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Stefan PreuB

Liebe Leserinnen und Leser,

als wir vor mehr als zehn Jahren die
Initiative Mitarbeiterbeteiligung star-
teten, gestalteten sich die real existie-
renden Rahmenbedingungen iibersicht-
lich: Der steuerliche Freibetrag von 360
EUR pro Jahr schien wie in Stein
gemeillelt und das iibliche biirokrati-
sche Dickicht verhinderte gréfere Fort-
schritte. In den vergangenen Jahren
haben wir nun aber eine gewisse Dyna-
mik gesehen, die in deutlich gestiegene
Freibetrdge und, etwa bei Dry-Income-
Problematiken, in verbesserten Detail-
I6sungen miindete.

Das Beste: Die Dynamik hailt an, denn
die EU-Kommission hat das Thema fiir
sich entdeckt. Gestiitzt auf die nicht
mehr zu iibersehende Erkenntnis, dass
herkdmmliche Rentensysteme auf
Basis eines Generationenvertrags nicht
iiberlebensfahig sind, werden neue
Losungen initiiert. Dabei ist es gut und
wichtig, dass Mitarbeiterkapitalbeteili-
gung nicht eindimensional gedacht
wird, sondern eine Verkniipfung statt-
findet: Finanzbildung, Vorsorge iiber
kapitalmarktbasierte Systeme, Nach-
folgelosungen, Verringerung des Gen-
der-Pay-Gap - viele Moglichkeiten
stehen offen. Die EU-Kommission darf
ruhig einmal grofl denken.

Redaktionsleiter
,Mitarbeiterbeteiligung“
preuss@goingpublic.de

Dynamik halt an

Denn Krifte, die grolRe Ideen zumin-
dest versuchen kleinzumachen, gibt es
zuhauf. Deutsche Finanzdmter zum
Beispiel. Zum Gliick gibt es Experten
wie Carmen Egermann und Manuel
Schirmer (KPMG). In unserer Ausgabe
2024 haben sie Genussrechte als attrak-
tives Instrument fiir den Mittelstand
vorgestellt. Diese und weitere einschla-
gige Fachpublikationen haben Eingang
in die Rechtsprechung des Bundes-
finanzhofs (BFH) gefunden. Im Ergeb-
nis hat der BFH die relevanten Punkte
der Strukturierungsiiberlegungen der
Autoren bestétigt.

Im vorliegenden Heft, der zwoélften
Ausgabe des Spezials Mitarbeiterbetei-
ligung, finden Sie neben den neuesten
Ausfiihrungen von Egermann und Schir-
mer die Einschitzungen weiterer fiih-
render Experten zu den wichtigen The-
men: neueste hochstrichterliche Urtei-
le, wirkungsvolle Kommunikation, ar-
beitsrechtliche Feinheiten, Fallstudien
erfolgreicher Programme, zielfiihren-
de Nachfolgelsungen oder Erorterun-
gen zur Jobarchitektur im KI-Zeitalter.

Als Kapitalmarktplattform kommen wir
somit dem Anspruch nach, neue Trends
friihzeitig zu erkennen und aufzugrei-
fen. Als Wissensvermittler in die Unter-
nehmen und Informationshub zu den

Editorial

relevanten Themen setzen wir die The-
men in vielfaltigen Medien um. Fiihlen
Sie sich bitte jederzeit eingeladen, auf
unserer Website www.goingpublic.de,
unserem LinkedIn-Kanal (https://t.ly/
gplinin) oder wihrend unserer Veran-
staltungen (https://goingpublic.events)
Informationen zu relevanten Themen
zu recherchieren.

Abschlielend gilt unser Dank den Part-
nern, ohne deren Unterstiitzung weder
das Heft noch die kontinuierliche Be-
richterstattung auf unserer Plattform
realisiert werden konnten. Die fiinfte
Summer Lounge Mitarbeiterbeteiligung
am 1. Juni in Frankfurt in den Rdiumen
der Kanzlei Heuking war zugleich die
Vorabendveranstaltung zur zweiten Being
Public Conference unter dem Motto
,Borsennotiz schafft Werte“, Infos und
Riickblick s. Seite 37.

Das Team der Unternehmeredition und
GoingPublic wiinscht Ihnen eine er-

kenntnisreiche Lektiire.

