modell de facto in Deutschland aner-
kannt wird, indem eine gleiche Behandlung gleichgelagerter deutscher Modelle ver-
fiigt wird. So erfolgt ,,bei Mitarbeiterbeteiligungsprogrammen mittels Einschaltung
eines Fonds Commun de Placement d’Entreprise (FCPE) und in gleichgelagerten
Flllen eine Besteuerung des geldwerten Vorteils erst im Zeitpunkt der Auflosung
des Programms und Uberweisung eines Geldbetrags an den Arbeitnehmer bzw. der
Zuwendung anderer Vorteile (z. B. Tausch in Aktien). Dies gilt unabhdngig von der
Ausgestaltung im Einzelfall. Bis zur Auflosung des Programms flieen dem Arbeit-
nehmer auch keine Kapitaleinkiinfte (Dividenden, Zinsen etc.) zu.*!'

Eine verbindliche Auskunft der Finanzverwaltung, dass das jeweilige Mitarbei-
terkapitalbeteiligungsmodell ein dem FCPE'? gleichgelagerter Fall ist, wird hier
jedoch unabdingbar sein.

D ikl Das in diesem Buch vorgeschlagene Modell der Beteiligungsgesell-
Beeligungsgesellschal - schafft (siche oben Kapitel 3 TV) ist strukturell dem sog. FCPE de Re-
. FCPE de Reprise prise nachgebildet, der speziell auf die Unternehmensnachfolge in KMU
nachgebildet

zielt.""* Diesbeziiglich bieten sich vor dem Hintergrund der Defizite des
MKBG insbesondere hinsichtlich der Verwendung von Beteiligungsgesellschaften
interessante Ankniipfungspunkte zum Mitarbeiterkapitalbeteiligungsgesetz vom
April 2009. Das Gesetz stellt einen Schritt in die richtige Richtung dar, bleibt

110 Uber die Lohnsteuerliche Behandlung der Uberlassung von Vermogensbeteiligungen ab 2009 (§
3 Nr. 39, § 19a EStG); Geschiftszeichen IV C 5 - S 2347/09/10002; Dok 2009/0810442. Unter
Bezugnahme die stédndige Rechtsprechung des BFH (siehe u. a. BFH vom 23. Juni 2005 — VIR
124/99 —, BStBL. 1II, S. 766, zu den Wandelschuldverschreibungen).

111 ,,Gesetz zur steuerlichen Férderung der Mitarbeiterkapitalbeteiligung (Mitarbeiterkapitalbeteili-
gungsgesetz)“ am 23. Januar 2009 verabschiedet; BGBI. 2009 I, S. 451.

112 S. 7 des Rundschreibens unter Punkt 4; Hervorhebungen durch den Autor.

113 Auch das Konzept der FCPE kennt namlich die nicht diversifizierte Variante, die allein eine
Beteiligung im Arbeitgeberunternehmen fiir die Arbeitnehmer halt.

114 Siehe dazu m. w. N. Lowitzsch/Caramelli/de Germay 2012.
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jedoch vor allem im Hinblick auf die Beteiligungsmoglichkeiten in KMU weit
hinter den in der vorangegangenen Diskussion geduflerten, begriindeten Forde-
rungen zuriick. Das hier entwickelte Beteiligungsmodell kann im Rahmen einer
Reform des Gesetzes moglicherweise Abhilfe schaffen.

1. Strukturelle Defizite des MKBG

Das Mitarbeiterkapitalbeteiligungsgesetz fiihrt ein neues wirtschaft-  seir mkrafisreten des
Gesetzes wurde bislang
kein entsprechender

Diesbeziiglich ist insbesondere zweifelhaft, ob das verfolgte Ziel, die  Fonds aufgelegt

liches Instrument, das Mitarbeiterbeteiligungs-Sondervermdgen, ein.

Mitarbeiterbeteiligung mit den Vorteilen einer Fondsanlage zu verbinden und

gleichzeitig eine neue Finanzierungsquelle fiir kleine und mittlere Unternehmen

zu erschlieBen, in der Praxis erreicht werden kann.'"” Seit Inkrafttreten wurde
bislang kein entsprechender Fonds aufgelegt und es scheint sich zu bestitigen,
dass das Fonds-Modell aufgrund systemischer Widerspriiche in seiner jetzigen

Form nicht funktionsfzhig ist bzw. vom Markt nicht angenommen werden wird:''¢

B Einerseits widerspricht der Zweck des Fonds (Forderung der Arbeitnehmerbe-
teiligung am eigenen Unternehmen, neue Finanzierungsquelle fiir KMU) dem
Grundsatz der unabhéngigen Anlagepolitik der Kapitalanlagegesellschaft mit
dem einzigen Ziel der Renditesteigerung;'!’

