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RECHT UND KAPITALMARKT – IM INTERVIEW: BARBARA KOCH-SCHULTE

Steuerliche Aspekte fˇr
Managementbeteiligungen relevant

Bundesfinanzhof klärt Fragen zur Behandlung von Veräußerungsgewinnen
B˛rsen-Zeitung, 18.2.2017

j Frau Koch-Schulte, der Bundesfi-
nanzhof hat die Besteuerung von
Managementbeteiligungen als
Kapitalverm˛gen bestätigt. Was
war der Streitpunkt?

Streitpunkt war die Frage, ob Veräu-
ßerungsgewinne aus einer Manage-
mentbeteiligung als Gewinn aus der
Veräußerung einer Kapitalbeteili-
gung oder als Einnahme aus nicht-
selbstständiger Tätigkeit zu qualifi-
zieren sind. Das Finanzamt vertrat
die Auffassung, dass es sich bei dem
Veräußerungsgewinn um Arbeits-
lohn handelt, weil nur leitenden An-
gestellten der Erwerb der Beteili-
gung m˛glich war. Außerdem hätte
der beteiligte Manager als ,,Insider‘‘
auf die unternehmerischen Ent-
scheidungsprozesse in der Gesell-
schaft so Einfluss nehmen k˛nnen,
dass seine Beteiligung den Charakter
eines leistungsbezogenen Entgelts
aus dem Arbeitsverhältnis bekom-
men hätte.

j Wie begrˇndet der Bundesfinanz-
hof seine Entscheidung?

Der Bundesfinanzhof stellt in seiner
Entscheidung fest, dass eine Kapital-
beteiligung des Arbeitnehmers an
seinem Arbeitgeber grundsätzlich
selbstständig neben dem Arbeitsver-
hältnis steht. Allein die Umstände,
dass die Beteiligung nur ,,handverle-
senen‘‘ Arbeitnehmern der Unter-
nehmensgruppe angeboten wurde,
ein Ausschluss aus der Beteiligung
bei Beendigung des Arbeitsverhält-
nisses m˛glich war und die H˛he
der Abfindung vomGrund der Been-
digung des Arbeitsverhältnisses ab-
hängig war (sog. Leaver Scheme),
reichen nachMeinung des BFH nicht

aus, um den Veräußerungsgewinn in
Arbeitslohn umzuqualifizieren.

j Welche Voraussetzungen mˇssen
vorliegen, damit solche Veräuße-
rungsgewinne aus Management-
beteiligungen steuerfrei sind?

Eine Klarstellung vorweg: Nach gel-
tendem Recht k˛nnen Veräuße-
rungsgewinne aus Managementbe-
teiligungen grundsätzlich nicht
mehr gänzlich steuerfrei realisiert
werden. Diese M˛glichkeit besteht
lediglich noch fˇr Eigenkapitalbetei-
ligungen, die vor 2009 erworben
wurden. Solche Veräußerungsge-
winne k˛nnen aber als Einkˇnfte
aus Kapitalverm˛gen zum Einkom-
mensteuersatz von 25% versteuert
werden (im Vergleich zu maximal
45% bei Besteuerung als Arbeits-
lohn, zuzˇglich Solidaritätszuschlag
und Kirchensteuer). Damit Erl˛se
aus Managementbeteiligungen als
Einkˇnfte aus Kapitalverm˛gen be-
steuert werden, kommt es nach Mei-
nung des BFH insbesondere darauf
an, dass die Beteiligung zum Markt-
preis gekauft und verkauft wurde
und fˇr sie auch ein effektives Ver-
lustrisiko besteht. Insbesondere die
Bedeutung eines sogenannten Lea-
ver Schemes fˇr die Besteuerung
war bisher in der Praxis unklar, da
die Finanzverwaltung hieran zuletzt
häufig eine Besteuerung als Arbeits-
lohn festmachte.

j Sind mit dem Urteil alle Formen
der Managementbeteiligungen
erfasst?

Leider nein, dafˇr sind die Gestal-
tungsm˛glichkeiten solcher Beteili-
gungen zu verschieden. Der ent-
schiedene Fall betrifft aber eine typi-
sche Form der Managementbeteili-

gung bei einem Buy-out im Rahmen
eines Investments von Private-Equi-
ty-Fonds. Nach ständiger Rechtspre-
chung ist die Frage, ob eine Mitar-
beiter- oderManagementbeteiligung
zu Einkˇnften aus Kapitalverm˛gen
oder aus nichtselbstständiger Tätig-
keit fˇhrt, im Wege einer Gesamt-
wˇrdigung des jeweiligen Sachver-
haltes zubeantworten. Das bedeutet,
dass jeder Beteiligungssachverhalt
individuell auf Verbindungen zum
Arbeitsverhältnis untersucht werden
muss.

j Was sollte man bei der Struktu-
rierung von Managementbeteili-
gungen mit Blick auf steuerliche
Aspekte berˇcksichtigen?

Zu berˇcksichtigen ist, dass es sich
letztlich um eine echte Kapitalbetei-
ligung handeln muss. Das bedeutet
zum einen, dass der Erwerber einer
solchen Beteiligung wirtschaftlicher
Eigentˇmer der Beteiligung werden
muss. Seine Gesellschafterrechte
dˇrfen also nicht zu stark einge-
schränkt werden und er muss so-
wohl ein Verlustrisiko tragen als
auch eine Gewinnchance haben.
Zum anderen darf sich die Beteili-
gung nicht als verkappte Gehalts-
zahlung darstellen. Wo im Einzelfall
die Grenze zwischen Kapitalverm˛-
gen und Arbeitslohn verläuft, wird
die Rechtsprechung anhand unter-
schiedlicher Fälle in Zukunft erst
weiter herausarbeiten mˇssen. Das
vorliegende Urteil gibt dazu aller-
dings schon sehr gute Anhalts-
punkte.
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