Mit den besten Griiflen

fican o33

Stefan PreuBB

Redaktionsleiter ,,Mitarbeiterbeteiligung*
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Einflihrung

Teilhabe, Bildung,
Motivation, Nachfolge:
Vielfalt Mitarbeiterbeteiligung

Die Bedeutung der Beteiligung von Mitarbeitern am Produktivvermdgen geht weit Gber
betriebliche Zielsetzungen und individuelle finanzielle Vorsorge hinaus. Eine Vielzahl angestrebter
gesellschaftlicher Entwicklungen wird mittlerweile in das Instrument projiziert - ein Markt der
Moglichkeiten der Mitarbeiterbeteiligung, wenn man so will. VON STEFAN PREUSS

° 0 ~
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ie Europdische Kommission hat
Din den vergangenen Jahren da-

bei zunehmend die Rolle des
Motors zur Forderung der Mitarbeiter-
beteiligung (MAB) eingenommen. Ei-
nige Mitgliedstaaten haben in den ver-
gangenen Jahren einschldgige Rege-
lungen vorangetrieben. In Deutsch-
land verbesserten sich die Rahmen-
bedingungen durch das Fondsstand-
ort- und das Zukunftsfinanzierungsge-
setz etwa durch Erhohung steuerlicher
Freibetrdge. Die Bestandsaufnahme
nach der aktuellen PEPPER-V-Studie
und daraus abgeleiteten Schlussfolge-
rungen hat nun die EU-Kommission er-
neut aktiv werden lassen. Der aktuells-
te, im Mirz 2026 vorgestellte Gedanke:
Mitarbeiterkapitalbeteiligung (MKB)
ware doch ein hervorragendes Werk-
zeug, um europdische Start-ups global
wettbewerbsfihiger aufzustellen.

Klare wissenschaftliche Ergebnisse
PEPPER steht fiir ,,promotion of emplo-
yee participation in profits and enter-
prise results“. Die Forderung der Betei-
ligung von Arbeitnehmern am Gewinn
und an Unternehmensergebnissen steht
seit 1991 ganz konkret auf der Tages-
ordnung der Europdischen Kommissi-
on, als die erste Studie veroffentlicht
wurde. Seinerzeit bildeten zwdlf Staa-
ten die EU. Nun, in der fiinften Studie,
cofinanziert durch die EU und durch-
gefithrt von der European University
Viadrina (Frankfurt/Oder) und dem
Kelso Institute Europe, waren 27 Mit-
gliedstaaten zu analysieren.

Mehr als 30 Jahre Forschung bestati-
gen, dass Unternehmen, die sich teil-
weise oder vollstdndig im Eigentum ih-
rer Mitarbeiter befinden, profitabler
sind, mehr Arbeitsplitze schaffen und
hohere Steuern zahlen als ihre Wettbe-
werber ohne MKB, betonen die Studi-
enherausgeber Jens Lowitzsch und Iraj
Hashi. Auf makrookonomischer Ebene
fiihre MAB zu gesteigerter Produktivi-
tit, was wiederum Wettbewerbsfahig-
keit und Wachstum und eine strategi-
sche Stabilisierung der Eigentums-
struktur fordere. ,Auf regionaler Ebe-
ne regt MAB Unternehmen dazu an, lo-
kal verwurzelt zu bleiben, wodurch
Kaufkraft der Mitarbeiterhaushalte ge-
steigert wird, wiahrend sie der Auslage-
rung von Produktion und feindliche
Ubernahmen entgegenwirkt, so die

Einfihrung

Foto: © Deutsche Borse Group

Wir kdnnen nicht langer zusehen, dass
iImmer gro3ere Milliardenbetrage aus
dem Bundeshaushalt aufgebracht
werden mussen, um die Locher in der
Rentenkasse zu stopfen.

DR. STEPHAN LEITHNER,
Vorsitzender des Vorstands, Deutsche Borse

Wissenschaftler. Natiirlich miissten auch
potenziell negative Aspekte von MKB
beriicksichtigt werden, etwa Risiken
fiir beteiligte Mitarbeiter.