B Andererseits lduft die Zusammensetzung der Fondsmittel aus groftenteils
illiquiden Vermogensgegenstdnden der KMU dem Grundsatz der Aufrecht-
erhaltung der Liquiditdt des Sondervermdgens zuwider.

Zwar ist das im Gesetz als Alternative zur Direktanlage durch Beteiligung in

einem Unternehmen vorgesehene Fondsmodell prinzipiell geeignet, das Insolvenz-

risiko zu reduzieren. Aus der inkonsequenten Anlagestrategie von 40 Prozent

»diversifiziert™ und 60 Prozent ,,nicht-diversifiziert™ (sieche Tab. 11) folgen jedoch

widerstreitende Zielsetzungen, so dass weder die Vorteile der einen noch der an-

deren Strategie voll zum Tragen kommen kdnnen.

In Anbetracht der Mindestriickflussquote von nur 60 Prozent ist ins-  MxBG verfenit die

positiven Effekte einer
individualisierbaren
Zahl an der Investition durch den Fonds interessiert sind. Dies gilt fiir Eigentiimerbindung

besondere zweifelhaft, ob attraktive Unternehmen in ausreichender

115 Zur detaillierten Analyse des Gesetzes, vgl. Lowitzsch/Spitsa/Roggemann/Waas 2009.

116 Vgl. hierzu auch Kapitel 4 III. 4.

117  Insbesondere § 90m Abs. 2 S. 1 InvG, der Investition von bis zu 100 Prozent des Sondervermo-
gens in nur fiinf Unternehmen ermoglicht, erhoht die Risikokonzentration in bedenklicher Weise.
Bei einer derart hohen Risikokonzentration ist eine entsprechende Risikomischung schwerlich
gegeben, so dass das Mitarbeiterbeteiligungs-Sondervermogen der Definition des Sondervermo-
gens in § 1 S. 2 InvG nicht mehr geniigt.
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weniger attraktive Unternehmen umso mehr, als kein Anspruch auf Zuteilung von
Finanzmitteln besteht. Dariiber hinaus erfordern die vorgesehenen (nicht standar-
disierten) Anlageprodukte viel Aufwand bei Auswahl, Beratung und Vertrieb, was
in Form von hohen Ausgabeaufschlidgen und Provisionen wiederum negativ auf
die Rendite wirkt. Das Modell verfehlt im Ubrigen aber gerade die erwiesener-
mafen mit einer individualisierbaren Eigentiimerbindung verbundenen positiven
Effekte der Mitarbeiterbeteiligung im ,,eigenen Unternehmen® und schlief3t ins-
besondere mogliche Direktbeitridge zur Verbesserung der Eigenkapitalbasis des
Unternehmens aus.

Tab. 11: Zusammensetzung des Sondervermoégens (Anlage- und Ausstellergren-
zen in Prozent des Gesamtwertes des Sondervermdgens)

Min. 60 % Max. 40 %

zulassige Vermogensgegenstande von Unternehmen, zulassige Vermdgensgegenstande
die ihren Arbeitnehmern freiwillige Leistungen zum von anderen Unternehmen
Erwerb von Anteilen am Sondervermdgen gewahren

Max. 20 % eines einzelnen Unternehmens

(konzernspezifische Emittentengrenze)

Bis zu 100 % Max. 25 % Max. 5 %

. borsennotierte . unverbriefte eines Ausstellers /
Wertpapiere Beteiligungen Investmentvermdgens:

. ausgewéhlte . nicht bérsennotierte . bérsennotierte Wertpapiere
Finanzinstrumente Wertpapiere

. Bankguthaben

. unverbriefte

. Geldmarktinstrumente
Darlehen

. Investmentanteil

. Derivate

Quelle: Lowitzsch/Spitsa/Hanisch 2009, S. 86, Tab. 6.

2. Reformvorschlage fiir das MKBG

Erweiterung um eine 1N anderen Landern mit einer langen Tradition der Mitarbeiterbeteili-
L0 AR gung wurden verschiedene Modelle der Kombination von Mitarbeiter-
Anlageoption wie in ) ] . .
Frankreich und den USA - sparplédnen und Sondervermdgen bereits vor vielen Jahren in der Praxis
umgesetzt. Insbesondere kdme in Betracht, nach franzdsischem und amerikani-
schem Vorbild die diversifizierte Fonds-Anlage um eine nicht diversifizierte An-

