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1. Einleitung

In den 70er Jahren erlebte die Mitarbeiterkapitalbeteiligung durch Belegschaftsaktien eine
wahre Euphorie, die sich aber im Laufe ertragsstarker Jahre wieder legte. Erst seit den letz-
ten zehn Jahren ist sie wieder in den Mittelpunkt der Diskussion um die optimale Unterneh-
mensgestaltung geriickt'. Die Frage nach dem Warum diese Sinneswandels lasst sich an
Hand vieler Vorteile, gerade fur eigenkapitalschwache Unternehmen in einer Zeit steigender
Arbeitslosigkeit und schlechter Auftragslage, beantworten. So soll die Mitarbeiterbeteiligung
die Motivation und die Bindung der Arbeitnehmer starken, das Image des Unternehmens auf
fortschrittlich und zukunftsorientiert trimmen? und durch Flexibilisierung der Entlohnung die
Personalkosten senken bzw. weniger anfallig fur wirtschaftliche Schwankungen machen.
Des Weiteren befinden sich viele Unternehmenseigner im Pensionsalter und tragen sich mit
dem Gedanken, ihr Unternehmen aufzugeben. Auch hier soll die Mitarbeiterbeteiligung hel-

fen.

Im Rahmen meiner Diplomarbeit mdchte ich erértern, ob die Mitarbeiterbeteiligung wirklich

ein solches Allheilmittel fir ,Unternehmensgebrechen® aller Art darstellt.

DarlUber hinaus mdchte ich auf eine besondere Form der Mitarbeiterkapitalbeteiligung einge-
hen: die Beteiligung durch Belegschaftsaktien unter Zwischenschaltung eines Treuhanders.
Diese Gestaltungsvariante verspricht dem aktienausgebenden Unternehmen besondere Ko-

stenersparnis und vereinfacht die Verwaltung und das Auffinden der Aktien.

Dazu werde ich zunachst die Grundlagen der Mitarbeiterkapitalbeteiligung durch Beleg-
schaftsaktien darstellen. Im Anschluss mdchte ich die theoretischen Grundlagen der Treu-
handergestaltung anfiihren, um dann rechtliche Probleme derselben zu erértern und deren

Lésungsmoglichkeiten zu diskutieren.

'Vgl. Baeck, U./Diller, M. (1998), S. 1405
2vVgl. Stehle, H. (1985), S. 15



2. Formen der Mitarbeiterbeteiligung

Unter Mitarbeiterbeteiligung versteht man grundsatzlich ,jede Beteiligung des Mitarbeiters an
ideellen und/oder materiellen Rechten und Funktionen im arbeitgebenden Unternehmen, die
Uiber regelméRig in Arbeitsvertrigen festgelegte Rechte und Funktionen hinausgehen®®. Da-
von ausgehend lasst sich die Mitarbeiterbeteiligung in immaterielle und materielle Beteili-
gung unterteilen. Wahrend sich Erstere auf Informations- und Mitwirkungsrechte der Arbeit-
nehmer an betrieblichen Entscheidungsprozessen bezieht*, beinhaltet die materielle Mitar-
beiterbeteiligung die Teilhabe am Erfolg und/oder Kapital des arbeitgebenden Unterneh-
mens®. Die materielle Mitarbeiterbeteiligung unterteilt sich in die Erfolgs- und die Kapitalbe-
teiligung®. Bei der Erfolgsbeteiligung erhalten die Mitarbeiter iiber das vereinbarte Arbeits-
entgelt hinaus einen Anteil am Erfolg des arbeitgebenden Unternehmens. Als typisches Bei-
spiel kdnnen Gewinnbeteiligungen genannt werden’. Unter Mitarbeiter-Kapitalbeteiligung
versteht man eine ,vertragliche, dauerhafte Beteiligung der Mitarbeiter am Kapital des ar-
beitgebenden Unternehmens®. lhre Grundlage ist, im Gegensatz zur arbeitsrechtlichen

Grundlage der Erfolgsbeteiligung, schuld- und gesellschaftsrechtlicher Art.

Fiar die Mittelverwendung kommen Beteiligungsformen am Eigen- oder Fremdkapital in
Betracht'. Erfolgs- und Kapitalbeteiligung kénnen auch kombiniert werden. Von einer inve-
stiven Erfolgsbeteiligung spricht man daher, wenn die Erfolgsbeteiligung ganz oder teilweise

im Unternehmen einbehalten und zur Beteiligung am Kapital verwendet wird"".

Weiterhin wird zwischen direkter und indirekter Kapitalbeteiligung unterschieden'. Bei der
direkten Kapitalbeteiligung ist der einzelne Mitarbeiter unmittelbar am arbeitgebenden Un-
ternehmen beteiligt. Von einer indirekten Kapitalbeteiligung spricht man, wenn sich die Mit-
arbeiter an einer Institution beteiligen, die ihrerseits wiederum am arbeitgebenden Unter-
nehmen beteiligt ist. Einzelvertrage mit den Mitarbeitern schlief3t nicht das arbeitgebende

Unternehmen, sondern die zwischengeschalteten Institution ab.

Gegenstand dieser Arbeit soll die materielle, indirekte Mitarbeiter-Kapitalbeteiligung am Ei-

genkapital eines Unternehmens in Form von Belegschaftsaktien sein.

® Esser, K./Falthauser, K. (1974), S. 12; Schwetzler, B. (1989), S. 5

*Vvgl. Schanz, T. (1985), S. 71 ff.

®Vgl. Schanz, T. (1985), S. 71 ff.

6 Vgl. Schneider, H. J./Zander, E. (1990), S. 127 ff.

7 Vgl. Schneider, H. J./Zander, E. (1990), S. 16 f.

8 Bundesministerium fiir Arbeit und Sozialordnung (BMA) (2001), S. 2

o Vgl. Drukarczyk, J./Schwetzler, B. (1990), S. 1777; Schneider, H. J./Zander, E. (1990), S. 17
'%vgl. Schneider, H. J./Zander, E. (1990), S. 128 ff.

"vgl. auch Wagner, K. R. (2000 b), S. 1711

'2vgl. BMA (2001), S. 10-12; Peltzer, M. (1996), S. 307
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Aktien kdnnen nur von Unternehmen in der Rechtsform der Aktiengesellschaft (AG) ausge-
geben werden. Daher wird im Folgenden immer von einer AG ausgegangen, wenn vom ,Un-

ternehmen® oder dem ,Arbeitgeber gesprochen wird.
3. Motivation zur Ausgabe von Mitarbeiteraktien
3.1. Motivation seitens der Mitarbeiter

3.1.1. Arbeitsplatzsicherung, Arbeitszufriedenheit, zusatzliche Einnahmequelle
Die Ertrage aus den Mitarbeiteraktien bedeuten fiir die Mitarbeiter neben ihrem lau-
fenden Arbeitslohn zusatzliches Einkommen aus Kapitalvermdgen. Infolge dessen
und auch wegen besserer Informationen und mehr Mitwirkung an den innerbetriebli-
chen Entscheidungsprozessen steigt die Arbeitszufriedenheit der Mitarbeiter, wenn
sie als Miteigentimer am arbeitgebenden Unternehmen erkennen, dass sie mit ihrer
eigenen Leistung den Erfolg des Unternehmens und damit ihr eigenes Einkommen

beeinflussen konnen.

Die dadurch verbesserte Wettbewerbsfahigkeit des Betriebes, die gesteigerte Pro-
duktivitat und Liquiditit bedeuten auch mehr Arbeitsplatzsicherheit™ und haben posi-

tive Auswirkungen auf das Betriebsklima'.

3.1.2. Zusatzliche Altersversorgung

In den vergangenen Jahren wurden vom Gesetzgeber mehrfach Absenkungen des
Leistungsniveaus der gesetzlichen Rentenversicherung beschlossen'. Doch noch
immer sind viele Probleme ungeldst. So wird sich durch die demographische Entwick-
lung in den kommenden 30 bis 40 Jahren der sog. Alterslastquotient (das Verhalt-
nis von Rentnern zu Beitragszahlern)'® von heute 1:2 auf nahezu 1:1 verschlech-
tern'’. Die Folge davon ist, dass weniger Beitragszahler fiir mehr Rentner aufkom-
men muissen. Zusatzlich sinkt das durchschnittliche Renteneintrittsalter vor allem
durch die hohe Arbeitslosigkeit. Auch Vorruhestandsprogramme vieler Unternehmen,
die damit ihre Belegschaft zu verjliingen oder einen drohenden Stellenabbau zu ab-
sorbieren versuchen, wirken sich negativ auf den Alterslastquotienten aus'®. Gleich-
zeitig steigt die durchschnittliche Lebenserwartung. Dadurch verringern sich auf der

einen Seite die pro Arbeitnehmer insgesamt gezahlten Beitrage zur Rentenversiche-

'3 Vgl. Bayerisches Staatsministerium fiir Arbeit und Sozialordnung, Familie und Frauen (2002), S. 7
" \Vgl. Stehle, H. (1985), S. 15

¥ vgl. 0.V. (2004), S. 1

"% vgl. 0.V. (2003b)

' Vgl. Bundesministerium fiir Gesundheit und Soziale Ordnung (2001)

'® 50 z.B. die Adam Opel AG, vgl. 0.V. (2003a)
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rung, auf der anderen Seite missen fir jeden Rentner immer langer Leistungen er-
bracht werden. Vor diesem Hintergrund gewinnt die betriebliche Altersversorgung ste-
tig an Bedeutung. Hierfiir kommen nicht nur die iiblichen Formen'® wie die unmittel-
bare Versorgungszusage, die Pensionskasse, die Unterstlitzungskasse und die Di-
rektversicherung in Frage, sondern auch die Mitarbeiter-Kapitalbeteiligung®. Die Al-
terssicherung der Arbeitnehmer wird als wichtiges Ziel aller Formen der Mitarbeiter-
beteiligung angesehen?'. Eine an Beliebtheit gewinnende Méglichkeit der Altersver-
sorgung eroffnet daher das Modell der so genannten ,Deferred Compensation®, zu
deutsch ,aufgeschobene Vergiitung oder arbeitnehmerfinanzierte Pensionszusage?.
Hierbei wird die Auszahlung eines Teils der Verglitung, z.B. ein erfolgsabhangiger
Teil, aufgeschoben, woflir der Arbeitgeber eine wertgleiche betriebliche Pensionszu-
sage gewahrt®. Die Besteuerung der aufgelaufenen Betrage einschlieRlich Zinsen er-
folgt erst bei Auszahlung®. Durch die Verlagerung der Vergiitung von der aktiven in
die Ruhephase ergibt sich eine Verringerung der Gesamtsteuerbelastung aufgrund
der Progressionswirkung, da im Rentenalter die Grenzsteuersatze i.d.R. niedriger
sind. AuRerdem kénnen bei diesem Modell im Gegensatz zur privaten Altersvorsorge
die noch unversteuerten Betrage vom Arbeitgeber zinsbringend angelegt werden,

woraus ein sog. Bruttozinseffekt resultiert®.

3.2. Motivation seitens des Unternehmens

3.2.1. Steigerung der Produktivitit der Mitarbeiter
Der Unternehmenserfolg hangt wesentlich von der Kreativitat und Leistungsbereit-
schaft der Mitarbeiter ab. Die Leistungsbereitschaft ist um so grof3er, je mehr sich die

Mitarbeiter mit inren Aufgaben und den Zielen ihres Unternehmens identifizieren?®.

Diese Identifikation wird durch die Mitarbeiterbeteiligung geférdert?”. Die Mitarbeiter
partizipieren durch Dividenden und die Wertsteigerung ihrer Kapitalanteile am Unter-
nehmenserfolg und haben so, neben dem traditionellen Leistungsanreiz durch die
Lohn- und Gehaltszahlung, ein personliches Interesse den Unternehmensgewinn zu
steigern. Dadurch nehmen ihre Produktivitat, ihr Kostenbewusstsein und ihr Ver-

standnis fir wirtschaftliche Zusammenhange zu®.

. Schrinner, A. (1999), S. 8-11

. BMA (2001), S. 33

. Scholand, M. (1987), S. 3730/6-8; Kilian, H. (1978), S. 111

. Ophoff, J./Walkewicz, N. (1996), S. 2240

. Schanz, T. (1997), S. 602

. Finanzministerium NRW, Erlass v. 15.05.1995, S 2332 - 75—V B 3, in: DB, 48. Jg. (1995), S. 1150-1151
. Ophoff, J./Walkewicz, N. (1996), S. 2241; Schanz, T. (1997), S. 603 ff.

. Schneider, H. J./Zander, E. (1990), S. 40 f.

. Lutter, S. (2001), Sp. 1457

. Baeck, U./Diller, M.(1998), S.1405; Guski, H.-G./Schneider, H. J.(1983), S. 278-279
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Dabei ist allerdings zu beachten, dass eine Verbesserung der Leistungsmotivation
und Identifikation nicht automatisch mit EinfUhrung eines Beteiligungsprogramms ein-
tritt. Insgesamt lasst sich feststellen, dass ein solches Programm lediglich ein glnsti-

t?°. Motivationseffekte sind tendenziell nur

ges Umfeld fir mehr Motivation darstell
langfristig zu erreichen® und treten um so haufiger auf, je mehr die Mitarbeiter das
Modell akzeptieren und je héher ihr persénlicher Erfolgs- oder Kapitalanteil im Ver-

t3'. AuRerdem weisen verschiedene Autoren darauf

haltnis zum Lohn bzw. Gehalt is
hin, dass nur eine Kombination von materiellen Komponenten und immateriellen
Maflinahmen, wie z. B. der Beteiligung an der Entscheidungsfindung, zu den ge-
wiinschten Ergebnissen fiihrt®2.

3.2.2. Bindung der Mitarbeiter an das Unternehmen

Wie im vorangegangenen Abschnitt schon erwahnt, fihrt Mitarbeiter-
Kapitalbeteiligung dazu, dass sich die Mitarbeiter starker mit dem arbeitgebenden Be-
trieb identifizieren und deshalb eine engere Bindung an den Arbeitsplatz aufbauen.
Beteiligungsunternehmen weisen im Branchenvergleich eine geringere Fluktuations-
rate auf*>. AuRerdem kénnen durch die dkonomischen Vorteile der Mitarbeiterbeteili-
gung leichter neue Arbeitskrafte angeworben werden®. Dies ist auch fiir kleinere und
mittlere Unternehmen eine Mdglichkeit, auf dem Arbeitsmarkt an Attraktivitdt zu ge-

winnen®.

3.2.3. Verbesserung der Finanzierung und Liquiditidt des Unternehmens

Die Eigenkapitalquote der deutschen Unternehmen ist relativ niedrig®. Dies erhéht
die Abhangigkeit der Unternehmen von Kreditgebern, schwéacht inr Wachstumspoten-
tial und ist eine der Hauptursachen fiir Insolvenzen®. Vor allem nicht bérsennotierte

Firmen haben oft Probleme, genligend Eigenkapital bereitzustellen.

Im Zuge des ,Baseler Akkords II“ hangt die Kreditvergabe der Banken eng mit der
Bonitat des Unternehmens zusammen. Da die Eigenkapitalausstattung bei der nun
sehr detaillierten, der Kreditvergabe zu Grunde liegenden Bonitatsprifung (,Rating®)
eine groRe Rolle spielt®®, bestimmt sie in Zukunft den gesamten Finanzierungsspiel-

raum des Unternehmens. Durch eine Mitarbeiter-Kapitalbeteiligung kann, je nach

. Guski, H.-G./Schneider, H. J. (1983), S. 283-288; Held, T. (1982), S. 735-753; Kilian, H. (1978), S. 101-155
. BMA (2001), S. 33

. Schneider, H. J./Zander, E. (1990), S. 54-55

. Guski, H.-G./Schneider, H. J. (1983), S. 278

. Guski, H.-G./Schneider, H. J. (1983), S. 50, 363-365

. Stehle, H. (1985), S. 15

. Kilian, H. (1978), S. 102; Wagner, K. R. (2000 b), S. 1709

. Ehlers, H. (1999), S. 3680

. Schlecht, O. (1997), S. 14-16

. Rossle, W. (2002), S. 14
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Ausgestaltung, das Eigenkapital oder das Fremdkapital erhéht werden® und somit
Uber die Kapitalstruktur das Rating verbessert bzw. die Unternehmensfinanzierung

von Bankkrediten unabhingiger gemacht werden*.

Auch die Liquiditatslage (Eigenkapitalquotient) eines Unternehmens kann durch die
Einflhrung von Mitarbeiterbeteiligungsprogrammen positiv beeinflusst werden. So
kommt es zu Liquiditatszuflissen beim Unternehmen, soweit die Beteiligung aus ei-

genen Mitteln der Mitarbeiter aufgebracht wird*’.

Ein sog. Betriebsausgabeneffekt*? ergibt sich daraus, dass Zuwendungen des Ar-
beitgebers (vermogenswirksame Leistungen oder der geldwerte Vorteil aus dem ver-
billigten Erwerb der Aktien) Betriebsausgaben darstellen und damit den steuerpflichti-

gen Gewinn mindern. Dadurch verbleiben sie ohne Steuerabzug im Unternehmen.

3.2.4. Verbesserung der Finanzierungsmoglichkeit auf internationalen
Kapitalmarkten

Ein weiteres Ziel stellt die Verbesserung des ,Firmenimage® im Hinblick auf die An-
forderungen internationaler Kapitalméarkte dar*®. Um ihren Finanzierungsbedarf zu
decken, sind deutsche Unternehmen zunehmend darauf angewiesen, auch im Aus-
land und hauptsachlich in Amerika Investitionskapital aufzunehmen. Bei den institu-
tionellen US-Investoren besteht eine Kapitaleinsatzbereitschaft nur dann, wenn die
Unternehmensflihrung konsequent an der Erfolgs- bzw. Wertsteigerung des Unter-
nehmens ausgerichtet ist. Dies liegt in der US-amerikanischen Unternehmenskultur
mit der starken Orientierung am Shareholder-Value-Prinzip begriindet**. Somit unter-
liegen deutsche Firmen zunehmend dem Druck, solche Vergitungsformen einzufih-
ren, die auf die Steigerung des Unternehmenswertes gerichtet sind. Hier bietet sich
die Mitarbeiter-Kapitalbeteiligung, z. B. in Form von Aktien an. Die positiven Reaktio-
nen der US-Wertpapiermarkte bei Ankiindigung von Stock Option Planen in den USA

zeigen dies deutlich®.