Zur Studie gehort auch eine Meta-
untersuchung, also die Auswertung der
Ergebnisse verfiigbarer (Teil-)Studien
zum Thema. Demnach hat die MAB in
den letzten 20 Jahren insgesamt zwar
zugenommen. Dennoch ist die Verbrei-
tung von MKB in allen EU-Staaten auf
relativ niedrigem Niveau geblieben.
Die Anzahl an Unternehmen, von de-
nen - entsprechende Anreizen voraus-
gesetzt — erwartet werden kann, MKB
einzufiihren, schitzen die Wissen-
schaftler EU-weit auf mehr als 300.000,
davon 190.000 KMU. Dieses Potenzial
sei fiir politische Entscheidungstriger
eine Gelegenheit, MalRnahmen zu er-
greifen, von denen eine grofle Anzahl
an Unternehmen profitieren. Die 6ko-
nometrische Analyse zeige, dass die ge-
zielte Unterstiitzung von MKB beson-
ders in KMU signifikanten Einfluss auf
die Beschiftigung und Nachhaltigkeit
haben konne.

EU-Kommission greift Empfehlungen auf
Im Maérz 2026 hat die Europiische
Kommission ein neues Regelwerk vor-
gestellt, das die neue Gesellschafts-
form EU Inc. (auch bekannt als 28. Re-
gime; siehe den Artikel von Dr. Kuhn,
Deutsches Aktieninstitut, auf Seite 12)
ermdglicht. Darin spielt die Mitarbei-
terkapitalbeteiligung eine strategische
Rolle als Kernwerkzeug, um europai-
sche Start-ups im globalen Wettbewerb
um Talente zu stirken. Im erweiterten
Sinne geht es um einen einheitlichen
Rahmen fiir ein harmonisiertes, EU-

weit standardisiertes Mitarbeiterbetei-
ligungsprogramm. Dies wiirde gren-
zliberschreitende Programme erleich-
tern, da somit nicht mehr auf das je-
weilige Gesellschaftsrecht der einzel-
nen 27 Mitgliedstaaten abgehoben wer-
den miisste. Stattdessen bietet eine EU
Inc. eine einheitliche gesellschafts-
rechtliche Struktur.

Malf3geblich fiir den Erfolg eines et-
waigen EU-weiten Ordnungsrahmens
diirfte in jedem Fall die steuerliche
Ausgestaltung sein. Der Vorschlag zum
jetzigen Stand sieht vor, dass Optionen
erst bei der tatséchlichen Verauflerung
besteuert werden und somit das
Dry-Income-Problem grundlegend ge-
16st wird. Das Konstrukt der EU Inc.
soll die unkomplizierte Schaffung flexi-
bler Anteilsklassen wie stimmrechtslo-
se Vorzugsaktien oder reine Gewinnbe-
teiligungen ermoglichen. Dies erleich-
tert es insbesondere Griindern, Ange-
stellte finanziell am Erfolg zu beteili-
gen, ohne die Stimmrechtsmehrheit
im Unternehmen zu fragmentieren.
Anteilsiibertragungen im Zuge von
Mitarbeiterprogrammen sollen kom-
plett digital und kostengiinstig abgewi-
ckelt werden, anstatt wie bisher oft
Notartermine zu bedingen.

Gewerkschaft ver.di
ohne Begeisterung - =
Vorschlige der EU-

Kommission werden | . £
selteneinhellig be- | T It

griiflt, und die Dienst- -
‘ P 5

leistungsgewerkschaft

ver.di kiindigte um-
Christoph Meister,
Bundesvorstand, ver.di

gehend Widerstand
an. Als ,Einfallstor
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Einflihrung

»WIr begriiBen die aktuelle Diskus-
sion zum Verantwortungseigentum*

Interview mit Dirk Lambach, Geschaftsfilhrer, ' Oirk
ambach
Bundesverband Mitarbeiterbeteiligung AGPEV

GoingPublic: Herr Lambach, derzeit nehmens langfristig zu erhalten. Es geht yee-Ownership-Anséatze, bei denen Mitar-
wird der Begriff des Verantwortungsei-  um ein treuhanderisches Eigentumsver- beiter einen signifikanten Anteil am Unter-
gentums diskutiert. Geht das aus Sicht standnis, bei dem Unternehmen nicht zum nehmen halten - in der Regel mehr als 25
der AGPEV in der Frage zur Spekulationsgut werden, indem ein Ver- %. Beide Ansatze teilen das Ziel, Unterneh-
Mitarbeiterbeteiligung in die richtige kauf des Unternehmens oder von Teilen men unabhéangig, werteorientiert und zu-
Richtung? davon an Externe dauerhaft ausgeschlos- kunftsfahig zu gestalten. Wir begriBen da-
Dirk Lambach: Der Begriff ,Verantwor- sen wird. her die aktuelle Diskussion und sehen hier
tungseigentum® ist (spatestens) seit der Dieser im Englischen genannte auch flr die Mitarbeiterbeteiligung in
Grindung der Stiftung Verantwortungsei- Steward-Ownership-Gedanke ist jingst Deutschland ein groBes Potenzial.