lageoption (z. B. den in den USA erfolgreich verbreiteten, wesentlich einfacher
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strukturierten und kostengiinstigeren sog. ESOP-Fonds; siche Kapitel 1 II. 3) zu
erweitern.
Weder das franzdsische noch das amerikanische System koénnen zwar aufgrund
von Strukturunterschieden in Wirtschaft und Rechtsordnung direkt iibernommen
werden, aber der Grundgedanke, Unternehmen und Arbeitnehmern die Wahl zwi-
schen zwei hinsichtlich der Diversifikation klar unterscheidbaren Anlageformen
zu lassen, ist am ehesten geeignet, die systemischen Widerspriiche des neuen
deutschen Modells zu beseitigen. So konnte gewéhrleistet werden, dass sich die
aus der Anlagestrategie ,,diversifiziert” bzw. ,,nicht-diversifiziert* folgenden wi-
derstreitenden Zielsetzungen nicht blockieren, sondern — in der jeweiligen Anla-
geform — ihre Vorteile voll entfalten.
B Dabei scheint als Konzept fiir eine diversifizierte Anlage das Fonds-Modell
des MKBG in einer hinsichtlich der Anlage-Grenzen modifizierten Form ge-
eignet.
B Fiir eine nicht-diversifizierte Anlage hingegen ist das oben beschriebene Mo-
dell unter Verwendung einer Holding-GmbH als Beteiligungsgesellschaft
empfehlenswert.
Analog zum franzdsischen FCPE (Fonds Commun de Placement pyersifisiere Antage
d’Entreprise), der wie oben beschrieben seit 2009 auch in Deutsch- S0l obligatorisch sein;

das Angebot einer nicht-
land anerkannt ist, sollte dabei das Angebot der diversifizierten Anlage diversifizierten Anlage
obligatorisch sein, wohingegen das Angebot einer nicht-diversifizierte Sty
Anlage fakultativ bliebe. Auf diese Weise konnten die strukturellen Méngel der
MKBG behoben werden, wihrend gleichzeitig beteiligte Arbeitnehmer in den

Genuss der nachgelagerten Besteuerung kdmen.
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wirtschaftspolitische Beratung einzusetzen. Daneben stellt das IMK auf der Basis seiner
Forschungs- und Beratungsarbeiten regelmifig Konjunkturprognosen vor.

Forschungsforderung
Die Forschungsforderung finanziert und koordiniert wissenschaftliche Vorhaben zu sechs
Themenschwerpunkten: Erwerbsarbeit im Wandel, Strukturwandel — Innovationen und
Beschiftigung, Mitbestimmung im Wandel, Zukunft des Sozialstaates/Sozialpolitik,
Bildung fiir und in der Arbeitswelt sowie Geschichte der Gewerkschaften.

Studienférderung
Als zweitgrofites Studienforderungswerk der Bundesrepublik trigt die Stiftung dazu bei,
soziale Ungleichheit im Bildungswesen zu tiberwinden. Sie fordert gewerkschaftlich und
gesellschaftspolitisch engagierte Studierende und Promovierende mit Stipendien,
Bildungsangeboten und der Vermittlung von Praktika. Insbesondere unterstiitzt sie
Absolventinnen und Absolventen des zweiten Bildungsweges.

Offentlichkeitsarbeit

Mit dem 14tigig erscheinenden Infodienst ,,Bockler Impuls® begleitet die Stiftung die
aktuellen politischen Debatten in den Themenfeldern Arbeit, Wirtschaft und Soziales.
Das Magazin ,Mitbestimmung“ und die ,, WSI-Mitteilungen® informieren monatlich tiber
Themen aus Arbeitswelt und Wissenschaft.

Mit der Homepage www.boeckler.de bietet die Stiftung einen schnellen Zugang zu ihren
Veranstaltungen, Publikationen, Beratungsangeboten und Forschungsergebnissen.
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Die finanzielle Beteiligung der Mitarbeiter am Arbeit geben-

den Unternehmen ist in den letzten 30 Jahren in Europa zu
einem wichtigen politischen Thema geworden. Jedoch nutzen
in Deutschland sowohl Unternehmen als auch Arbeitnehmer
insbesondere die Mitarbeiterkapitalbeteiligung im européischen
Vergleich nur unterdurchschnittlich.

Die vorliegende interdisziplinar angelegte Forschungsarbeit
behandelt die Mitarbeiterkapitalbeteiligung unter Verwendung
einer Beteiligungsgesellschaft, wobei die Situation der Unterneh-
mensnachfolge besonders berlicksichtigt wird. Im Gegensatz zu
herkdmmlichen Beteiligungsmodellen bietet dieses in Deutsch-
land bisher selten praktizierte Konzept vor allem hinsichtlich der
gesellschaftsrechtlichen Mitwirkungsrechte fiir Arbeitnehmer
Potenzial.

Das Buch leistet in Form einer erstmaligen systematischen
Analyse der arbeitsrechtlichen, gesellschaftsrechtlichen, finanz-
wirtschaftlichen und steuerlichen Aspekte eines solchen Modells
einen wichtigen Beitrag zur praktischen Umsetzung sowie zu
einer weiterfiihrenden Debatte.

Rechtspolitische Empfehlungen zielen auf eine Reform des Mitar-

beiterkapitalbeteiligungsgesetzes.
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