3.2.5. Flexibilisierung der Entlohnung und Senkung der Personalkosten
Ein neueres Ziel, das insbesondere vor dem Hintergrund der wachsenden Arbeitslo-

sigkeit in Deutschland an Bedeutung gewinnt, ist die Flexibilisierung der Entloh-

39
40 xg:
41 9
42

1
44 '

vl

Franke, G. (1988), S. 28-29
Stehle, H. (1985), S. 16

Vgl. Guski, H.-G./Schneider, H. J. (1983), S. 290-291

Schneider, H. J./Zander, E. (1990), S. 37, 44
dazu auch Stehle, H. (1985), S. 15

Vgl. Baeck, U./Diller, M. (1998), S. 1405

Michel, J. W. (1999), S. 20-21
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nung*®. So kénnen die Unternehmen durch eine den Lohn bzw. das Gehalt ersetzen-
de Kapitalbeteiligung ihre fixen Lohn- und Gehaltskosten reduzieren bzw. die Perso-
nalkosten insgesamt durch eine Kapitalbeteiligung in Form von Aktien verringern®’.
Die Flexibilisierung der Personalkosten besteht darin, dass die absolute GrélRenord-
nung des Gehaltes jedenfalls teilweise (in Form der Dividende) vom Erfolg des Un-

ternehmens abhangt*®

.Die Anpassung an die wirtschaftliche Lage durch Stellenabbau
kann mit Hilfe einer Flexibilisierung der Personalkosten vermieden oder zumindest

gemildert werden.

Wagner geht noch einen Schritt weiter und entwickelt das Modell der Umwandlung
von Personalkosten in Eigenkapital®. Er versteht darunter das Ersetzen von Tei-
len des Gehaltes durch Kapitalbeteiligungen. Der Mitarbeiter hat dann einerseits Ein-
kiinfte aus nichtselbstandiger Arbeit und andererseits Einklinfte aus Kapitalvermégen.
Das Unternehmen profitiert von der parallelen Senkung der Personalkosten durch
hohere Ertrage, besserer Rentabilitat, Unternehmenserweiterungen, infolge dessen

der Schaffung weiterer Arbeitsplatze und dadurch mehr Chancen auf Gewinn®'.

Des weiteren ist die Ausgabe von Belegschaftsaktien eine optimale Vergltungsform
fur hochqualifizierte Mitarbeiter, denen der Unternehmensgriinder in der Grindungs-
phase mangels ausreichender liquider Mittel keine ausreichenden Gehalter bezahlen

kann®?.

3.2.6. Unternehmensnachfolge und Existenzgriindung: Management-/
Belegschafts-Buy-Out und Spin-off

Daneben ist eine Mitarbeiter-Kapitalbeteiligung auch bei der Unternehmensnachfolge
und der Existenzgriindung von Bedeutung. Falls ein Familienunternehmen mangels
eines geeigneten Nachfolgers aus dem Familienkreis im Rahmen der Nachfolgerege-
lung an familienfremde Kaufer Ubertragen werden soll, kann es stattdessen auch an
das Management oder die Mitarbeiter verauRert werden. Im Rahmen eines Mana-
gement-Buy-Outs (MBO) erwirbt das Management wesentliche oder alle Geschafts-
anteile des Unternehmens in der Regel auRerbérslich von den Altaktiondren®. Ein

Erwerb der Aktienpakete (ber die Borse ist selten. Bei der Ubernahme durch die Be-

. Aschmann, S. (1998), S. 171-173

. Wagner, K. R. (2000 b), S. 1709

. Wagner, K. R. (2000 b), S. 1712

. Teltschik, N. (1999), S. 27

. Wagner, K. R. (2000 b), S. 1708

. Sinn, H.-W. (1998), S. 18-20

. Kau, W. M./Leverenz, N. (1998), S. 2269
. Firhoff, J. (1998), S. 86
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legschaft spricht man von einem Belegschafts-Buy-Out>

Ownership-Plan (ESOP).

oder Employee-Stock-

Auch eine Kombination aus MBO und ESOP ist méglich. Hierbei werden die Mitarbei-
ter meist in einer Mitarbeiter-Beteiligungsgesellschaft zusammengefasst®. In diesem
Zusammenhang wird haufig der Begriff Spin-off genannt. Darunter versteht man die
Abspaltung oder Verselbstandigung eines Teils eines Unternehmens, wobei oft ehe-

malige Mitarbeiter die Initiatoren sind®°.

Unternehmen gehen in letzter Zeit vermehrt dazu Uber, ihre Geschaftstatigkeit auf ih-
re Kernkompetenzen zu beschranken. Dadurch kommt es zum Abbau von Werken
bzw. Betriebsabteilungen. Hier ertffnet sich die Méglichkeit eines Spin-off, indem die
abzustofienden Unternehmensteile ausgegliedert werden und als eigenstandige Fir-
ma am Markt auftreten. Fir die Mitarbeiter besteht darin die Chance, ihre Arbeitsplat-
ze zu erhalten®’. Ein aktuelles Beispiel eines Spin-off in Deutschland ist die Ausglie-
derung des Halbleiter-Geschaftsbereichs aus dem Siemens-Konzern. Das neue Un-
ternehmen Infineon Technologies wurde im ersten Halbjahr 1999 ausgegliedert und
ging am 13. Marz 2000 an die Borse. Dabei waren weltweit 26.000 Mitarbeiter zeich-
nungsberechtigt, von denen ca. 80 % von dem Angebot Gebrauch machten. Bei der
Zuteilung wurden Infineon-Mitarbeiter bevorzugt bedient, so dass 6 % des gesamten

Emissionsvolumens an sie ging®®.

Auf die Details der 0.g. Kapitalbeteiligungsmodelle soll im Rahmen dieser Diplomar-

beit nicht eingegangen werden.

4. Mitarbeiteraktien als Kapitalbeteiligung

4.1. Allgemeine Darstellung

Aktien sind fur die Mitarbeiter-Kapitalbeteiligung vor allem in Grol3betrieben von zentraler
Bedeutung. Sie machen ca. 86 % des gesamten Beteiligungskapitals aus und Uberneh-
men damit die fiihrende Rolle unter den Formen der Mitarbeiter-Kapitalbeteiligung®®. Im
Folgenden sollen die Belegschaftsaktien als traditionelle Form der Mitarbeiterkapitalbetei-

ligung betrachtet werden.

* vgl. Schneck, O. u.a. (2000), S. 627 ,Management Buy Out

%% v/gl. Wagner, K. R. (1993), S. 88-106

% Vgl. Schneck, O. u.a. (2000). S. 865 ,Spin off”’

°"'vgl. Wagner, K. R. (2000 a), S. 111-113, 176-177

%8 Vgl. 0.V. (2000), Presseinformation tUber den Bérsengang v. 13./14. Marz 2000, S. 2
%9 vgl. AGP/GIZ (2002), http://www.agpev.de ,Sonstiges*
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Unter Belegschaftsaktien versteht man eine Form der Kapitalbeteiligung, bei der die Ge-
samtheit oder Teile der Belegschaft Aktien des arbeitgebenden Unternehmens erwerben
und dieser Erwerb vom Arbeitgeber gefordert wird. Die Férderung kann durch Gewah-
rung eines Vorzugskurses oder die Ubernahme von Kosten fiir die Beschaffung oder

Verwahrung der Aktien erfolgen®.

Vorteile der Belegschaftsaktien liegen darin, dass die Haftung der Aktionare auf ihre Ein-
lage beschrankt ist, die Gewinn- und Verlustermittlung sowie die Gewinnverwendung im
AktG geregelt sind, die Ubertragung der Aktien auf Dritte (Fungibilitdt) unproblematisch
ist, keine Kapitalrickzahlung beim Verkauf der Aktie erfolgt, die Bewertung der Aktien an
der Borse automatisch stattfindet, das Prinzip der Aktien als Beteiligungsform seitens der
Mitarbeiter leicht verstandlich ist und die gesetzliche Forderung dieser Beteiligungs-

form®?.

Den Belegschaftsaktionaren stehen grundsatzlich dieselben Rechte zu wie ,normalen®
Aktionaren. Dabei wird zwischen Verwaltungs- und Vermdgensrechten unterschieden. Zu
den Verwaltungsrechten gehoren das Stimmrecht (§ 118 Abs. 1 AktG), das Recht auf
Teilnahme an der Hauptversammlung (§ 134 AktG), auf Auskunft (§131 AktG) und
auf Anfechtung von Beschliussen der Hauptversammlung (8§ 244, 245 Nr. 1 und 2
AktG). Teilweise werden Belegschaftsaktien als stimmrechtslose Vorzugsaktien ausge-
geben. Hierbei ist allerdings zu beachten, dass nach § 140 Abs. 2 AktG das Stimmrecht
wiederauflebt, wenn die Gesellschaft mit der Zahlung der Dividende in Rlckstand gerat.
Unter die Vermoégensrechte fallen das Recht auf Anteil am Gewinn (Dividende, §§ 58
Abs. 4, 60 AktG), auf Bezug junger Aktien bei Kapitalerhohung (§186 Abs. 1 AktG),
auf ausgegebene Wandel- und Gewinnschuldverschreibungen und Genussrechte (§
221 Abs. 4 AktG) sowie auf einen Anteil am Liquidationserlos (§ 271 AktG).

Mitarbeiteraktien kdnnen an der Borse notiert werden oder nur innerhalb des Unterneh-
mens handelbar sein. Ein Vorteil der Borsennotierung der Belegschaftsaktien liegt in ihrer
leichten VeraulRerbarkeit und Bewertbarkeit. Werden die Aktien nicht an der Bérse ge-
handelt, muss das Unternehmen flr die Fungibilitat der Anteile selbst sorgen, z. B. durch
Einrichtung einer innerbetrieblichen ,Mitarbeiter-Borse®. Auch die Bewertung ist in die-
sem Zusammenhang erschwert. Statt der institutionalisierten Bewertung der Anteile in
Form der Kursbildung an der Bérse muss ein anderes Bewertungsverfahren angewandt

werden®.

€ vgl. Gaugler, E. (1967), S. 743-750
1 vgl. Schneider, H. J./Zander, E. (1990), S. 176
62 vgl. Aschmann, S. (1998), S. 128-130
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4.2. Finanzierung der Beteiligungen

Bei der arbeitnehmerseitigen Finanzierung erbringt der Mitarbeiter Eigenleistungen

aus seinem Arbeitseinkommen, als Anlage in Form von vermbgenswirksamen Leistun-

gen oder aus seinem Privatvermégen heraus®.

Die unternehmensseitige Finanzierung kann erfolgen:

durch eine einmalige Erfolgsbeteiligung oder Sonderzuwendungen®, die thesauriert
und in Kapital umgewandelt wird,

durch die Einrdumung eines Vorzugskurses beim Bezug der Aktien oder

durch die Ubernahme von Aufwendungen, die durch die Belegschaftsaktien verur-

sacht werden (Depotgebiihren etc.)®°.

Daneben ist eine Finanzierung durch die Altaktionare mdglich, indem diesen bei einer

Kapitalerhdhung kein Bezugsrecht gewahrt wird®. Sie erleiden dadurch einen Vermé-

gens- (und Stimmrechts-)verlust. Fir das Unternehmen zieht der Vermégensverlust der

Altaktionére einen Kapitalfreisetzungseffekt nach sich®’.

Die Moglichkeit einer staatlichen Mitfinanzierung wird in Kapitel 5. beschrieben.

4.3. Ausgestaltungen des Beteiligungsmodells

4.3.1. Art der auszugebenden Aktien

Bezuglich des Umfangs der verbrieften Rechte wird in Stamm- und Vorzugsaktien
unterschieden. Wahrend Stammaktien alle im Aktiengesetz fir den Normalfall vorge-
sehenen Rechte gewahren, erhalt der Aktionar bei Vorzugsaktien gegenuber Stamm-
aktionaren besondere Vorziige, die sich nach § 11 AktG auf die Verteilung des Ge-
winns und des Gesellschaftsvermdgens beziehen. Haufig erhalten die Vorzugsaktio-
nare einen Dividendenvorteil bei gleichzeitigem Ausschluss des Stimmrechts (§ 12
Abs. 1i. V. m. § 139 ff. AktG). Dies sichert bei der Ausgabe von Belegschaftsaktien

die Entscheidungsfreiheit des Unternehmens.

Weiter kann man nach dem Grad der Ubertragbarkeit in Inhaber- und Namensak-
tien unterscheiden (§ 10 Abs. 1 AktG). Inhaberaktien werden durch Einigung und
Ubergabe®® iibertragen. Vor ihrer Ausgabe muss der Nennbetrag voll einbezahlt sein.

Sie lauten auf den Namen des Inhabers, also der ausgebenden AG. Namensaktien

63 Vgl. Bayerisches Staatsministerium fiir Arbeit und Sozialordnung, Familie und Frauen (2002), S. 17-18

6 2.B. wird bei Erreichen einer bestimmten Erfolgsgrenze (Umsatz, Gewinn etc.) der Uibersteigende Betrag im

Rahmen der Mitarbeiter-Kapitalbeteiligung angelegt.
% vgl. Peez, C. (1983), S. 32-43
€ s. unten Kapitel 4.4.1.
7 vgl. Perridon, L./Steiner, M. (1988), S. 196
% vgl. § 929 BGB
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dagegen lauten auf den Namen des Aktionars. Fir die Ubertragung von Namensakti-
en als geborene Orderpapiere ist Einigung, Indossament und Ubergabe erforderlich
(§ 68 Abs. 1 AktG). Zusatzlich muss eine Eintragung des Aktionars in das Aktienbuch
der Gesellschaft erfolgen, was die Fungibilitdt der Aktien erheblich einschrankt. Ist die
Ubertragung der Aktien laut Satzung der AG von der Zustimmung der Gesellschaft
abhangig (§ 68 Abs. 2 AktG), spricht man von vinkulierten Namensaktien. Diese
Zustimmungspflicht gewahrt der Gesellschaft Einfluss auf die Zusammensetzung des
Aktionarskreises®. Im Gegensatz zu GmbH-Anteilen ist bei der VerduRerung der Ak-

tien keine notarielle Beurkundung’® und keine Handelsregistereintragung erforderlich.

Empfehlenswert ist Ausgabe von Vorzugsaktien ohne Stimmrecht. Das Unternehmen
behalt so immer seine Entscheidungsfreiheit, da es von der Mitbestimmung der Ar-

beitnehmer weiterhin relativ unabhangig bleibt (vom Betriebsrat abgesehen).

4.3.2. Ausiibungspreis

Der Ausilbungspreis richtet sich bei bérsennotierten Aktien in erster Linie nach ihrem
Borsenkurs. Der Preis, zu dem die Mitarbeiter die Aktien erwerben kdnnen, liegt meist
einige v.H. unter demselben’’. Durch diesen Vorzugspreis wird der Aktienerwerb fiir
die Mitarbeiter attraktiver. Der Kursvorteil wird i.d.R. so bemessen sein, dass der
steuerliche Vorteil des § 19a EStG und die Moglichkeit der Sparpramie nach dem 5.

VermBG ausgeschdpft sind, ohne aber Uber deren Parameter weit hinaus zu gehen.

Bezlglich der Errechnung des Austibungspreises in Abhangigkeit vom Bdrsenkurs
stehen dem Unternehmen unter Berlcksichtigung der aktienrechtlichen Vorschriften
verschiedene Methoden zur Verfligung. Drei dieser Vorgehensweisen sollen in Kapi-

tel 7.4. naher erlautert werden.

4.3.3. Ausgabeumfang

Die Festlegung des Ausgabeumfangs’? bezieht sich auf die Anteilshéhe der Beleg-
schaftsaktionare am gesamten Aktienkapital. Die Anteilshdhe hat hauptsachlich Aus-
wirkungen auf die Mitverwaltungsrechte der Arbeitnehmer. Neben den Individualrech-
ten, wie dem Recht auf Teilnahme an der Hauptversammlung, dem Auskunfts- und
dem Anfechtungsrecht, die unabhangig von der Hohe der Beteiligung bestehen, flih-
ren bestimmte Mindestanteile am Grundkapital zu zusatzlichen Mitverwaltungsrech-

ten. Ab einer Beteiligung von 5 % des Grundkapitals kdnnen die Mitarbeiter eine

%9 vgl. Wéhe, G./Bilstein, J. (1988), S. 46 f.

" vgl. Priester, H.-J. (1996), S. 336

"Vgl. Peltzer, M. (1996), S. 309

"2 Anzahl der auszugebenden Mitabeiteraktien
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Hauptversammlung einberufen lassen (§ 122 Abs. 1 AktG) und die Tagesordnung
erweitern(§ 122 Abs. 2 AktG). Ab 10 % des Grundkapitals kbnnen die Arbeithehmer
gesondert Uber die Entlastung einzelner Mitglieder des Vorstands oder Aufsichtsrats
abstimmen (§ 120 Abs. 1 S. 2 AktG). Bei einem Anteil von Uber 25 % des Kapitals
haben die Arbeithehmer die so genannte Sperrminoritat erreicht, mit der sie wichtige
Entscheidungen wie z. B. Satzungsanderungen, Kapitalerhéhungen und Kapitalher-
absetzung verhindern kénnen”. Zu derartigen Beschliissen ist eine %-Mehrheit des
vertretenen Grundkapitals erforderlich’. Verfiigen die Aktionére iiber mehr als 50 %
des Kapitals, kénnen sie alle Beschlisse, Uber die die Hauptversammlung zu ent-

scheiden hat, in ihrem Sinne beeinflussen.