gentum 2019, die sich fUr eine eigene durch das US-amerikanische Outdoor-Un-

Rechtsform in Form einer Gesellschaft mit ternehmen Patagonia bekannt geworden, Der Gesetzgeber hat im Marz dieses Jah-
gebundenen Vermdogen einsetzt, dessen Griinder Yvon Chouinard im Sep- res bereits ein Rahmenkonzept
Gegenstand der wirtschaftspolitischen tember 2022 das Unternehmen so um- fiir eine Gesellschaft mit gebundenem
Diskussion in Deutschland. Zentraler strukturierte, dass die Firma sozusagen Vermoégen (GmgV) vorgelegt.

Aspekt der Initiative ist es, dass Gewinne sich selbst gehort und Gewinne primar Bewerten Sie die Rechtsform

und Vermdgen weitestgehend flr die Un- dem Umweltschutz dienen. Aktuell als grundsatzlich hilfreich?
ternehmensentwicklung gebunden blei- wachst zugleich international die Auf- Wir haben, wie in allen westlichen Industrie-
ben, um die Selbststandigkeit des Unter- merksamkeit flr sogenannte Emplo- nationen, ein zunehmend wachsendes Prob-

Abb. 1: Das DAX-Rendite-Dreieck fiir die monatliche Geldanlage

50 Jahre Aktien-Renditen

Das DAX-Rendite-Dreieck des Deutschen Aktieninstituts

Quelle: Deutsches Aktieninstitut, hkp/// group; Stand 31.12.2025
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Einfihrung

lem bei der Unternehmensnachfolge.
Besonders eigentimergeflihrte Betriebe
stehen vor der Frage, wie sie den Fort-
bestand ihres Unternehmens sichern kon-
nen, wenn sich die Inhaber aus der opera-
tiven Leitung zurtickziehen méchten und
sich keine geeigneten Nachfolger in der
Familie finden, die bereit und in der Lage
sind, die Verantwortung zu Gbernehmen.

Das Thema ist von wirtschaftlicher und
gesellschaftlicher Bedeutung, da bei
mangelnder Nachfolgeoption ein Verkauf
oder die Stilllegung und damit der Verlust
von Arbeitsplatzen drohen. Die neue
Rechtsform wirde die Moglichkeit bieten,
Unternehmen weiter fortzufiihren, indem
sie dauerhaft und treuhanderisch in die
Hande von Personen gelegt werden, die
an einer dauerhaften Existenz des Unter-
nehmens interessiert sind, ohne dabei
vorrangig rein wirtschaftliche Interessen
zu verfolgen, wie die eigene Gewinn-
maximierung durch beispielsweise einen
Verkauf des Unternehmens.

Wie bewerten Sie den Diskussionsstand
- gibt es lhrerseits konkrete Anderungs-
vorschlage fiir ein Gesetzgebungs-
verfahren?

Eine Nachbesserung des Rahmenkon-
zepts besteht aus unserer Sicht bei der
vorgesehenen Absolutheit der Ver-
maogensbindung. Diese sieht vor, dass
Instrumente wie Genussrechte, partiari-
sche Darlehen, stille Beteiligungen oder
andere mezzanine Finanzierungsformen
in der neuen Rechtsform nicht méglich
sein sollen. Diese Regelung wurden je-
doch die vor allem im Mittelstand beste-
henden schuldrechtlich ausgestalteten
Mitarbeiterbeteiligungsformen der stillen
Beteiligungen und der Genussrechte ge-
fahrden.

Grund fir die aktuelle Regelung ist, dass
die Logik der neuen Rechtsform zwingend
eine Trennung zwischen Stimmrechten
und wirtschaftlichen Beteiligungsrechten
vorsieht. Da die Beschaftigten bei diesen
mezzaninen Beteiligungsprogrammen
jedoch keine dauerhaft wirtschaftliche Ei-
gentUmerstellungen einnehmen und es
sich um eine schuldrechtliche Beteiligung
handelt, bei der die Beschaftigten als Ka-
pitalgeber nur eine befristete und in der
Hoéhe begrenzte, aber am Erfolg des
Unternehmens orientierte Verzinsung
erhalten, bleibt die Logik aus unserer Sicht
erhalten.