Dabei ist anzumerken, dass die oben dargestellten Einflussnahmemdglichkeiten vor-
aussetzen, dass sich alle Aktionare einig sind, was in der Praxis vielfach nicht zu er-
warten ist. AuBerdem werden bei den Beschliissen, die eine Mehrheit von 50 % oder
75 % des vertretenen Grundkapitals erfordern, stimmrechtslose Vorzugsaktien nicht
bertcksichtigt, sofern nicht deren Stimmrecht nach § 140 Abs. 2 AktG wieder aufge-
lebt ist.

4.3.4. Zeitabhidngige Ausiibungshiirden, Verwertungssperren

Um die angestrebte Identifikation und Bindung der Mitarbeiter zu erreichen, in den
Genuss steuerlicher Vorteile zu kommen und einen langfristigen Leistungsanreiz zu
schaffen, werden haufig Verfligungsbeschrankungen vereinbart. Vereinbarungen U-
ber Sperrfristen sind nur zuldssig’®, wenn sie schuldrechtlicher Natur sind (z.B. im
Anstellungsvertrag, Betriebsvereinbarung). Aktienrechtliche Verfiigungssperren’ sind

unzulassig’’.

Um auf Arbeitnehmerseite eine Versteuerung des VerduBerungserloses aus dem
Verkauf der Mitarbeiteraktien gem. § 23 EStG zu vermeiden, ist eine Sperrfrist von
mindestens einem Jahr notwendig. Zur Inanspruchnahme der staatlichen Forde-
rung des 5. VermBG ist eine Sperrfrist von sechs bzw. sieben Jahren erforderlich’®.
Es konnen selbstverstandlich auch langere Sperrfristen als die gesetzlich geforderten
vereinbart werden, um die Bindung der Mitarbeiter an das Unternehmen zu verstar-

ken.

3 vgl
gl
5 Vgl
6 Vgl
7 Vgl
78 \/gl

. Schneck, O. u.a. (2000), S. 864 f. ,Sperrminoritat*

.8§§ 179 Abs. 2 S. 1,182 Abs. 1 S. 1, 222 Abs. 1 S. 1 AKtG

. BFH-Urteil v. 13.04.1994, | V R 97/93, BStBI. 1994 I, S. 743 f.

. BayObLG, Beschluss vom 24.11.1988 — BReg 3 Z 111/88, DB, 42. Jg. (1988)1996, S. 214
. BFH-Urteil v. 27.01.1993, IX R 269/87, BStBI. 1994 I, S. 615

. hierzu Kapitel 5.
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4.3.5. Beendigungsklauseln

Zusatzlich werden haufig Verfallklauseln vorgesehen, nach denen der Mitarbeiter bei
Beendigung des Arbeitsverhaltnisses die Belegschaftsaktien an das Unternehmen
zurtick zutibertragen hat. Dabei kann die entsprechende Vergitung unter dem aktuel-
len Tageskurs der Aktien liegen”®. Streitig ist, ob dadurch eine unbillige Kiindigungs-
erschwerung (§ 622 Abs. 6 BGB)®. fiir den Arbeitnehmer entsteht

4.3.6. Kreis der begiinstigten Mitarbeiter

Weiterhin muss der beglinstigte Mitarbeiterkreis, die Anzahl der erwerbbaren Aktien
je Mitarbeiter und gegebenenfalls der Umfang der unternehmensseitigen Zuwendun-
gen je Mitarbeiter festgelegt werden. Dabei ist besonders wichtig, dass die verwende-
ten Auswahlkriterien von den Mitarbeitern als gerecht empfunden und somit akzep-
tiert werden. Damit durch die Mitarbeiterbeteiligung keine Unzufriedenheit hervorge-
rufen wird, sollte zwischen Mitarbeitergruppen um so weniger differenziert werden, je
homogener sie sind. Als mdgliche Differenzierungskriterien kommen z. B. die Dauer
der Betriebszugehdrigkeit, der betriebliche Funktionsbereich des Mitarbeiters, die
Gehaltsgruppe des Mitarbeiters, der Charakter des Beschaftigungsverhaltnisses
(z.B. regulare Arbeitnehmer, Teilzeitbeschaftigte, Auszubildende) und die hierarchi-
sche Position des Mitarbeiters in Frage. Bei der Differenzierung ist ferner der arbeits-
rechtliche Gleichbehandlungsgrundsatz zu beachten, der besagt, dass der Arbeitge-
ber gleiche Sachverhalte nicht ohne sachlichen Grund ungleich behandeln darf®'. Ei-
ne Differenzierung zwischen Arbeitern und Angestellten wird regelmaRig als gleich-
heitswidrig angesehen®. Erlaubt ist allerdings eine Differenzierung nach unterschied-
lichen Hierarchieebenen®. So kénnen Belegschaftsaktien z. B. nur an Vorstande
oder leitende Angestellte ausgegeben werden oder diesem Personenkreis hdhere
Stlickzahlen gewahrt werden. Innerhalb einer Hierarchiegruppe darf nur unterschie-
den werden, wenn durch die Belegschaftsaktienausgabe die individuelle Leistung des
Mitarbeiters belohnt wird, also jeder Mitarbeiter entsprechend seiner personlichen
Leistung im abgelaufenen Kalenderjahr mehr oder weniger Belegschaftsaktien erhalt.
Um die Hauptfluktuation aus dem Beteiligungsmodell herauszuhalten, wird haufig ei-
ne Stichtagsregelung angewandt, wonach erst nach einer bestimmten Mindestbe-
triebszugehorigkeit eine Beteiligung gewahrt wird. Dabei verwendet man Wartezeiten
von ca. sechs Monaten bis zwei Jahren®. In Bezug auf die oben angefiihrten Diffe-

renzierungskriterien ist anzumerken, dass sie bei den Publikumsgesellschaften in der

. Baeck, U./Diller, M. (

. Baeck, U./Diller, M. (1998), S. 1407-1408

. Baeck, U./Diller, M. (1998), S. 1408

. BAG-Urteil v. 05.03.1980, 5 AZR 881/78, S. 1

. Stehle, H. (1985), S. 17

. Baeck, U./Diller, M. (1998), S. 1408-1410; Legerlotz, C./Laber, J. (1999), S. 1660-1663

1998), S. 1407-1408; Legerlotz, C./Laber, J. (1999), S. 1663-1665.
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Praxis kaum Anwendung finden. Meistens sind alle Mitarbeiter, die eine bestimmte
Mindestbetriebszugehdrigkeit nachweisen kdnnen, zum Erwerb von Belegschaftsak-
tien berechtigt®.

4.3.7. Verwaltungsform

Bezuglich der Verwaltungsform sind die individuelle Verwaltung und die zentrale
Verwaltung zu unterscheiden. Bei der individuellen Verwaltung werden die Aktien bei
der jeweiligen Bank des Mitarbeiters in einem Einzeldepot verwahrt. Bei der Ausgabe
der Belegschaftsaktien kann die Gesellschaft dagegen vorschreiben, dass die Ver-
waltung bei einer zentralen Stelle (z.B. in einem Sammeldepot) zu erfolgen hat. Dies
kann entweder eine Bank, das Unternehmen selbst oder ein Treuhander sein®. Auf

die Verwaltung durch einen Treuhander wird in Kapitel 5. detailliert eingegangen.
4.4. Von Mitarbeiteraktien tangierte Rechtsbereiche

4.4.1. Gesellschaftsrecht: Beschaffung der fiir die Bedienung nétigen Aktien

Die Belegschaftsaktienausgabe kann ohne oder mit Kapitalerhdhung erfolgen®’.

Bei der Bedienung durch bestehende Aktien ohne Kapitalerh6hung wird dem Un-
ternehmen kein neues Eigenkapital zugefuhrt. Vielmehr werden eigene, bestehende
Aktien vom Unternehmen zurtickgekauft und als Belegschaftsaktien wieder ausgege-

ben. Dies stellt eine Belastung der Liquiditiat des Unternehmens dar®.

Der Eigenerwerb flhrt zur Rickzahlung von Teilen des Grundkapitals und kann ge-
gen das Prinzip des Glaubigerschutzes verstolien, weshalb der Erwerb eigener Akti-

t%. Sollen die Anteile allerdings bérslich oder auRerbérs-

en grundsatzlich verboten is
lich erworben werden, um sie an die Mitarbeiter auszugeben, ist der Eigenerwerb er-
laubt (§ 71 Abs. 1 Nr. 2 AktG). Eine Ausgabe an den Vorstand ist dabei nicht még-
lich®. Dariiber hinaus ist der Erwerb eigener Aktien nur erlaubt, solange die insge-
samt im Besitz der Gesellschaft befindlichen eigenen Aktien 10 % des Grundkapitals
nicht Ubersteigen, eine Riicklage flir eigene Anteile gebildet wird (§ 272 Abs. 4 HGB)
und der Ausgabebetrag auf die Aktien voll eingezahlt ist (§ 71 Abs. 2 S. 3 AktG). Die

so erworbenen Aktien sind innerhalb eines Jahres an die Arbeithehmer auszuge-

8 vgl. Schawilye, R. (1998), S. 160

% vgl. Peez, C. (1983), S. 30-31

87 Vgl. Harenberg, F. E. (1998), S. 1301

88 \/gl. Pohl, H.-R./Siddiqui, S. (1998), S. 35
8 vgl. Wéhe, G./Bilstein, J.(1988), S. 53

% vgl. Peltzer, M. (1996), S. 309
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ben®', andernfalls sind sie sofort wieder zu verauRRern®?. Der Gesellschaft stehen kei-
ne Rechte aus den eigenen Aktien zu (§ 71b AktG).

Eine Bedienung durch neugeschaffene Anteile mit Kapitalerhéhung ist durch ei-

ne ordentliche Kapitalerh6hung oder ein genehmigtes Kapital mdglich.

Die ordentlichen Kapitalerhohung nach §§ 182 ff. AktG ist die gangigste Form und
erfolgt durch Ausgabe neuer, junger Aktien gegen Einlagen. Hierzu ist ein Beschluss
der Hauptversammlung mit %-Mehrheit des vertretenen Grundkapitals nétig. Den Alt-
aktionare steht dabei ein Bezugsrecht auf junge Aktien zu (§ 186 Abs. 1 AktG). Es
dient dem Schutz ihrer Vermégensinteressen, da der Aktienkurs nach der Kapitaler-
hoéhung sinkt, wenn der Ausgabekurs der neuen Aktien unter dem Borsenkurs der al-
ten Aktien liegt — ihre Aktien wiirden an Wert verlieren. Diesen Effekt bezeichnet man
als Kapitalverwasserung®. Sie Iauft steuerlich als VerauRerungsverlust i.S.d. § 23
oder § 17 EStG oft ins Leere®. AuBerdem soll eine Verringerung der Stimmrechts-
quote durch die Verschiebung der Stimmverhaltnisse verhindert werden. Sollen die
neuen Aktien der Belegschaft angeboten werden, ist der Ausschluss dieses Bezugs-
rechts nétig. Dies ist nur im 0.g. Beschluss Uber die Kapitalerhéhung méglich (§ 186
Abs. 3 AktG). Neben den formellen Voraussetzungen mussen auch materielle Vor-
aussetzungen erfullt sein, die sich nicht aus dem Gesetz ergeben, sondern von
Rechtsprechung und Literatur begrindet wurden. Hiernach muss ein Bezugs-
rechtsausschluss unter Beriicksichtigung der Folgen flr die ausgeschlossenen Aktio-
nare durch sachliche Griinde im Interesse der Gesellschaft gerechtfertigt sein®. Des
weiteren muss geprift werden, ob der Bezugsrechtsausschluss im konkreten Fall er-
forderlich, geeignet und verhaltnismaRig ist und im Interesse der Gesellschaft liegt.
Hierbei besteht immer eine gewisse Rechtsunsicherheit im Hinblick auf eine mdgliche

Anfechtung®.

Die zweite Maoglichkeit der Kapitalerhdhung ist das genehmigte Kapital
(§ 202 AktG). Dies stellt die vereinfacht Form der ordentlichen Kapitalerhdhung dar
und soll die Schwerfalligkeit derselben umgehen. Die Hauptversammlung erméachtigt
dabei den Vorstand mit %-Mehrheit, das Grundkapital innerhalb von hochstens finf
Jahren bis maximal zur Halfte des bisherigen Grundkapitals durch Ausgabe junger

Aktien gegen Einlage zu erhéhen. ,Die Ausgabe [...] soll nur mit Zustimmung des

Tvgl. § 71 Abs. 3 S. 2 AktG

2 \/gl. Peltzer, M. (1996), S. 309

% \gl. Wohe, G./Bilstein, J. (1988), S. 177; Perridon, L./Steiner, M. (1988), S. 212

% vgl. Mikus, R. (2002), S. 178

% vgl. Dilger, E. (1994), S. 613-615

% Vgl. auch LG Stuttgart, Urteil v. 30.10.1997 — 5 KfH O 96/97, DB, 50. Jg. (1997), S. 2421
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Aufsichtsrates erfolgen“®’. Beim genehmigten Kapital kann der Vorstand (iber den In-
halt der Aktienrechte und die Bedingungen der Aktienausgabe entscheiden, wenn die
Ermachtigung der Hauptversammlung keine anderen Bestimmungen vorsieht (§ 204
Abs. 1 AktG). Zudem kann der Vorstand das Bezugsrecht der Altaktionare einfacher
ausschlielRen (§ 203 Abs. 2 AktG), da die 0.g. materiellen Voraussetzungen entfallen,
wenn die Aktien gemall § 202 Abs. 4 AktG an die Arbeitnehmer ausgegeben wer-

den®.

Wegen seiner flexiblen Gestaltungsméglichkeiten erfolgt die Ausgabe von Beleg-
schaftsaktien in der Praxis oft Uber ein genehmigtes Kapital. Dabei wird haufig eine
etwas abgeanderte Variante gewahlt, bei der die Hausbank des Unternehmens die
jungen Aktien zum Borsenkurs, der als Ausgabekurs festgelegt worden ist, Gbernimmt
und sie spater zum Zeichnungskurs an die Aktiengesellschaft zuriickverkauft. Danach

werden die Aktien an die Belegschaft zu einem Vorzugskurs ausgegeben®.

4.4.2. Arbeitsrecht

Wahrend auf die vertragliche Gestaltung der Mittelverwendung das Schuld- bzw. Ge-
sellschaftsrecht anzuwenden ist, fallt die Regelung der Mittelaufbringung, also den
Anspruch auf Erwerb der Aktien, in den Bereich des Arbeitsrechts'®. Als arbeitsrecht-
liche Grundlage der Belegschaftsaktienausgabe, die den Mitarbeitern den Anspruch
auf den Erwerb der Aktien verschafft, bieten sich mehrere Mdglichkeiten an.

Im Bereich des kollektiven Arbeitsrechts kann entweder eine tarifvertragliche Re-
gelung oder eine Betriebsvereinbarung (§ 77 BetrVG) zwischen Arbeitgeber und
Betriebsrat Rechtsgrundlage sein. Wahrend eine Vereinbarung einer Mitarbeiter-
Kapitalbeteiligung in einem Flachentarifvertrag noch nicht bekannt ist, kann sie in ei-
nem Haustarifvertrag durchaus getroffen werden'®’. Die Betriebsvereinbarung nach
§ 88 Nr. 3 BetrVG ist die in der Praxis am weitesten verbreitete Form zur Regelung
der Arbeitnehmerbeteiligung. Vorteil der Mitbestimmung des Betriebsrats ist, dass die
Akzeptanz der Mitarbeiterbeteiligung bei den Mitarbeitern steigt'®?. Die Betriebsver-
einbarung gilt allerdings nicht fir leitende Angestellte sowie fiir Vorstandsmitglieder
(§ 5 Abs. 2 und 3 BetrVG). Arbeitgeber und Betriebsrat missen dartber hinaus be-
ricksichtigen, dass betriebliche Regelungen, die dem Wegfall tariflicher Anspriiche
dienen, unwirksam sind und nicht Gegenstand einer Vereinbarung zur Mitarbeiter-
Kapitalbeteiligung sein dirfen (§ 4 Abs. 3 TVG und § 77 Abs. 3 BetrVG). Hierzu be-

7 Wohe, G./Bilstein, J. (1988), S. 115

% \/gl. Kau, W. M./Leverenz, N. (1998), S. 2273

% vgl. Mikus, R. (2002), S. 178

190 v/gl. BMA (2001), S. 23

1T vgl. Baeck, U./Diller, M. (1998), S. 1406; Legerlotz, C./Laber, J. (1999), S. 1658
192 y/gl. BMA (2001), S. 24
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dirfte es einer tarifvertraglichen Offnungsklausel, auf die sich die Tarifpartner bislang

nicht verstandigen konnten'®.

Individualrechtlich kann entweder eine Gesamtzusage'® oder eine einzelvertrag-
liche Regelung Anwendung finden. Eine Gesamtzusage ist eine einseitige, formfreie
Erklarung des Unternehmens an die Belegschaft, in der Gber die Einfihrung betriebli-
cher Sozialleistungen informiert wird'®. Ein solches Angebot wird im Regelfall zeitlich
begrenzt (Jahresangebot). Der Hinweis darauf und auf die Freiwilligkeit des Angebo-
tes schiitzen vor der Entstehung einer so genannten betrieblichen Ubung. Diese
entsteht, wenn der Arbeitgeber Anspriiche fir die Folgejahre nicht ausdricklich aus-
schlief3t und in mindestens drei aufeinander folgenden Jahren gleichartige Leistungen
gewahrt'®. Als Folge davon ist eine einseitige Riicknahme durch den Arbeitgeber
nicht mehr moglich, da der Anspruch auf Beteiligung zum Bestandteil jedes Arbeits-
verhaltnisses geworden ist'"’ .

Eine Individualzusage kann entweder im Anstellungsvertrag oder gesondert davon

getroffen werden. Es droht ebenfalls das Entstehen einer betrieblichen Ubung.

4.4.3. Sozialversicherungsrecht

Dividenden aus Mitarbeiter-Kapitalbeteiligungen sind Kapitalertrdge und daher nicht
sozialversicherungspflichtig (§ 14 SGB 1V, § 226 SGB V). Der geldwerte Vorteil aus
der Hingabe der Belegschaftsaktien stellt allerdings Arbeitslohn dar und ist daher so-
zialversicherungspflichtig, wenn er nicht gem. § 19a Abs. 1 EStG befreit wird'®. Ver-
mogenswirksame Leistungen sind nach § 2 Abs. 6 5.VermBG sozialversicherungs-
pflichtige Einnahmen, dagegen unterliegt die Arbeitnehmer-Sparzulage nach

§ 13 Abs. 3 5.VermBG nicht dem sozialversicherungspflichtigen Einkommen.

4.4.4. Allgemeines Zivilrecht (Schuldrecht)

Fur die Gestaltung des Aktienerwerbs, der Mittelverwendung, bedarf es privatrechtli-
cher, also schuldrechtlicher Vereinbarungen zwischen Arbeitgeber und Arbeitnehmer.
Hierzu zahlt insbesondere der Beteiligungsvertrag. Soll ein Treuhander zwischenge-
schaltet werden, muss der Arbeitnehmer mit diesem einen Treuhandvertrag ab-
schliel3en. Die rechtlichen Voraussetzungen sollen in Kapitel 7.5. detailliert beschrie-

ben werden.

103 \/gl. Baeck, U./Diller, M. (1998), S. 1406; Legerlotz, C./Laber, J. (1999), S. 1658

% Sie ist das Pendant zur Betriebsvereinbarung in Unternehmen, in denen kein Betriebsrat existiert.
105 Vgl. Bayerisches Staatsministerium fiir Arbeit und Sozialordnung, Familie und Frauen (2002), S. 26
1% v/gl. Viethen, H. P./Schwedes, R. (1997), S. 14

197 vgl. Baeck, U./Diller, M. (1998), S. 1406-1407; Legerlotz, C./Laber, J. (1999), S. 1658-1660

198 \/gl. Dautel, R. (1999), S. 684
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4.4.5. Kapitalmarktrecht

An dieser Stelle wird auf die Ausfuhrungen zu der Genehmigungspflicht des Kredit-

wesengesetzes unter Kapitel 7.7. hingewiesen.

4.4.6. Handelsrecht: Bilanzierung der Mitarbeiteraktien beim Arbeitgeber
Die Bilanzierung der Mitarbeiteraktien hangt davon ab, wie das Unternehmen die Ak-
tien beschafft hat.

Zuriickgekaufte eigene Aktien sind einwandfrei Wirtschaftsgiiter'® und miissen daher
aktiviert werden bis sie an die Arbeithnehmer veraulert werden (§ 266 Abs. 2, B lll, 2

HGB ,Ausleihungen an verbundene Unternehmen“''?)

. Als Gegenposten ist eine
Riicklage fiir eigene Aktien zu bilden, um deutlich zu machen, dass der Erwerb ei-
gener Aktien keine Kapitalriickzahlung war, sondern unter Verwendung des laufen-
den Ergebnisses oder frei verfigbarer Ricklagen erfolgte (§ 71 Abs. 2 S. 2 AkiG

i.\V.m. § 272 Abs. 4 HGB).

Die mit dem Erwerb der Aktien zusammenhangenden Kosten sind ohne Weiteres in
Hoéhe des geldwerten Vorteils als Betriebsausgaben bei VerduRerung der Aktien ab-

111

zugsfahig . Es ist unbeachtlich in welcher Form, unter welcher Bezeichnung oder

fiir welche Arbeit die Léhne und Gehalter geleistet wurden'?.

Bei der ordentlichen oder genehmigten Kapitalerhdhung fliel3t dem Unternehmen Ei-
genkapital in Form von Einlagen zu, welches das Grundkapital (gezeichnetes Kapital)
erhoht'™. Dies symbolisiert die ausgegebenen Aktien. Der geldwerte Vorteil bei der

Ausgabe der Aktien ist m.E. nach einwandfrei als Personalaufwand abzugsfahig.

4.5. Steuerliche Behandlung

4.5.1. beim Arbeitgeber

Die AG als Kapitalgesellschaft ist aufgrund ihrer eigenen Rechtspersonlichkeit selb-
standiges Steuersubjekt. Die Aktionare unterliegen unabhangig von der Besteuerung
der AG einer eigenstandigen Besteuerung. Aufgrund dieses Trennungsprinzips, das
fir Kapitalgesellschaften im Gegensatz zu Personengesellschaften gilt, ergeben sich
hinsichtlich der Besteuerung der Gewinnanteile und der Léhne bzw. Gehalter keine

Probleme. Speziell die Umqualifizierung von Léhnen und Gehaltern der Mitarbeiter in

199 y/gl. Claussen, C. P. (1998), S. 179; Mikus, R. (2002), S. 179
"0vgl. Claussen, C. P. (1998), S. 179; Mikus, R. (2002), S. 179
" vgl. Bartone in Korn (2003), § 4 EStG Rz. 777.12

M2 y/gl. Mikus, R. (2002), S. 179

3 vgl. Falterbaum/Bolk/Reilt (2001), S. 1202.
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gewerbliche Einkiinfte, wie bei einer Personengesellschaft'*, droht hier nicht. Viel-
mehr sind sie beim Unternehmen, soweit sie angemessen sind, als Betriebsausgaben

abzugsfahig.

Die Gewinnanteile hingegen mussen aus dem versteuerten Einkommen der Kapital-
gesellschaft aufgebracht werden. Sie unterliegen daher in voller Hohe der Gewerbe-
steuer. Die Korperschaftsteuerbelastung flr ausgeschittete Gewinne betragt
26,5 %" (§ 23 Abs. 1 KStG). Die hierdurch belastete Ausschiittung wird beim An-
teilseigner gem. § 3 Nr. 40 Buchst. b EStG zur Halfte einkommensteuerfrei gestellt,
um eine Doppelbesteuerung zu vermeiden. Aufierdem muss das Unternehmen
20 % Kapitalertragsteuer (§ 43 Abs. 1 Nr. 1 iV.m. § 43a Abs. 1 Nr. 1 und
§ 44 Abs. 1 S. 1 EStG) und 5,5 % Solidaritatszuschlag von der Bruttoausschuttung

(=Bardividende) einbehalten, wenn der Aktionar die Kapitalertragsteuer tragt''.

4.5.2. beim Arbeitnehmer

Wenn die Aktiengesellschaft ihren Mitarbeitern verbilligt Aktien Uberlasst, so gehort
der daraus entstehende geldwerte Vorteil im Sinne von § 8 Abs. 1 EStG grundsatz-
lich zu deren steuerpflichtigen Arbeitslohn. Er fuhrt im Jahr des Zuflusses zu Ein-
kiinften aus nichtselbstandiger Arbeit (§ 19 EStG)'". Dieser steuerpflichtige Vorteil
flieRt dem Arbeitnehmer sofort und nicht erst nach Ablauf der Sperrfrist flr die Verau-
Rerung zu''®. Die Besonderheiten der staatlichen Férderung gem. § 19a EStG dieses

geldwerten Vorteils werden in Kapitel 5. dargestellt.

Dividenden, die der Arbeithehmer als Frucht seiner Aktien erhalt, sind gem.
§ 20 Abs. 1 Nr. 1 EStG steuerbare Einkiinfte aus Kapitalvermodgen, die gemal
§ 11 Abs. 1 EStG im Jahr des Zuflusses der Einkommensteuer unterliegen und von
denen nach § 20 Abs. 4 EStG ein Sparer-Freibetrag von € 1.550,- abzuziehen ist.
Sie werden aufierdem gem. § 3 Nr. 40 Buchst. b EStG zur Halfte steuerfrei gestellt.
Die steuerfreie Halfte unterliegt nicht dem Progressionsvorbehalt (§ 32b EStG). Auf
die Bruttodividende entsteht Kapitalertragsteuer i.H.v. 20 % plus 5,5 % Solidaritats-
zuschlag. Diese werden bei der Veranlagung auf die Einkommensteuerschuld ange-
rechnet (§ 36 Abs. 2 Nr. 2 EStG).

" vgl. § 15 Abs. 1S. 1 Nr. 2 EStG

"% hur fiir Dividenden aus dem VZ 2003, danach betragt der Kérperschaftsteuer-Tarif wieder 25 %
"¢ Normalfall, vgl. Jager, B./Lang, F. (2003), S. 126 und 210

"7 vgl. BFH-Urteil v. 16.11.1984, VI R 39/80, BStBI. 1985 II, S. 136

8 \gl. Schmidt/Heinicke (2002) EStG § 11 Rz. 30 ,Belegschaftsaktien®
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Gewinne aus der VerauBerung der Belegschaftsaktien sind beim Mitarbeiter nach

§ 23 Abs. 1 Nr. 2 EStG steuerfrei, wenn der Zeitraum zwischen Anschaffung und
Verdullerung mehr als ein Jahr betragt. Innerhalb dieser Jahresfrist sind sie grund-
satzlich im Jahr des Zuflusses steuerpflichtig (§ 22 Nr. 2 EStG i. V. m. § 23 EStG),
bleiben aber steuerfrei, wenn der Gesamtgewinn aus privaten VerauBerungsge-
schaften im entsprechenden Kalenderjahr weniger als € 512,- betragt. Da fir die Be-
legschaftsaktien in der Regel eine Sperrfrist von Uber einem Jahr vereinbart wird, sind
die VeraulRerungsgewinne nicht steuerbare Vermdégensmehrungen.

Eine Ausnahme davon besteht, wenn der Mitarbeiter oder eine Gruppe von Mitarbei-
tern, die sich zum Zweck der Beteiligung am arbeitgebenden Unternehmen zu einer
GbR 0.a. zusammengeschlossen haben, innerhalb von flnf Jahren vor dem Verkauf
zu mehr als 1 % beteiligt war(en). In diesem Fall fuhrt der Verkauf der gesamten oder
eines Teils der Beteiligung zu einem Veraulerungsgewinn gem. § 17 EStG. Er unter-
liegt dem Halbeinkiinfteverfahren des § 3 Nr. 40c EStG, ist zur Halfte steuerfrei.

Um die Dividenden nicht durch hohe Depotgebihren zu schmalern, Gbernehmen die
Unternehmen haufig die Depotfilhrung selbst, beauftragen einen Treuhander damit
oder gewahren einen Zuschuss zu den Depotgebihren. Diese Zuschisse des Arbeit-
gebers stellen flir den Arbeitnehmer innerhalb der Sperrfrist der Belegschaftsaktien
keinen Arbeitslohn dar und sind somit steuerfrei''®. Dasselbe gilt fiir andere mit der
Uberlassung der Vermdgensbeteiligung verbundene Nebenkosten, die der Arbeitge-

ber Gbernimmt'%°.

4.5.3. bei Auslandsbezug

Angenommen, die ausgebende Aktiengesellschaft ist ein in Deutschland ansassiges,
weltweit tatiges Unternehmen, das seine Belegschaftsaktien auch an im Ausland an-
sassige Mitarbeiter ausgeben méchte. Hierbei ist das Interesse der Steuerauslander
(=auslandische Arbeitnehmer) im Inland, also die beschrankte Steuerpflicht gem. § 1
Abs. 4 EStG, zu prifen.

Besteht zwischen Deutschland und dem Ansassigkeitsstaat (auch ,Wohnsitzstaat"
genannt) des Arbeitnehmers ein Abkommen zur Vermeidung der Doppelbesteuerung
(DBA), soll im Rahmen dieser Diplomarbeit das vielen DBA’s zu Grunde liegende
OECD Musterabkommen (OECD MA 2003) herangezogen werden.

"9vgl. R 77 Abs. 3 LStR
'20y/gl. R 77 Abs. 3 LStR
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Die beschrankte Steuerpflicht des § 1 Abs. 4 EStG stellt auf inlandische Einkunfte

von im Ausland ansassigen Personen ab. Diese sind im Katalog des
§ 49 Abs. 1 EStG abschlieRend aufgelistet.

Bei der Ermittlung der inlandischen Einkunfte aus nichtselbstandiger Arbeit
(§ 49 Abs. 1 Nr. 4 EStG) mussen drei Grundfalle unterschieden werden:

a) der Arbeitnehmer hat weder Wohnsitz noch gewoéhnlichen Aufenthalt in Deutsch-
land, er wohnt aber im Grenzgebiet (Frankreich oder Schweiz) und arbeitet in
Deutschland. In diesen Fallen sieht das deutsche EStG unter bestimmten Vor-
aussetzungen die fiktive unbeschrankte Steuerpflicht auf Antrag vor
(§ 1 Abs. 3 EStG). Auf sie soll nur der Vollstandigkeit halber hingewiesen werden.

b) der Arbeitnehmer hat weder Wohnsitz noch gewdhnlichen Aufenthalt in Deutsch-
land, arbeitet in einer auslandischen Betriebsstatte der deutschen AG, aber nie in
Deutschland selbst. Seinen Lohn / Gehalt sowie der geldwerte Vorteil aus dem
verbilligten Aktienbezug, fallen nicht unter die inlandischen Einkiinfte aus
nichtselbstandiger Arbeit, da die Tatigkeit nicht im Inland ausgelbt oder verwertet
wird. In Deutschland besteht somit keine Steuerpflicht.

c) der Arbeithnehmer hat weder Wohnsitz noch gewdhnlichen Aufenthalt in Deutsch-
land, halt sich aber einige Tage im Jahr in Deutschland zum Arbeiten auf, hat hier
aber keinen Wohnsitz oder gewohnlichen Aufenthalt. Da seine Tatigkeit im Inland
ausgelbt und verwertet wird, liegen inlandische Einklnfte aus nichtselbstandiger
Arbeit vor. Der Arbeitnehmer ist in Deutschland gem. § 1 Abs. 4 EStG beschrankt
steuerpflichtig (angenommen, eine fiktive unbeschrankte Steuerpflicht gem. § 1
Abs. 3 EStG sei nicht mdglich). Die Lohnsteuer wird gem. § 39d EStG nach
Lohnsteuerklasse | erhoben und hat Abgeltungswirkung fiir die deutsche Ein-
kommensteuer (§ 50 Abs. 5 S. 1 EStG). Es wird keine Veranlagung durchgefihrt.

Werbungskosten sind mit Hilfe eines ErmaRigungsantrages geltend zu machen.

Besteht mit dem Wohnsitzstaat des Arbeitnehmers ein DBA, wird ggf. von der
0.g. Abzugsbesteuerung abgewichen. Das DBA geht den deutschen Einzel-
steuergesetzen gem. § 2 AO vor, ist also zwingend anzuwenden, wenn der Be-
steuerungsanspruch Deutschlands darin geschmalert wird. Grundsatzlich hat im
DBA-Fall der Quellen- oder Tatigkeitsstaat, also Deutschland, das Besteuerungs-
recht fiir die inlandischen Einkiinfte aus nichtselbstandiger Arbeit (Erstzugriff) '2'.
Abweichend davon schreibt Art. 15 Abs. 2 OECD MA vor, dass das Besteue-

rungsrecht vollstdndig beim Ansassigkeitsstaat des Arbeitnehmers verbleibt,

21vgl. Art. 15 Abs. 1 OECD MA
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wenn der Arbeitnehmer weniger als 183 Tage pro Kalenderjahr im Ausland tatig
ist, seinen Arbeitslohn daflr weiterhin aus dem Anséassigkeitsstaat erhalt und die-

se nicht von einer Betriebsstatte des Arbeitgebers im Tatigkeitsstaat stammit.

In Form der Dividenden liegen inlandische Einkunfte aus Kapitalvermdgen vor
(§ 49 Abs. 1 Nr. 5 Buchst. a EStG). Diese bestehen unabhangig vom Tatigkeitsort
des Arbeitnehmers. Es kommt nur darauf an, dass die ausschittende AG ihren Sitz
oder ihre Geschaftsleitung in Deutschland hat. Mit diesen Einklinften ist der Arbeit-
nehmer also gem. § 1 Abs. 4 EStG auf jeden Fall in Deutschland beschrankt steu-
erpflichtig. Fir die daraus resultierende Besteuerung hat das deutsche Unterneh-
men die Kapitalertragsteuer i.H.v. 20 % der Bruttodividende und den 5,5 %-igen
Solidaritatszuschlag an das flr sie zustandige Betriebsstattenfinanzamt abzufiihren
(§ 43 Abs. 1 Nr. 1i.V.m. § 43a Abs. 1 Nr. 1 und § 44 Abs. 1 S. 1 EStG). Die Kapital-
ertragsteuer hat Abgeltungswirkung flir die deutsche Einkommensteuer
(§ 50 Abs. 5 S. 1 EStG).

Besteht mit dem Wohnsitzstaat des Arbeitnehmers ein DBA, weicht Deutschland
zwar nicht von der 0.g. Abzugsbesteuerung ab (§ 50d Abs. 1 S. 1 EStG), es bestehen
aber Erstattungsmaéglichkeiten. Das OECD MA sieht in Art. 10 Abs. 1 und 2 fol-
gende Besteuerung vor: Die Dividende kann grundsatzlich in beiden Staaten
(Deutschland und Wohnsitzstaat des Arbeitnehmers) besteuert werden. Ergreift
Deutschland dieses Besteuerungsrecht, darf seine Steuer 15 % der Bruttodividende
nicht Gbersteigen (Art. 10 Abs. 2 Buchst. b OECD MA). Wir erinnern uns: die Kapital-
ertragsteuer, die Deutschland in jedem Fall erhebt, betragt 20%. Folglich werden 5 %

der Dividende doppelt besteuert.

Um diese Doppelbesteuerung zu vermeiden vereinbaren die Vertragsstaaten in der
Regel Freistellung gem. Art. 23 A Abs. 2 OECD MA. Der Wohnsitzstaat darf die Di-
vidende zwar besteuern, er muss aber die deutsche Steuer, begrenzt auf 15 %, auf

seine Steuer anrechnen.

Ist die Anrechnungsmethode gem. Art. 23 B OECD MA vereinbart, wird in der Regel
zusatzlich bestimmt, dass ebenfalls nur 15 % der deutschen Kapitalertragsteuer auf
die Steuer im Wohnsitzstaat angerechnet werden. Der auslandische Staat hat ja kei-
nen Grund dafur, Steuerbetrage zu erstatten, die ihm nie zugeflossen sind. Freistel-
lungs- und Anrechnungsmethode entsprechen sich in diesem Fall also. Die demnach

immer noch verbleibenden, an den deutschen Fiskus bezahlten, 5 % Quellensteuer



23

kébnnen auf Antrag beim Bundesamt fur Finanzen erstattet werden
(§ 50d Abs. 1 S. 2 und 3 EStG).

5. Staatliche Forderung der Mitarbeiterbeteiligung: § 19a EStG und Fiinftes Vermo-

gensbildungsgesetz

5.1. Kumulative Foérderung

Die Mitarbeiter-Kapitalbeteiligung wird vom Staat durch § 19a EStG und das Flinfte Ver-
mogensbildungsgesetz gefordert. Liegen die Voraussetzungen flir beide Fordermdoglich-
keiten vor, so kdnnen sie kumulativ in Anspruch genommen werden, da durch den Ver-
weis des § 19a Abs. 1 S. 1 EStG auf § 2 5. VermBG identische Voraussetzungen fir die

Art der forderungswirdigen Vermdgensbeteiligung verlangt werden.

5.2. Férderung gem. § 19a EStG

Wie in Kapitel 4.5.2. beschrieben, stellt die verbilligte bzw. unentgeltliche Uberlassung
von Mitarbeiteraktien beim Arbeitnehmer gem. § 8 Abs. 2 EStG i.H.d. Preisnachlasses zu
versteuernden Arbeitslohn in Form eines geldwerten Vorteils dar'??. Dieser wird durch
§ 19a EStG aus dem Zweck heraus steuerbegiinstigt, die ,Eigenvorsorge und das Privat-
vermogen der Arbeitnehmer zu fordern, die Kapitalstruktur der Wirtschaft zu verbessern
und die partnerschaftliche Integration der Arbeitnehmer in das arbeitgebende Unterneh-

men zu starken“'?,

Die Bewertung und damit die Besteuerung des geldwerten Vorteils gem. § 19a EStG

geht der Besteuerung als Sachbezug gem. § 8 Abs. 2 EStG vor'®*. § 19a Abs. 1 EStG
gewahrt dabei auf den Vorteil, der sich aus der verbilligten bzw. unentgeltlichen Uberlas-
sung von bestimmten Vermogensbeteiligungen an den Arbeithnehmer im Rahmen eines
gegenwartigen Dienstverhaltnisses ergibt, eine Steuerbefreiung bis zum halben Wert der
Vermdgensbeteiligung, insgesamt bis maximal € 135,-'° pro Kalenderjahr und Dienst-
verhaltnis'®®. Insoweit besteht auch Sozialversicherungsfreiheit'?’. Die Steuervergiinsti-

gung ist nicht an Einkommensgrenzen gebunden'?®.

Zu beachten ist weiterhin, dass nur der geldwerte Vorteil durch die unentgeltliche oder

verbilligte Uberlassung von Vermégensbeteiligungen steuerbegiinstigt ist, nicht dagegen

122 ygl. R 77 Abs. 12 LStR und BFH-Urteil v. 20.06.2001 — VI R 105/99, BStBI. 2001 II, S. 689

123 Mody in Korn (2003), § 19a EStG Rz. 1

124 y/gl. Urteil des FG Koln v. 06.04.2000, 7 K 1193/1997, SIS 01 60 77, S. 2

'2% Diese Begrenzung wurde durch Art. 29 Abs. 1 Haushaltsbegleitgesetz 2004 v. 29.12.2002 (BGBI. I, S. 3076)
mit Wirkung ab 01.01.2004 von € 154,- auf € 135,- gesenkt.

26 yigl. R 77 Abs. 13 LStR

127 y/gl. Dautel, R. (1999), S. 684

128 \/gl. Griesbach, A./Moch, A. (2002), S. 3123



24

Geldleistungen des Arbeitgebers zur Begrindung oder zum Erwerb von Vermogensbetei-
ligungen'®. Die Gewahrung einer Vermdgensbeteiligung ist auch dann nicht unentgelt-
lich oder verbilligt, wenn die Vermdgensbeteiligung anstelle von Arbeitslohn gewahrt
wird, der zum Zeitpunkt der Uberlassung schon geschuldet wird"*°. Der geldwerte Vorteil
kann also nur im Zusammenhang mit einem Sachbezug gem. § 8 Abs. 2 EStG entste-
hen, wie es das Gesetz in § 19a Abs. 1 EStG wértlich fordert.

Als personliche Voraussetzung gilt die unbeschrankte oder die beschrankte Steuerpflicht
des Arbeitnehmers. Er muss aus einem gegenwartigen Dienstverhaltnis Einklinfte aus
nichtselbstandiger Arbeit gem. § 19 EStG beziehen.

Um in den Genuss der Steuerbegtinstigung des § 19a EStG zu kommen muss der Uber-
lassene Vorteil im Katalog des § 2 Abs. 1 Nr. 1 und Abs. 2 bis 5 des 5. VermBG als sog.
Vermogensbeteiligung zu finden sein. Belegschaftsaktien sind dort unter § 2 Abs. 2 S.
1i.V.m Abs. 1 Nr. 1a 5. VermBG erfasst. Selbst wenn der Arbeitgeber nicht Rechtsinha-
ber der Aktien ist, sind sie bei den Arbeithehmern als beglnstigte Vermdgensbeteiligun-
gen zu klassifizieren™'. Dies ist z.B. der Fall, wenn der Arbeitnehmer die Aktien von ei-
nem Beauftragten des Arbeitgebers (einer Bank oder einem Treuhander) oder von einem

Konzernunternehmen des Arbeitgebers erhalt.

Der Umfang der Steuerverguinstigung ermittelt sich wie folgt:
Die HOhe des geldwerten Vorteils ist die Differenz zwischen dem Wert der Vermogensbe-
teiligung und dem Preis, zu dem diese dem Arbeitnehmer Uberlassen wurde. Der Wert
der Vermdgensbeteiligung wird gemal § 19a Abs. 2 EStG bestimmt. Grundsatzlich ist
hierbei der gemeine Wert gem. § 9 ff. BewG anzusetzen. Im Falle von Belegschaftsaktien
muss flr die Wertermittlung in boérsennotierte und nicht-notierte Aktien unterschieden
werden. Liegt am Tag der Beschlussfassung tber die Uberlassung der Aktien (Be-
schlusstag) keine Notierung an einer deutschen Boérse vor, so sind diese mit dem an
diesem Tag geltenden gemeinen Wert (§§ 9 ff. BewG) anzusetzen'?. Sind die Aktien
am Beschlusstag an einer deutschen Borse notiert, werden wiederum zwei Falle un-
terschieden:
- der Beschlusstag liegt nicht mehr als neun Monate vor dem Uberlassungstag: der
Wert der Aktien bestimmt sich nach dem niedrigsten notierten Kurs am Beschlus-

stag'.

29 ygl. R 77 Abs. 3 LStR

30v/gl. R 77 Abs. 4 LStR

31vgl. R 77 Abs. 2 LStR

32y/gl. § 19a Abs. 2 S. 3EStG i.V.m. R77 Abs. 9 S. 1 LStR
%3 vgl. § 19a Abs. 2 S. 2 EStG
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- der Beschlusstag liegt mehr als neun Monate vor dem Uberlassungstag: der Wert
der Aktien bestimmt sich nach dem niedrigsten notierten Kurs am Uberlassungstag.
Die Bewertung von GmbH-Anteilen erfolgt gemaR® § 19a Abs. 2 S. 8 EStG i. V. m.

§ 11 Abs. 2 S. 2 BewG nach dem Stuttgarter Verfahren.

Der hiernach ermittelte geldwerte Vorteil muss nun zweimal auf Beschrankungen der
Hohe nach gepriift werden*. Zum Einen die Beschrankung auf den halben Wert der
Vermodgensbeteiligung, zum Anderen darf er € 135,- pro Kalenderjahr nicht Uberschrei-
ten. Die Betrage, die die Halfte der Beteiligung oder € 135,- Gbersteigen, gehtéren zum

steuerpflichtigen Arbeitslohn.

Durch das Steuerdnderungsgesetz 2001'*° fiel die Sperrfrist des § 19a Abs. 1 EStG
a.F."® weg, wahrend der die Vermdgensbeteiligung sechs Jahre festgelegt werden
mussten. Des weiteren bestand wahrend der Sperrfrist ein Verfligungsverbot, d.h. Riick-
zahlungen, Abtretungen, Beleihungen o.4. waren untersagt. Zuwiderhandlungen fihrten
zur Nachversteuerung gem. § 19a Abs. 2 S. 2 EStG a.F. i.H.v. 20% pauschaler
Lohnsteuer auf den steuerfrei gebliebenen Vorteil. Verfligungen oder die Aufhebung der
Festlegung nach dem 31.12.2001 fUhren nicht mehr zu einer Nachversteuerung. Dies gilt

auch fiir vor dem 01.01.2002 iiberlassene Vermogensbeteiligungen'’.

5.3. Férderung gem. Fiinftes Vermégensbildungsgesetz

Die Regelungen des Finften Vermdégensbildungsgesetzes férdern den entgeltlichen
Erwerb von Vermodgensbeteiligungen mit vermdgenswirksamen Leistungen durch die
Gewahrung der Arbeitnehmersparzulage (§ 13 Abs. 2 5.VermBG). Allerdings gilt diese
Verglnstigung nur bis zu einer Einkommenshéhe (zu versteuerndes Einkommen) von €

17.900,- (bei zusammenveranlagten Ehegatten € 35.800,-).

Unter vermdgenswirksamen Leistungen werden Geldleistungen zur Begriindung oder
zum Erwerb von Vermdgensbeteiligungen i.S.d. § 2 Abs. 1 5.VermBG verstanden'®.
Diese Geldleistungen werden entweder vom Arbeitgeber zusatzlich zum Barlohn erbracht
oder stammen vom Arbeitnehmer, der Teile seines Arbeitslohns dafiir verwendet™®. Fir
den Arbeitnehmer besteht grundsatzlich Wabhlfreiheit bezliglich der Anlageentscheidung
(§ 12 S. 1 5.VermBG), die jedoch durch Tarifvertrag auf bestimmte Anlageformen einge-
schrankt werden kann (§ 12 S. 2 5.VermBG) ™.

134
135
136
137
138
139
140

Vgl. H 77 LStH ,Ermittlung des steuerfreien geldwerten Vorteils®

Vgl. StAndG v. 20.12.2001, BGBI. 1 2001, S. 3794

EStG in der bis 31.12.2001 geltenden Fassung

Vgl. Mody in Korn (2003), § 19a EStG Rz. 14

Vgl. BMF-Schreiben v. 16.07.1997 — IV B 6 — S 2432 — 2/97, BStBI. | 1997, S. 738, Abschnitt 2
Vgl. Drukarczyk, J./Schwetzler, B. (1991), S. 1183

Vgl. BMA (2001), S. 78
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Die in § 2 5VermBG aufgefuhrten Beteiligungsformen decken sich mit den nach
§ 19a EStG begunstigten Beteiligungsmoglichkeiten. Auch hier ist der Erwerb von Aktien
des Arbeitgebers oder der Konzernobergesellschaft mdglich. Um Aktien zu erwerben,
schliel3t der Arbeitgeber mit dem Arbeitnehmer einen Wertpapier-Kaufvertrag nach
§ 5 5.VermBG ab. Als weitere Mdglichkeit kann der Arbeithehmer einen Wertpapier- oder
Vermodgensbeteiligungs-Sparvertrag nach § 4 5.VermBG mit einem Kreditinstitut ab-

schlieRen.

Nach § 2 Abs. 5a 5.VermBG hat der Arbeitgeber vor der Anlage vermoégenswirksamer
Leistungen Vorkehrungen zum Schutz der Arbeitnehmer vor einer Insolvenz zu treffen.
Dies kénnen Bankblrgschaften, Absicherungen durch Versicherungsunternehmen oder
staatliche Burgschaften sein (zur Zeit in Berlin, Thiiringen, Sachsen-Anhalt). Schliellich
sind Arbeitgeber und Arbeitnehmer und damit die Tarifpartner aufgefordert, weitere Mo-
delle zu entwickeln, die den Besonderheiten einzelner Unternehmen Rechnung tragen.

Die Pflicht zum Insolvenzschutz gilt nur wahrend der sechsjahrigen Sperrfrist. Sie gilt
weiter nur fur die Anlage vermégenswirksamer Leistungen, nicht flir sonst vereinbarte
Mitarbeiterbeteiligungen. Die Uberlassung einer Vermogensbeteiligung nach § 19a EStG
fuhrt somit nicht zu der Pflicht, Vorkehrungen gegen Insolvenz zu treffen, wenn das Mo-
dell die Verwendung vermogenswirksamer Leistungen nicht vorsieht, die staatliche For-
derung der Mitarbeiterbeteiligung also nicht in Anspruch genommen wird. Wenn entge-
gen § 2 Abs. 5a VermBG keine Vorkehrungen fur den Insolvenzfall getroffen werden,
sind Sanktionen nicht vorgesehen. Die Insolvenzsicherung ist auch nicht Voraussetzung

fir die Arbeitnehmer-Sparzulage™'.

Voraussetzung fir eine staatliche Forderung ist bei Vertrdgen mit dem Arbeitgeber die
Einhaltung einer sechsjahrigen Sperrfrist, in der die die erworbene Beteiligung festliegt
und Uber sie nicht verfligt werden darf (z.B. § 5 Abs. 2 Nr. 2. 5.VermBG). Bei Sparvertra-
gen mit Kreditinstituten betragt die Sperrfrist 7 Jahre (§ 4 Abs. 2 S. 1 Nr. 2 5.VermBG).
Hier bestehen Ausnahmetatbestande fiir eine Sparzulage-unschadliche vorzeitige Verfi-
gung (§ 4 Abs. 4 5.VermBG).

Der Arbeitgeber hat die vermdgenswirksamen Leistungen bei Uberweisung an das Anla-
geinstitut oder den Glaubiger entsprechend zu kennzeichnen und den Namen sowie die
Vertragsnummer des Arbeitnehmers anzugeben (§ 3 Abs. 2 5.VermBG). Der Vertrags-
partner des Arbeitnehmers hat die im Kalenderjahr geleisteten vermogenswirksamen

Leistungen zu bescheinigen (§ 15 Abs. 1 5.VermBG).

"Tvgl. BMA (2001), S. 75 ff.
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Die so angelegten vermdgenswirksamen Leistungen werden bis max. € 408 im Kalen-
derjahr mit einem Zulagesatz, der sog. Arbeithehmersparzulage, von 20 % (alte Bundes-
Iander) bzw. 25 % (neue Bundeslander) geférdert (§ 13 Abs. 2 5.VermBG).

Die Foérderungen des Vermdgensbildungsgesetz und des § 19a EStG kénnen kombiniert
werden. So kann der Kaufpreis der nach § 19a EStG gefdrderten Beteiligung mit vermo-

genswirksamen Leistungen, die gleichzeitig zulagebegiinstigt sind, beglichen werden 2.

Die staatliche Férderung der Mitarbeiter-Kapitalbeteiligung in Deutschland wird haufig als
zu kompliziert und aufwendig kritisiert™*. AuRerdem kann die Férderung als relativ gering
bezeichnet werden'*.

Die Implementierung des Beteiligungsmodells'*

6.1. Phase 1: Information und Zielfindung

Am Anfang steht die Ziel- und Motivklarung. Hierbei sind die Initiatoren fiir die Einflh-
rung eines Beteiligungsmodells, also Unternehmensfuhrung oder die Gesellschafter, ge-
fordert, ihre Wunsch- und Zielvorstellungen zu formulieren'*®. Von vornherein miissen
Bedenken und Vorbehalte gedullert werden, damit die Rahmenbedingungen des Beteili-

gungsmodells méglichst friih festgelegt werden kénnen™’.

Danach gilt es, Informationen Uber die Mitarbeiterbeteiligung in der Literatur, beim Be-
such von Seminaren, von anderen Unternehmen, die bereits Uber ein Beteiligungssystem
verfugen, bei Rechtsanwalten und Steuerberatern und Interessensverbanden zu sam-
meln'*. Diese Informationen miissen zunéchst von der Unternehmensfiihrung bzw.
den Eigentimern auf mdgliche Auswirkungen ihrer bisherigen Rechte und Pflichten hin
ausgewertet werden. Im Anschluss daran werden die Rahmendaten des Beteiligungs-

modells endgliltig festgelegt™*®.

Frihzeitig missen die Flihrungskrafte und der Betriebsrat vertraulich von den Planen
Uber eine Mitarbeiterbeteiligung informiert werden, um die Glaubwirdigkeit der Beteili-

gungskultur zu erhdhen "%,

%2 \/gl. Griesbach, A./Moch, A. (2002), S. 3124

Vgl. Wagner, K. R. (2000 a), S. 98
Vgl. Peltzer, M. (1996), S. 311
Vgl. Ablaufschema in Schneider, H. J./Zander, E. (1990), S. 255 f.
Vgl. BMA (2001), S. 62
Vgl. Schneider, H. J./Zander, E. (1990), S. 223
g
¢
g

I. Schneider, H. J./Zander, E. (1990), S. 224
I. BMA (2001), S. 63
I. BMA (2001), S. 64
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6.2. Phase 2: Erarbeitung eines Konzeptes

Es wird eine Projektgruppe aus Mitabeitervertretern und Vertretern des Managements,
insbesondere aus dem Finanz- und Personalbereich, gebildet. Es darf nicht versaumt
werden, die Mitarbeiter so frih wie mdglich in die Einfihrung mit einzubinden, um eine
mdglichst groRe Akzeptanz der Belegschaftsbeteiligung zu erreichen’’. Die Projektgrup-
pe soll anhand der strategischen Eckpunkte der Unternehmensflihrung ein konkretes

Modell entwickeln.

Es empfiehlt sich in jedem Fall, externe Berater wie Steuerberater, Rechtsanwalte und
Versicherungsmathematiker bei Projektgruppensitzungen Gber Quantifizierung des Mo-

dells und rechtliche Fragen mit einzubeziehen.

Das ausgearbeitete Beteiligungsmodell wird immer wieder mit Hilfe von Modellrechnun-
gen Uberprift. Dabei wird die finanzwirtschaftliche Machbarkeit und die entsprechende
Wiinschbarkeit der Mitarbeiter begutachtet’?. Es ist von entscheidender Bedeutung,
dass betriebswirtschaftliche Analysen zu gesellschaftsrechtlicher Struktur, Ertragslage,

Kapitalstruktur und Personalstruktur des Unternehmens vorangehen .

Hat das Konzept konkrete Formen angenommen, werden die Gestaltungsmerkmale pra-
zisiert und interne Prasentationen vorbereitet. Hierbei kdnnen durchaus noch mehrere
Modellvarianten vorliegen, aus denen dann im Laufe des folgenden Entscheidungspro-

zesses das passende Modell ausgesucht wird">*.

6.3. Phase 3: Entscheidung und Modellverabschiedung

Jetzt missen insbesondere die Fuhrungskrifte detailliert informiert werden, da diese
das Modell vorleben sollen’™®. Nach einer Diskussionsphase wird das gewiinschte Modell
gemeinsam von Unternehmensfiihrung und Mitarbeitervertretung verabschiedet und die

entsprechenden Vertrage und Angebote ausgearbeitet.

6.4. Phase 4: Realisierung
In der nachfolgenden operativen Phase missen der Beteiligungsvertrag, die Beteili-
gungsangebote, Formulare fir die Zeichnung der Beteiligung sowie der Antrag auf die

Anlage vermégenswirksamer Leistungen entworfen werden. Des weiteren empfiehlt sich

¥ vgl. Schneider, H. J./Zander, E. (1990), S. 225
132 \/gl. BMA (2001), S. 67

153 y/gl. Schneider, H. J./Zander, E. (1990), S. 228
% vgl. Schneider, H. J./Zander, E. (1990), S. 231
%5 vgl. Schneider, H. J./Zander, E. (1990), S. 233
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die Ausgabe einer Informationsbroschiire, in der die wichtigsten Eckpunkte der Beteili-

gung dargestellt werden'®.

Das Modell muss nun allen Mitarbeitern vorgestellt und die Informationsmaterialien
ausgegeben werden. Parallel muss die Buchhaltungsabteilung entsprechende Beteili-

gungskonten erdffnen’ .

Nach der Einfihrung des Modells und dem Ablauf der Zeichnungsfrist kdnnen Auswer-
tungen zu Beteiligungsquote und Héhe des Beteiligungskapitals sowie der Akzeptanz
des Modells vorgenommen werden. Ferner muss das Beteiligungsmodell im Unterneh-
men gelebt werden, Weiterentwicklung erfahren und evtl. durch neue Zeichnungsange-

bote prasent bleiben, damit seine langfristigen Ziele erreicht werden kénnen .

7. Die Ausgabe von Mitarbeiteraktien unter Zwischenschaltung eines Treuhanders

7.1. Problemstellung

Als zentrale Problemstellung dieser Diplomarbeit mdchte ich nachfolgend erértern, wie
die Mitarbeiter gleichzeitig Aktiondre der AG sind und sich zu einem moglichst festen und
glatten Betrag an ihr beteiligen kdnnen. Darin bestehen auf Grund der Regelungen des

Aktiengesetzes diverse Zielkonflikte, die im Folgenden aufgezeigt werden sollen.

Um die kostspielige und aufwandige Ubertragung der einzelnen Aktien in die Privatde-
pots der Mitarbeiter bei vielen verschiedenen Banken zu verhindern, sollen die Beleg-
schaftsaktien in ein von einem Treuhander verwaltetes Sammeldepot bei einem Kreditin-
stitut gelegt werden. Es ist zu klaren, ob der Treuhander nur rechtlicher Eigentimer des
Depots oder auch der Mitarbeiteraktien wird. Im Rahmen dessen muss zusatzlich disku-
tiert werden, ob die Tatigkeit des Treuhanders einer Genehmigung des Bundesanstalt fiir
Finanzdienstleistungsaufsicht (BAFin) gem. § 32 Abs. 1 S. 1 KWG bedarf.

Abschlielend méchte ich die Meinung der Finanzverwaltung und alternative Losungs-
moglichkeiten darstellen, die eine Aktienausgabe mittels eines Treuhanders moglich ma-

chen konnten.

1% v/gl. BMA (2001), S. 68
" vgl. Schneider, H. J./Zander, E. (1990), S. 240
158 vgl. BMA (2001), S. 70
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7.2. Der Begriff des Treuhdnders

Laut Definition bekommt der Treuhadnder vom Treugeber das Recht Ubertragen, fur die-
sen im eigenen Namen mit Weisung des Treugebers zu handeln'®. In der Regel wird der
Treuhander damit beauftragt, Vermdgen des Treugebers zu verwalten. Der Treuhander

wird also Eigentiimer dieses Vermdgens, er kann theoretisch frei dariber verfligen.

Das deutsche Zivilrecht geht von der strengen Verknipfung von Rechtsinhaberschaft und
Verflgungsbefugnis aus. Folglich ist kein treuhanderisch gebundenes Eigentum in dem
Sinne moglich, dass nur zu bestimmten Anlassen oder einem bestimmten Zweck, mit
Rucksicht auf getroffene Vereinbarungen, Uber das Treuhandvermoégen verfigt werden
darf. Der Eigentimer (Treuhander) ist also immer ,Volleigentiimer® und kann in Anleh-
nung an § 137 S. 1 BGB jederzeit (iber das ihm anvertraute Vermogen verfiigen'®. Er
konnte also den Treugeber ohne Weiteres um dessen Vermogen bringen. Das bedeutet
im Umkehrschluss, dass der Eigentimer des Depots (der Treuhander) der Einzige ist,
der darlber verfligen darf. Es ist im Folgenden zu erértern, ob und wie diese Bedingung

umgangen werden kann.

Auf zivilrechtlicher Ebene lasst sich das Problem folgendermaRen 16sen™®":

- § 137 S. 2 BGB lasst es ausdrucklich zu, dass der Treuhander vertraglich dazu ver-
pflichtet wird, nur unter genau vorgeschriebenen Vorraussetzungen von seinen Ei-
gentumsrechten Gebrauch zu machen. Zuwiderhandlungen I6sen Schadensersatz-
anspriiche des Treugebers aus. Zusatzlich kann eine hohe Vertragsstrafe gem.
§ 339 ff. BGB vereinbart werden.

- gem. § 158 Abs. 1 BGB kann eine aufschiebend bedingte ,,Riickiibereignung des
Treuhandvermogens* vereinbart werden, falls sich der Treuhdnder nicht wie vorge-
sehen verhalten sollte. Hierbei ist allerdings § 161 Abs. 3 BGB zu beachten: der gut-
glaubige Kaufer des Treuhandvermoégens (weily von ,Rickfallbedingung® nichts) er-
wirbt rechtmaRiges Eigentum daran.

Zusatzlich ist eine hohe Sicherungszahlung denkbar, die im Falle der Vertragsverletzung

dem Treugeber als Ersatz seines Vermdgens zusteht. In diesem Fall eignet sich die Aus-

gabe von Belegschaftsaktien unter Zwischenschaltung eines Treuhanders nur, wenn der

Treuhander von sich aus Uber entsprechendes Vermdgen verfligt, um die Sicherungs-

zahlung aufbringen zu kénnen.

Abweichend vom Zivilrecht wird das (wirtschaftliche) Eigentum im Steuerrecht gem.
§ 39 Abs. 2 Nr. 1 S. 2 AO dem Treugeber (= Mitarbeiter) zugerechnet. Diese Zurechnung

%9 y/gl. Schneck, O. u.a. (2000), S. 930 , Treuhandschaft
180 v/gl. Daubler, W. (2002), S. 197
187 vgl. Daubler, W. (2002), S. 198
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ist Vorraussetzung fur alle steuerrechtlichen Vergunstigungen, z.B. die Férderung gem.
§ 19a EStG oder dem 5. VermBG. Grundlage fur die Zurechnung der Aktien ist der Treu-

handvertrag zwischen Treugeber und Treuhander.

7.3. Grundlagen der Treuhandergestaltung und Aufgaben des Treuhanders
Eine Aktiengesellschaft (im Folgenden als ,die AG* oder ,der Konzern® bezeichnet), be-
absichtigt, ihren Mitarbeitern zum Zwecke der in Kapitel 3. genannten Vorzuge eine Be-

teiligung Uber Belegschaftsaktien zum Vorzugskurs anzubieten.

Fur die Beteiligung der Mitarbeiter werden eigene Aktien, die die AG gem.
§ 71 Abs. 1 Nr. 2 AktG erworben hat'®, an die Mitarbeiter ausgegeben. Die Aktien sind

an der Borse frei handelbar.

Im Gegensatz zur gewohnlichen Vorgehensweise, bei der die Mitarbeiter die gezeichne-
ten Aktien auf ihr Privatdepot Gbertragen bekommen, bietet die AG allen beteiligten Mit-
arbeitern aus Kostengriinden die Verwaltung ihrer Beteiligungen Uber einen Treuhander

in einem vom Treuhander errichteten Sammeldepot an.

Der Treuhander soll Schnittstelle zur Bank und Depotinhaber des Gesamtbestandes aller
Belegschaftsaktien sein. Zudem soll er alle im Rahmen der Verwaltung und Betreuung
von Aktien notwendigen und entstehenden Tatigkeiten und Pflichten wahrnehmen, ein-

schliel3lich der mit den beteiligten Mitarbeitern tiblichen Kommunikation.

Der Treuhander flihrt die fiktiven Depots der Mitarbeiter, d.h. er fihrt auf Geheil® der Mit-
arbeiter Kdufe und Verkaufe der Aktien durch, kimmert sich um die Thesaurierung bzw.
Dividendenausschittung und stellt Steuerbescheinigungen aus (§ 45a Abs. 2 EStG).
Daruber hinaus verwaltet und bewahrt der Treuhander die Freistellungsbescheinigungen
der Mitarbeiter auf (§ 44a Abs. 3 EStG). Diese Aufgabe des Treuhanders muss ange-
sichts der Genehmigungspflicht des KWG als Kreditinstitut bzw. Finanzdienstleister ge-

nauer in Augenschein genommen werden'®.

Fur seine Dienste soll der Treuhander Ersatz seiner Aufwendungen, wie z.B. Depotge-

blhren, und eine angemessene Vergltung erhalten.

Der Treuhander kann sich wegen der recht aufwandigen Verwaltungs-EDV eines Admi-

nistrators bedienen, der die praktische Seite der Verwaltung und Depotfiihrung tber-

162 y/gl. Kapitel 4.4.1.
183 vgl. Kapitel 7.7.
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nimmt. Auf diesen Aspekt der Gestaltung méchte ich nicht ausfihrlich eingehen, da sie

sich kaum von der reinen Treuhander-Gestaltung unterscheidet.

7.4. Gestaltungsmoglichkeiten

7.4.1. Modell A: Traditionelle Abwicklung unter Einbeziehung des Treuhédnders
Der Mitarbeiter soll zu einem festen Anlagebetrag eine Anzahl ganzer Aktien erhal-
ten. Die AG bietet ihm diese Aktien zu einem festen Vorzugspreis an, der einige vom

Hundert unter dem Bdérsenkurs liegt.

Eine Aktie stellt, wie das Atom als Baustein aller natiirlichen Stoffe, die kleinste Ein-
heit einer Beteiligung an der AG dar. Das Aktiengesetz lasst eine Teilung von Aktien

nicht zu'®*. Den Mitarbeitern kénnen also nur ganze Aktien angeboten werden.

Das Angebot, Aktien zu einem festen Anlagebetrag, z.B. € 100, zu einem Vorzugs-
preis zu erwerben, der z.B. 20 % unter dem Borsenkurs liegt, ist daher nicht mdglich.
In einem solchen Fall wiirden freie Spitzenbetrage verbleiben, fur die keine ,Teilak-
tien“ ausgegeben werden kénnen. Eine Lésung ware, dass die AG diese freien Spit-
zenbetrdge auf den nachst héheren Betrag von ganzen Aktien als Arbeitgeberzu-

schuss aufstockt und die entsprechende Anzahl ganzer Aktien in das Depot legt.

Bsp.:

Anlagebetrag € 100, Bérsenkurs € 40 je Aktie, Vorzugspreis € 30,- je Aktie (25 %
unter dem Boérsenkurs).

Legt ein Mitarbeiter € 100 an, erhalt er dafiir drei ganze Aktien im Wert von € 90.
Die verbleibenden € 10 kénnen nicht als 1/3-Aktie ausgegeben werden (,aktien-
freier* Spitzenbetrag). Sie laufen ins Leere, wenn sie nicht von der AG auf € 30
aufgestockt werden und der Mitarbeiter daflr eine Aktie mehr erhalt, so dass er mit

insgesamt vier Aktien beteiligt ist.

Der Mitarbeiter konnte sich bei diesem Modell unmittelbar an der AG beteiligen. Es
ist allerdings aus praktischen Griinden abzulehnen. Die Erstattung der freien Spit-

zenbetrage ist zu aufwandig.

7.4.2. Modell B: Quotientenmethode mit vollen Betragen
Die Mitarbeiter sollen zu einem festen Anlagebetrag eine bestimmte Anzahl von Akti-

en erhalten. Der Vorzugs- oder Ausgabepreis ist nicht von vorneherein festgelegt,

%% vgl. § 8 Abs. 5 AktG
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sondern bestimmt sich als Quotient zwischen dem Anlagebetrag und der Anzahl der

ausgegebenen Aktien.

Bsp.:

Anlagebetrag € 100, Borsenkurs € 30, der Mitarbeiter soll vier ganze Aktien erhalten.
Anwendung der Quotientenmethode: Der Mitarbeiter erhalt vier Aktien zu einem
Vorzugspreis von € 25 je Aktie (= € 100 / 4). Der Ausgabepreis wird demzufolge
auf € 25 je Aktie festgelegt. Der Preisvorteil gegeniiber dem Bdrsenkurs betragt

€ 5. Es konnen hierbei Rundungsdifferenzen i.H.v. 1/10-Cent entstehen.

Bei der Quotientenmethode kommt es also nicht zu freien Spitzenbetragen wie bei
Modell A, wohl aber zu kleineren Rundungsdifferenzen bei der Bestimmung des Aus-
gabepreises. Ein weiteres Problem besteht darin, dass sich der Preisvorteil gegen-
Uber dem Borsenkurs borsentaglich verandert. Bei unglnstiger Entwicklung kann der
errechnete Ausgabepreis unter Umstanden auch hoher liegen als der jeweils aktuelle

Borsenkurs der Aktie.

Bsp.:

Der Borsenkurs rutscht auf € 10. Der Ausgabepreis betragt nach wie vor € 25 je Aktie.
Es ist kein Vorzug gegeniiber dem Boérsenkurs mehr festzustellen, vielmehr ein
Verlust i.H.v. € 15 je Aktie.

Bei diesem Modell ist der Mitarbeiter unmittelbar an der AG beteiligt. Soll der Treu-
hander aber Eigentimer des Sammeldepots werden, wird er auch automatisch Ei-
gentiimer der darin befindlichen Mitarbeiteraktien'®®. Damit waren die Mitarbeiter
nicht mehr direkt, sondern indirekt an der AG beteiligt. Ergo sollte im Falle Modell B
jeder Mitarbeiter ein Einzeldepot halten. Da dies nicht den in den Kapiteln 7.1. und

7.3. genannten Pramissen der Gestaltung entspricht, ist Modell B abzulehnen.

Abgesehen davon empfiehlt sich die direkte Mitarbeiterbeteiligung der Modelle A und
B nur bei kleinen Mitarbeiterkreisen. Es ist denkbar zur Motivation aller Mitarbeiter
eines Klein- oder Mittelbetriebes oder, bei grollen Unternehmen, des Fuhrungskrei-
ses. Sollen viele Mitarbeiter beteiligt werden, bietet sich aus praktischen Griinden die
Biindelung der Beteiligungen durch Zwischenschaltung eines Treuhdnders an'®®. Die

Mitarbeiter sind dann nur noch mittelbar beteiligt.

185 v/gl. § 6 Abs. 1 S. 1 DepotG und die Verkniipfung Rechtsinhaberschaft mit Verfligungsbefugnis in Kapitel 7.2.
188 v/gl. Hohaus, B. (2002), S. 791
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7.4.3. Modell C: Volle Staffelbetrage - bevorzugtes Modell -

Sowohl der Anlagebetrag als auch der Ausgabepreis werden vor der Aktienausgabe

als Fixum festgelegt (vgl. Modell A).

Wie unter Modell A erlautert, kbnnen den Mitarbeitern in einem solchen Fall keine
ganzen Aktien ausgegeben werden. Es entstehen ,aktienfreie Spitzenbetrage (Akti-

en sind unteilbar!). Eine direkte Beteiligung ist daher nicht mdglich.

Die Problematik lasst sich dadurch I6sen, dass die Aktien fir die sich beteiligenden
Mitarbeiter unmittelbar dem Treuhander Ubertragen werden. Er wird zivilrechtlicher
Eigentimer der Aktien. Das wirtschaftliche Eigentum soll bei den Mitarbeitern lie-
gen'®’. Die Aktien bilden eine Art Fondsvermdgen des Treuhdnders, an dem die Mit-
arbeiter wirtschaftlich anteilig beteiligt sind (§ 6 DepotG). Die Beteiligung der Mitarbei-

ter an der AG besteht somit nur mittelbar.

Fur dieses Modell sprechen zunachst die gesetzlichen Rahmenbedingungen: Die
Hauptversammlung ist bei einer groRen Anzahl von direkt beteiligten Mitarbeiteraktio-
naren unter Beachtung der gesetzlichen Vorschriften (§ 121 Abs. 6 AktG) kaum mehr
als Vollversammlung méglich'®®. Zudem empfiehlt sich die die mittelbare Beteiligung
Uber einen Treuhander aus praktischen Griinden, da die Aktien, z.B. von ausschei-
denden Mitarbeitern, jederzeit auffindbar sind'®. Auf Grund dieser Vorteile und der
allgemein guten Durchsetzbarkeit, liegt den Folgenden Uberlegungen und der im An-
hang befindlichen Grafik Modell C zu Grunde.

Die Vorzige dieses Modells werden von der Genehmigungspflicht des Treuhanders
als Kreditinstitut Gberschattet. Auf die entsprechenden Vorraussetzungen des Kredit-

wesengesetzes soll in Kapitel 7.7. eingegangen werden.

7.5. Zivilrechtlich notwendige Vertrage
Um die in Kapitel 7.4.3. skizzierten Gestaltungen, insbesondere Modell C, umsetzen zu

koénnen, bedarf es verschiedener vertraglicher Vereinbarungen zwischen.

7.5.1. Beteiligungsvertrag

Die AG muss in jedem Fall mit jedem der sich beteiligenden Mitarbeitern einen Betei-
ligungsvertrag abschliel3en. Dieser enthalt zunachst das Angebot auf Abschluss ei-
nes Vertrages zum Erwerb von Aktien und legt die Rahmenbedingungen der Beteili-

gung fest, also Ausgabepreis, Anlagebetrag, Aktienanzahl, Sperrfristen etc. Ferner

167 vgl. Kapitel 7.5.3.
168 \/gl. Hohaus, B. (2002), S. 791
189 yvgl. Hohaus, B. (2002), S. 791
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stimmt der Mitarbeiter im Rahmen dieses Beteiligungsvertrages der Abwicklung des
Beteiligungsverhaltnisses und aller mit ihm verbundenen Tatigkeiten durch den Treu-
hander zu. Er erteilt der AG eine unwiderrufliche Bevollmachtigung, den Treuhand-
vertrag im Namen des Mitarbeiters zu widerrufen, sollte der Treuhander den Treu-
handvertrag verletzen. Zuletzt gibt der Mitarbeiter sein Einverstandnis dazu, dass die

AG den Treuhander ggf. auswechseln darf.

7.5.2. Geschiftsbesorgungsvertrag

Des weiteren muss zwischen der AG und dem Treuhander ein Geschéftsbesor-
gungsvertrag (§8§ 675 ff BGB) bestehen. Hierin wird zunachst geregelt, dass der
Treuhander ein ,offenes*'”® Treuhanddepot einrichten und die Aktien direkt bei der
AG einziehen darf. Der Treuhander verpflichtet sich, die Gewinnbezugsrechte der be-
teiligten Mitarbeiter gegenliber der AG einheitlich geltend zu machen. Ferner wird die
Vergltung und der Aufwandsersatz (§ 670 BGB) des Treuhanders vereinbart: die AG
oder die Treugeber mussen die Kosten aus dem Treuhandvertrag, insbesondere die
Depot-/Kontogebiihren, die Verwaltungskosten, die Kosten flir die notwendige EDV
und die Kosten der Korrespondenz mit den beteiligten Mitarbeitern, Ubernehmen.
Darlber hinaus kann eine kostenunabhangige Vergutung des Treuhanders vereinbart
werden. Uberdies ist ggf. eine Einigung Uber die Befristung des Treuhandmodells zu
treffen und sind Kandigungsmodalitaten sowie die in Kapitel 7.2. aufgefiuhrten Scha-
densersatzvereinbarungen, die Vertragsstrafe und ggf. eine Rickubertragungsklausel
zu regeln. Als Gegenpart zum Treuhandvertrag wird die Weitergabe von Daten der
Aktionare bezuglich Zeichnungsverhalten und Haltedauer etc. an die AG vereinbart.
Zuletzt behalt sich die AG das Recht vor, den Administrator zu bestimmen und gdf.

auszuwechseln.

7.5.3. Treuhandvertrag

Zwischen Mitarbeiter und Treuhander wird ein Treuhandvertrag (Spezialfall des Ge-
schaftbesorgungsvertrag, §§ 675 ff BGB) abgeschlossen. Dieser hat im Falle von
Modell C zum Inhalt, dass der Treuhander die Aktien und die bare Zuzahlung der AG
im eigenen Namen fur fremde Rechnung bei der depotfiihrenden Bank im Sammel-
depot anlegt. Er wird rechtlicher Eigentiimer der Aktien, der Mitarbeiter ist wirtschaft-
lich Berechtigter, d.h. er beteiligt sich am Fondsvermégen des Treuhanders. Das Di-
videndenbezugsrecht gegentber der Gesellschaft steht dem Treuhander zu (Abspal-
tungsverbot), er ist aber dazu verpflichtet, die Dividende an den Treugeber auszukeh-
ren. Das Stimmrecht in der Hauptversammlung steht dem Treuhander als Eigentimer
der Aktien zu (§ 12 AktG). Es kann nicht unwiderruflich auf den Mitarbeiter Ubertra-

70 offen” heilt, es ist kein Geheimnis, dass ein Treuhandverhaltnis besteht
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gen werden'", dem steht das sog. Abspaltungsverbot (keine Trennung von Mitglied-
schaft und Stimmrecht) entgegen. Es kdnnen jedoch Weisungsrechte Uber die Aus-
Ubung des Stimmrechts vereinbart werden oder der Mitarbeiter kann bevollmachtigt
werden, seine Aktionarsrechte wahrzunehmen.

Daruber hinaus wird die Verwaltung und Verwahrung der Aktien in einem beim Treu-
hander bzw. bei einem Kreditinstitut befindlichen Sammeldepot vereinbart. Der Treu-
hander wickelt die Verkaufsauftrage der Mitarbeiter ab. Es muss ausdricklich gere-
gelt werden, dass der Treuhander nur Mitarbeiteraktien der AG in dem Sammeldepot
halten darf, die er direkt von der AG einziehen darf. Ferner sind Regelungen zum
Schutz der Mitarbeiter vor einer Insolvenz der AG enthalten. Auch die Verkaufs- bzw.
Ubertragungsmodalitdten, insbesondere bei Verlust der Konzernzugehorigkeit des
Mitarbeiters, miussen im Treuhandvertrag vereinbart werden. Zuletzt gewahrt der Mit-
arbeiter sein Einverstandnis zur anonymisierten Weitergabe der Daten an die AG

bzgl. seines Zeichnungsverhaltens und der Haltedauer seiner Aktien.

Ziel und Grenze der zivilrechtlichen Gestaltungen ist die steuerliche Zurechnung'"?
der Aktien beim Mitarbeiter (Treugeber) (§ 39 Abs. 2 Nr. 1 S. 2 AO)'". Laut BFH
,muss der Treugeber [dazu] das Treuhandverhaltnis beherrschen“ '"* kénnen. Dies
wirkt sich bei den einzelnen Vereinbarungen folgendermalf3en aus:

Bezuglich der Weisungsgebundenheit des Treuhanders gegentber den Treugebern
besteht in der Rechtsprechung des BFH Uneinigkeit. Er sieht in der Weisungsgebun-
denheit grundsatzlich eine notwendige Bedingung'”®, hinsichtlich der Ausgestaltung
dieser Weisungsrechte vertritt er jedoch verschiedene Ansichten. 1.d.R. kann jeder
Treugeber dem Treuhander einzeln Weisungen erteilen. Es ist jedoch mdglich, diese
Einzelweisungsbefugnis aus praktischen Grinden auszuschlieBen und zu vereinba-
ren, dass er nur an Mehrheitsbeschliisse aller Treugeber gebunden ist'"®.

Der Herausgabeanspruches des Treugebers gegeniber dem Treuhander ist zwin-
gend zu vereinbaren, da der Treugeber mangels zivilrechtlichem Eigentum keinen
schuldrechtlichen Herausgabeanspruch geltend machen kann. Eine permanente
Treuhandschaft, bei der der Treugeber eine Herausgabe des Treugutes an sich nicht
verlangen kann sondern einen neuen Treuhander benennen muss, ist seitens Litera-

tur'”” und Finanzverwaltung'’® umstritten®.

"' vgl. Hohaus, B. (2002), S. 794

2 im Sinne von wirtschaftlicher Zurechnung

'3 Vgl. Hohaus, B. (2002), S. 791 ff.

7% BFH-Urteil v. 20.01.1999, IR 69/97, BStBI. 1999 II, S. 516

175 ygl. BFH-Urteil v. 20.01.1999, IR 69/97, BStBI. 1999 II, S. 517

176 \/gl. BFH-Urteil v. 21.04.1988, IV R 47/85, BStBI. 1989 I, S. 722 und 725

7 \gl. Hohaus, B. (2002) , S. 792 spricht sich dafiir aus

178 \gl. BFH-Urteil v. 10.12.1992, XI R 45/88, BStBI. 1993 I, S. 538 spricht sich dafiir aus
79 vgl. BMF v. 01.09.1994, BStBI. 1994 |, S. 615, Rz. 5, Tz. 1.3. spricht sich dagegen aus
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Der Ausschluss der ordentlichen Kiindigung'® durch den Treugeber fiihrt entge-
gen dem Ausschluss oder der Erschwerung der auBerordentlichen Kiindigung'®’'
nicht zur Versagung der steuerrechtlichen Anerkennung des Treuhandverhaltnisses.
Zur Erschwerung der Kindigung zahlt auch die Vereinbarung einer Entschadi-
gungszahlung im Falle einer Kiindigung durch den Treugeber'®?.

Zur Ausiibung des Stimmrechts muss der Treugeber weitgehende Weisungsrechte
gegenliber dem Treuhander vereinbaren, damit das Treuhandverhaltnis steuerlich
anerkannt wird'®®. Die Vereinbarung einer unwiderruflichen Vollmacht des Treuge-
bers an den Treuhander, zur Vornahme von Handlungen und zur ,interessensgerech-
ten Abstimmung® in der Hauptversammlung flihrt allerdings zur steuerlichen Vernei-

nung des Treuhandverhaltnisses'®*.

7.5.4. Depotvertrag
Es ist ein Depotvertrag zwischen dem Treuhander und dem depotfihrenden Kreditin-

stitut nach den allgemein Ublichen Depotbedingungen abzuschlieen.

7.6. Steuerliche und bilanzielle Auswirkungen der verschiedenen Modelle
Die folgenden Ausflihrungen basieren auf generellen Besteuerungsgrundsatzen und ge-

setzlichen Regelungen.

7.6.1. Beider AG
Die Beschaffung der Aktien hat weder bei Kapitalerh6hung noch bei Rickkauf ei-
gener Aktien steuerliche Auswirkungen. Zur Darstellung der bilanziellen Auswirkun-

gen wird auf Kapitel 4.4.6. verwiesen.

Der verbilligte Verkauf der Aktien an die Mitarbeiter fiihrt bei zurlickgekauften Aktien
zu einem in der Bilanz bzw. GuV auszuweisenden Verlust in Héhe der Differenz zwi-
schen Borsenkurs und dem ,Erlds“ aus dem Verkauf an die Mitarbeiter. Der Verkauf
junger, durch Kapitalerhdhung geschaffener Aktien hat keine besonderen steuerli-
chen sowie bilanziellen Auswirkungen. Dass der Verkauf Uber den Treuhander ab-

gewickelt wird, dieser also Eigentiimer der Aktien wird, ist hierbei bedeutungslos.

7.6.2. Bei den Mitarbeitern
Die Beteiligung zu einem Vorzugspreis an den Aktien im Depot des Treuhanders

fuhrt zu denselben steuerlichen Auswirkungen wie der direkte Erwerb der Aktien vom

180 y/gl. BFH-Urteil v. 10.12.1992, XI R 45/88, BStBI. 1993 II, S. 538

187 vgl. BFH-Urteil v. 04.03.1999, Il R 106/97, BStBI. 1999 II, S. 519

182 \/gl. BFH-Urteil v. 27.01.1993, IX R 269/87, BStBI. 1994 II, S. 615

183 \/gl. BFH-Urteil v. 28.01.1992, VIII R 207/85, BStBI. 1992 II, S. 605, 607
184 v/gl. Hohaus, B. (2002), S. 794
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Arbeitgeber. Hierzu und zur steuerlichen Behandlung des Verkaufs der Aktien durch

den Mitarbeiter wird auf Kapitel 4.5.2. verwiesen.

7.6.3. Beim Treuhander

Die Eroffnung des Sammeldepots ist steuerneutral.

Darlber hinaus bezahlt der Treuhander die Depotgebihren. Werden ihm diese von
den Mitarbeitern oder der AG erstattet, ist dies bei ihm ein durchlaufender Posten.
Jede Vergltung, die Uber die Erstattung seiner Ausgaben fir die Depotverwaltung hi-
nausgeht, zahlt bei ihm, abzlglich seiner Betriebsausgaben, zum Gewinn. Ist er eine
natlrliche Person hat er Einklnfte aus selbstandiger Arbeit (§ 18 Abs. 1 Nr. 3 EStG).
Tragt er das Rechtskleid einer juristischen Person, hat er Einkilinfte aus Gewerbebe-
trieb (§ 15 EStG).

Eine Gewerbesteuerpflicht besteht bei diesen Einkiinften nicht, wenn der Treuhander
eine naturliche Person ist. Als juristische Person besteht fir ihn Gewerbesteuer-
pflicht.

Umsatzsteuerlich liegt bei der reinen Verwaltung der Belegschaftsaktien ein so ge-
nannter Leistungsverkauf vor'®. Dieser besteht darin, dass ein Unternehmer (der
Treuhander) im eigenen Namen fur Rechnung eines anderen (der AG) Leistungen an
Dritte (die Arbeitnehmer) erbringt. Der Leistungsverkauf fallt unter das Besorgen ei-
ner sonstigen Leistung gem. § 3 Abs. 11 UStG. Erhalt der Treuhander lediglich seine
Auslagen von der AG oder den Mitarbeitern ersetzt, besteht keine Steuerbarkeit .
Erhalt der Treuhdnder mehr als er fur die Verwaltung im Namen der Mitarbeiter ver-
ausgabt, ist das gesamte Entgelt steuerpflichtig (Umkehrschuss aus
§ 4 Nr. 8 e) UStG). Die Vergltung fir die An- und Verkaufe jedoch, ist gem.

§ 4 Nr. 8 ) UStG in voller Hohe umsatzsteuerbefreit.

7.7. Notwendigkeit einer Zulassungsgenehmigung gem. § 32 KWG
Es sollen zunachst die allgemeinen Voraussetzungen und Folgen einer Genehmigung als
Institut gem. § 32 Abs. 1 S. 1 KWG dargestellt werden, bevor diese in den folgenden

zwei Kapiteln zur Treuhandergestaltung in Bezug gebracht werden.

Die Kreditwirtschaft verfugt Gber Geld als den Hauptfaktor fur 6konomische Transaktio-

nen, ob in Papierform oder als Wertpapiere, Einlagen etc. Es ist in den vergangenen Jah-

185 \/gl. BFH-Urteil v. 31.01.2002 — V R 40, 41/00, LEXinform-Nr. 0574353
186 \/gl. § 10 Abs. 1 S. 5 UStG und A 152 UStR, sog. Auslagenersatz
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ren streng reglementiert, d.h. unter eine besondere staatliche Aufsicht gestellt worden,
die weit iber das Gewerbepolizeirecht hinausgeht'®. Der Grund hierfiir mag darin liegen,
dass enorme Betrage an volkswirtschaftlichem Vermdgen gehandelt werden. Zudem
stellt das Kreditwesen einen extrem vertrauensanfalligen Wirtschaftssektor dar. Folglich
gehort die Wahrung der gesamtwirtschaftlichen Stabilitdt und damit die Funktionsfahig-
keit der Kreditwirtschaft zu den Hauptaufgaben der Bankenaufsicht. Diese konkretisieren
sich in dem Schutz vor Bankinsolvenzen und dem Schutz der Kundengelder. In Deutsch-
land wird dies seit dem 01.05.2002'®® von der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungs-

aufsicht (BAFin) gewahrleistet.

Die BAFin kommt ihren Aufgaben in der Form nach, dass Unternehmen, die Kreditge-
schafte u.a. betreiben, unter gewissen Voraussetzungen von ihr eine Genehmigung zur
Betatigung in diesem Geschaftsfeld beantragen missen (§ 32 Abs. 1 S. 1 KWG). Diese
Unternehmen missen in der Folge Anzeigen Uber relevante Geschaftsvorfalle erstatten
(§8§ 24 ff KWG). Stellt der Wirtschaftsprifer in ihrem Jahresabschluss schwerwiegende
Gesetzesverstolhe oder Gefahren fir den Bestand des Unternehmens fest, hat er dies
der BAFin anzuzeigen (§ 29 KWG). Des weiteren besitzt die Aufsichtsbehorde Prufungs-
und Auskunftsrechte, die ihr erlauben in die Geschaftsvorfélle der Institute Einblick zu
nehmen (§§ 44, 44a KWG). Aus § 6 Abs. 3 KWG gehen ferner Eingriffsbefugnisse her-
vor: so kann die BAFin anordnen Geschéftsleiter abzuberufen (§ 36 KWG), bestimmte
Werbungsarten untersagen (§ 23 KWG) oder die Betriebserlaubnis eines Instituts aufhe-
ben (§ 35 Abs. 2 KWG). Einen Insolvenzantrag kann nur die BAFin stellen (§ 46b KWG).
Fir Kredit- und Finanzdienstleistungsinstitute ist die Genehmigungspflicht laut
§ 32 Abs. 1 S. 1 KWG zu prifen.

Hier stellt sich nun die Frage, ob das Unternehmen ein Kreditinstitut oder ein Finanz-
dienstleistungsinstitut  ist. Die Einordnung als  Finanzdienstleistungsinstitut
(§ 1 Abs. 1a KWG) ist der Einordnung als Kreditinstitut (§ 1 Abs. 1 KWG) subsidiar.

In jedem Fall ist eine Genehmigung der BAFin nur erforderlich, wenn das Unternehmen
Bankgeschafte bzw. Finanzdienstleistungen gewerbsmalig oder in einem einen in kauf-

mannischer Weise eingerichteten Geschéftsbetrieb erfordernden Umfang betreibt'®.

Im zweiten Schritt muss geprift werden, ob das Unternehmen Bankgeschafte gem.
§ 1 Abs. 1 S. 2 KWG betreibt, also die Voraussetzungen eines Kreditinstitutes erfillt.

Werden diese nicht erfullt, missen die Voraussetzungen der Finanzdienstleistung gem.

'87 \gl. Hauser, F. (2003), S. XV
88 \igl. § 1 Abs. 1 FinDAG
8 \vgl.§1Abs. 1S.1,§1Abs. 1aS. 1, § 32 Abs. 1S. 1 KWG
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§ 1 Abs. 1a KWG gepruft werden, um zu bestimmen, ob ein genehmigungspflichtiges Fi-

nanzdienstleistungsinstitut vorliegt.

Sind die Voraussetzungen des § 1 Abs. 1 oder Abs. 1a KWG erflillt, kann eine Geneh-

migungspflicht nur noch Gber die Befreiungen des § 2 KWG umgangen werden.

Die Folgen der Genehmigung des § 32 KWG sind erhdhte Priifungspflichten'®, strenge-
re Eigenkapital-'*" und Liquiditatsvorschriften'®? sowie verscharfte vom HGB abweichen-

de Bilanzierungs- und Offenlegungsvorschriften’®.

7.8. Meinung der Finanzaufsicht zur Treuhdnder-Gestaltung

Da es sich bei der Treuhander-Gestaltung um die erste ihrer Art in Deutschland handelt,
gibt es keine offiziellen Quellen, aus denen hervorgeht, was das BAFin von der Gestal-
tung halt. Aus den strengen Vorschriften des KWG und deren Hintergriinden lasst sich

aber ableiten, dass es nicht einfach sein wird, der Genehmigungspflicht zu entgehen.

Da man davon ausgehen kann, das die Aktienausgabe in erheblichem Umfang stattfin-
den wird, muss der Treuhander seinen Geschéaftsbetrieb, der sich auf die Verwaltung und
Verwahrung dieser Aktien bezieht, in kaufmannischer Weise einrichten. Sollte er das
nicht, ist eine Genehmigung dennoch notwendig, da er im Hinblick auf seine Vergitung

auf jeden Fall nachhaltige Gewinnerzielung beabsichtigt, also gewerbsmaRig handelt'*.

Das BAFin wird darlber hinaus auf diverse Unterformen des Bankgeschéaftes des
§ 1 Abs. 1 KWG verweisen und auf eine Einordnung als Kreditinstitut pladieren:

Da der Treuhander im eigenen Namen fur fremde Rechnung Finanzinstrumente an-
schafft bzw. verauldert, betreibt er Finanzkommissionsgeschafte
(§ 1 Abs. 1S. 1 Nr. 4 KWG). Zudem erflllt die Verwahrung und Verwaltung der Aktien
(= Wertpapiere) fir andere die Voraussetzungen des Depotgeschaftes gem.
§ 1 Abs. 1S. 1 Nr. 5 KWG, insbesondere wenn der Treuhander die aus den Aktien flie-

Renden Rechte fur die Mitarbeiter wahrnimmt.

7.9. Diskussion moglicher Gestaltungsalternativen
Es mussen nun praktikable Lésungen gefunden werden, um eine Genehmigungspflicht
und somit eine Uberwachung durch das BAFin und insbesondere dem dadurch entste-

henden Verwaltungs- und Rechnungslegungsaufwand und -kosten zu vermeiden.

190 v/gl. § 28 KWG f.

¥Tvgl. §§ 10 KWG ff.

92 ygl. §§ 11 KWG ff.

198 v/gl. § 26 KWG und §§ 340 — 340 Buchst. o HGB
1% vgl. § 15 Abs. 2 S. 1 EStG
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Die erste Alternative bietet das KWG selbst. Es enthalt in § 2 diverse Befreiungsmog-
lichkeiten von der Einordnung als Kreditinstitut bzw. der Einordnung als Finanz-
dienstleistungsinstitut, wobei letztere irrelevant sind, da die BAFin die Tatigkeit des
Treuhanders als Bankgeschéaft einordnet. Insoweit kommt eine Téatigkeit als Finanz-
dienstleister nicht in Frage. Folglich kdnnen nur die Befreiungen von der Einordnung als
Kreditinstitut des § 2 Abs. 1 KWG greifen.

Fur die Treuhandergestaltung ware auf den ersten Blick nur § 2 Abs. 1 Nr. 7 KWG rele-
vant. Darunter fallen Unternehmen, die Bankgeschéafte ausschlieRlich mit Konzernunter-
nehmen betreiben. Es ware ohne Weiteres moglich, ein Tochterunternehmen der AG zu
grinden, das dann als Treuhander fungiert, oder die AG am Unternehmen des Treuhan-
ders mehrheitlich zu beteiligen. Problematisch ist aber, ob der Treuhander dann die
Bankgeschafte, wie gesetzlich gefordert, ausschlieRlich mit Konzernunternehmen be-
treibt. Da der Treuhander auch mit den Mitarbeitern Bankgeschéafte betreibt, denen die
Aktien wirtschaftlich zuzurechnen sind, ist eine Befreiung von der Einordnung als Kredit-

institut folglich nicht maoglich.

Eine weitere Losung ware, von vornherein aus der Einordnung als Kreditinstitut her-
aus zufallen. Eine nachfolgende Einordnung als Finanzdienstleister ware weniger hin-
derlich, daesin § 2 Abs. 6 S. 1 Nr. 6 KWG eine Befreiung von dieser Einordnung fur sol-
che Unternehmen gibt, deren Finanzdienstleistung ausschlieRlich in der Verwaltung ei-
nes Systems von Arbeitnehmerbeteiligungen an den eigenen oder an mit ihnen verbun-
denen Unternehmen besteht. Damit diese Gestaltung moéglich ist, muss der Treuhander
also zunachst mit der AG verbunden sein. Dies lasst sich dadurch verwirklichen, dass die
AG mehrheitlich am Unternehmen des Treuhanders beteiligt ist, dieser also ein Tochter-
unternehmen der AG ist / wird'®®. Des weiteren muss er aus der Einordnung als Kredit-
institut herausfallen und als Finanzdienstleister gelten. Dies ist mdglich, wenn der Treu-
hander die Anschaffung und VeraufRerung der Aktien nur vermittelt (Anlagevermittiung
§ 1 Abs. 1a S. 2 Nr. 1 KWG), die Anschaffung und VeraufRerung der Mitarbeiteraktien im
fremden Namen fir fremde Rechnung tatigt (Abschlussvermittlung § 1 Abs. 1a S. 2 Nr.
2 KWG) und/oder die Verwaltung der in den Mitarbeiteraktien angelegten Vermogen mit
Entscheidungsspielraum bernimmt (Finanzportfolioverwaltung § 1 Abs. 1a S. 2 Nr. 3
KWG). Folglich miisste man ein Kreditinstitut damit beauftragen, die Anschaffung und
Veraullerung der Aktien vorzunehmen. Der Treuhander wird von diesem dazu berechtigt,
die Verwaltung des Sammeldepots zu Ubernehmen hat aber keine Verfigungsmacht G-
ber die Aktien. Er muss also véllig abhangig von den Weisungen der Mitarbeiter oder der

Bank sein. Der Treuhander darf im Umkehrschluss nicht Eigentimer der Aktien werden.

1% Zur Definition der Konzerntochter vgl. § 290 Abs. 2 HGB
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Die Befreiungsvorschrift des § 2 Abs. 6 S. 1 Nr. 6 KWG betont nochmals den Mangel an

Entscheidungsspielraum des Treuhanders, indem sie nur von ,Verwaltung“ der Mitarbei-

terbeteiligungen spricht.

Selbst wenn das Modell so gestaltet wird, dass die Mitarbeiter nur wirtschaftliches Eigen-
tum an den Aktien haben und der Treuhandvertrag dem Treuhander die freie Verfigung
Uber die Aktien verbietet, hat er diese Mdglichkeit immer noch theoretisch, weil er das
rechtliche Eigentum an den Aktien halt. Das bringt die Gestaltung des Mitarbeiterbeteili-

gungsmodells als indirekte Beteiligung auf jeden Fall ins Wanken.

Eine Losung hierflir kdnnte § 25a Abs. 2 KWG bieten, die sog. Auslagerung von Berei-
chen eines Kreditinstituts auf andere Unternehmen. Das Modell hatte zwei Vorteile:
erstens konnte die Bank ihre Wettbewerbsfahigkeit starken indem sie Unternehmensteile
an externe Dienstleister auslagert (Outsourcing)'®®. Zweitens wiirde der Treuhander als
ein solcher externer Dienstleister flr seine dem Wesen nach genehmigungspflichtige Ta-
tigkeit'” keine Genehmigung gem. § 32 KWG benétigen. Voraussetzung ist, dass das
Kreditinstitut, bei dem das Depot gehalten wird, Trager aller Entscheidungen ist und nur
die Verwaltung des Sammeldepots an den Treuhander auslagert. Der Treuhander darf
keine Verfugungsmacht besitzen und muss genau definierte Entscheidungsfindungskrite-
rien der Bank erhalten, wenn es darum geht, weitere Risiken einzugehen'®. Die Bank
muss sich ihre Weisungsbefugnis vertraglich zusichern'®®. Die OrdnungsmaRigkeit der
betriebenen Bankgeschéfte bzw. Finanzdienstleistungen, die Steuerungs- und Kontroll-
moglichkeiten der Geschéftsleitung der Bank sowie die Prufungs- und Kontrolimdglichkei-
ten des BAFin missen trotz Auslagerung weiterhin gewahrleistet sein®®. Hierzu zahlen
konkret der  Fortbestand einer  ordnungsgemafen Geschaftsorganisation
(§ 25a Abs. 1 KWG) sowie das in § 32 Abs. 1 S. 1 KWG verlangte Bestehen eines in
kaufmannischer Weise eingerichteten Geschéftsbetriebes nach der Auslagerung®'. Da-
zu muss der Treuhander in das interne Kontrollsystem der Bank eingebunden sein. Dies
spielt auch im Hinblick auf das neu gefasste Geldwaschegesetz (GwG)** eine groRe
Rolle. So muss das dem Treuhander Ubergeordnete Kreditinstitute seinen Vertragspart-
ner bei Abschluss einer dauernden Geschaftsbeziehung, also der Eréffnung des Sam-
meldepots, identifizieren, d.h. seinen Name feststellen®®®. Im Falle der Treuhandergestal-

tung muss zusatzlich die wirtschaftlich Berechtigten, also die Mitarbeiter, auf deren

% v/gl. BAFin (2001), Tz. 1

97 vgl. BAFin (2001), Tz. 7

198 v/gl. BAFin (2001), Tz. 15

199 y/gl. § 25a Abs. 2 S. 2 KWG und BAFin (2001), Tz. 23

200 \/g1. BAFin (2001),Tz. 25 ff.

201 /g1, BAFin (2001), Tz. 12

202 yeandert durch Art. 1 GwG v. 08.08.2002, BGBI. 1 2002, S. 3105
23 y/gl. § 2 Abs. 1 GWG i.V.m. § 1 Abs. 5 GWG
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Rechnung der Treuhdnder handelt, identifiziert werden (§ 8 Abs. 1 S. 1 GwG), um

Strohmanngeschéfte zu vermeiden®®. Zustandige Behdrden fiir Kreditinstitute ist die
BAFin (§ 16 Abs. 1 Nr. 2 GwG).

In der Praxis kdnnte die o0.g. Gestaltung folgendermalen aussehen: Der Treuhander er-
offnet im Auftrag der AG bei dem Uber eine solche Zulassungsgenehmigung verfugende
Institut?®® das Sammeldepot und erhalt von der AG die Erlaubnis, dieses zu filhren. Die
AG legt die Mitarbeiteraktien ein. Zwischen AG und Bank wird vereinbart, dass die Aktien
im Bestand der AG verbleiben, der Treuhadnder dadurch also nicht wirtschaftlich begln-
stigt ist. Das beauftragte Kreditinstitut beaufsichtigt die Verwaltung der Aktien durch den

Treuhander.

Fazit

Belegschaftsaktien erweisen sich aus vielen Griinden fir die Mitarbeiter-Kapitalbetei-

t2°® und erfreuen sich groRer Beliebtheit?”’. Sie stellen eine

ligung als besonders geeigne
Beteiligung am Eigenkapital des Unternehmens dar, die die Eigenkapitalquote des Un-
ternehmens erhdhen kann?®®. Des weiteren steht das Eigenkapital hieraus unbegrenzt
zur Verfugung, da die Aktien vom Unternehmen nicht mehr zurickbezahlt werden mus-
sen. Das Beteiligungsmodell ist so gestaltbar (Vorzugsaktien), dass die Entscheidungs-
freiheit des Unternehmens erhalten bleibt. Da die Aktionare auf die Geschaftsfuhrung nur
indirekt Uber die Wahl des Aufsichtsrats Einfluss nehmen konnen, kann durch eine ent-
sprechende Gestaltung der Mehrheitsverhaltnisse in der Hauptversammlung die Souve-
ranitat des Unternehmens gewahrt werden. AuRerdem sind die Auskunftsrechte der Ak-

tionare im Vergleich zu denen eines GmbH-Gesellschafters gering®®®.

Aus Arbeitnehmersicht hat die Beteiligung durch Belegschaftsaktien weitere Vorteile:

So wird er zum Gesellschafter und verfliigt tGber Verwaltungs- und Vermégensrechte.
Daruber hinaus nimmt er am Substanzwachstum des Unternehmens teil, welches sich in
Kurssteigerungen der Belegschaftsaktien niederschlagt?'®. In wirtschaftlich erfolgreichen
Jahren kann der Mitarbeiter somit zusatzliches Einkommen erhalten, dessen Verzinsung
Uber dem bankiblichen Zinssatz liegt. Der Mitarbeiter verfligt sowohl tiber materielle als

auch Uber immaterielle Rechte, was seine Identifikation mit dem Unternehmen und seine

Vgl. Hauser, F. (2003), S. XXl
Vgl. BAFin (2001), Tz. 5
Vgl. Schwetzler, B. (1989), S. 150
Vgl. Baeck, U./Diller, M. (1998), S. 1405
Vgl. Ehlers, H. (1999), S. 3680
9
9

|. Priester, H.-J. (1996), S. 337
I. BMA (2001), S. 5
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Bindung an das Unternehmen fordert. Andererseits ist seine Haftung auf seine Einlage

beschrankt.

Nachteile ergeben sich vor allem aus der niederen steuerlichen Férderung, was auf die
Akzeptanz der Beteiligungsmodelle unter den Mitarbeitern negative Auswirkung haben
kann. Zudem kann die erfolgsorientierte Komponente, die Dividende, bei schwéacherer
Ertragslage von der AG reduziert oder gestrichen werden. Sollte der Arbeithehmer auf
Grund privater finanzieller Schwierigkeiten dazu gezwungen sein, seine Anteile zu einem
Preis unter dem Zeichnungskurs verkaufen zu missen, muss er Kursverluste in Kauf
nehmen. Das Insolvenzrisiko und damit der doppelte Verlust der Beteiligung und des

Arbeitsplatzes wird allerdings iiber eine Regelung zum Insolvenzschutz umgangen®'".

Auf dem Weg hin zu einer besonders kostengiinstigen Variante eines Beteiligungsmo-
dells, entwickelte ich im Laufe der Diplomarbeit das Treuhandmodell. Der Treuhander
steht als Verwalter der Aktien zwischen AG und deren Mitarbeiter. Angesichts strenger
gesetzlicher Regelungen im KWG und mangelnder Erfahrung der Finanzaufsicht?'? mit
solchen Gestaltungen erdffnen sich aber viele Hindernisse. So steht die Genehmigungs-
pflicht des KWG und der zivilrechtliche Grundsatz der Verknlpfung von Verfligungsbe-
fugnis und Rechtsinhaberschaft als Haupthindernisse einer Treuhandergestaltung mittels
Sammeldepot im Wege. Nur mittels § 25a Abs. 2 KWG kdnnen sie umgangen werden:
der Treuhander wird als depotfihrende Abteilung aus einem Kreditinstitut ausgegliedert.

Damit dies gelingt, darf er keinerlei Verfligungsmacht Uber das Depot besitzen.

Da eine Regelung zu Treuhandverhaltnissen im, fur diese Art von Kreditgeschéaften zu-
standigen, DepotG fehlt, liegt es in den Handen der BAFin und der Rechtsprechung, ob
eine solche Gestaltung mdglich ist. Zum Zeitpunkt der Fertigstellung dieser Arbeit war
sich das BAFin noch nicht schlissig, ob die Ausgabe von Mitarbeiteraktien unter Zwi-
schenschaltung eines Treuhanders in Form einer Auslagerung einer Abteilung eines
Kreditinstituts gem. § 25a Abs. 2 KWG mdéglich ist. Wie meine Diplomarbeit gezeigt hat,

ware sie theoretisch durchfihrbar.

211
212

Vgl. Kapitel 5.3.
Vgl. § 42 DepotG: Das DepotG ist durch Vorschrift des Reichsministers der Justiz (!) auf Treuhdndergestal-
tungen auszuweiten. D.h., das DepotG enthalt momentan keine Regelung zu einer solchen Gestaltung.
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Aktienausgebende AG
A A A
Beteiligungsvertrag Geschaftsbesorgungsvertrag
A\ A\ A\

Mitarbeiter DE—

Treuhander D

Konzernexterner Treuhdndern mit Banklizenz

A

Treuhandvertrag

Sammeldepot |

Kreditinstitut

Administrator

Ubernahme v. Verwaltungs-
aufgaben d. Treuhanders

(ggf. wir Sammeldepot
bei TH selbst gefiihrt)

direkte Ubermittlung der
Identifizierungsdaten
(vgl. GWG) der MA
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