Welche Rolle kdnnte eine GmgV in der
Mitarbeiterkapitalbeteiligung einneh-
men?

In GroBbritannien hat sich die Ubertragung
von Unternehmen an Employee Ownership
Trusts in den vergangenen Jahren mittler-
weile zur zweithdufigsten Form der Unter-
nehmensnachfolge nach der familieninter-
nen Ubergabe bei kleinen und mittleren
Unternehmen entwickelt. Neben einer sta-
bilen und vertrauensbasierten Nachfolge-
|6sung liegen die Vorteile vor allem hierbei
in der Kontinuitat, da den Mitarbeitern die
allermeisten Spezifika des Geschaftsmo-
dells wie Prozesse, Produkte, Lieferketten,
Kundenbeziehungen bekannt sind und die
operativen Ablaufe so ohne Schwierigkei-
ten fortgeftihrt werden kénnen. Die Gesell-
schaft mit gebundenem Vermdgen kann
im deutschen Recht einen Employee Ow-
nership Trust analog abbilden und somit
wie in GroBbritannien als Option der Nach-
folgeregelung durch die Mitarbeiter auch
in Deutschland genutzt werden.

Vielen Dank fiir die interessanten Ein-
schatzungen. [ |

Das Interview fiihrte Stefan PreuB.

fiir die Schwichung von Arbeitneh-
merrechten” wurde der Vorschlag ab-
gelehnt. Die Gewerkschaft sieht es als
Problem, dass auf die neue Rechtsform
dem Vorschlag zufolge grundsitzlich
jedes Unternehmen eingetragen wer-
den koénne - unabhingig von dessen
Grole. ,Bereits in der Vergangenheit
haben die Regelungen auf européi-
scher Ebene dazu gefiihrt, dass Unter-
nehmen die gesetzliche Mitbestim-
mung im Aufsichtsrat umgehen konn-
ten, so Christoph Meister, im ver.
di-Bundesvorstand unter anderem zu-
stdndig fiir Mitbestimmung. Mit der
neuen Rechtsform wachse die Gefahr,
dass die Rechte von Beschiftigten sys-
tematisch verletzt werden konnten.
Das sei ein eindeutiger Riickschritt.
»,Das bewahrte deutsche System der
Unternehmensmitbestimmung hat in-
folge der Anwendung europiischer Re-
gelungen erheblich gelitten®, kritisierte
Meister. Millionen Beschéftigten in
Hunderten Grofunternehmen werde
auf diese Weise die paritdtische Mitbe-
stimmung vorenthalten. ,Mit der EU

Inc. droht nun eine weitere Verschlech-
terung - nicht nur in Deutschland, son-
dern auch in anderen Mitgliedsldn-
dern, die sich um die Mitbestimmung
von Arbeitnehmerinnen und Arbeit-
nehmern verdient gemacht haben.”
Daher miisse nun dafiir gesorgt wer-
den, dass die geplante ,EU Inc.“ auf
Start-ups und dhnliche Unternehmen
begrenzt bleibe. Vor allem aber miisse
die Unternehmensmitbestimmung auf
europdischer Ebene dauerhaft geschiitzt
und Missbrauch wirksam unterbunden
werden.

Die Sache mit der Aktienbildung

Ein Beispiel fiir den Markt der Mdglich-
keiten: liber Mitarbeiteraktien die Finanz-
bildung in Deutschland voranbringen.
Deutsche-Borse-Chef Dr. Stephan Leith-
ner forderte zuletzt Tempo bei einer
grundlegenden Rentenreform in Deutsch-
land. ,Wir konnen nicht ldnger zuse-
hen, dass immer groRere Milliarden-
betrdge aus dem Bundeshaushalt auf-
gebracht werden miissen, um die Lo6-
cher in der Rentenkasse zu stopfen®

Abb. 2: Emotionale Bindung an
Arbeitgeber im Zeitverlauf

2025 7 13
2024 [IEH 78 13
2023 [ 67 19
2022 B 69 18
2021 [IEEA 69 14
2020 68 15
2019 69 16
2018 71 14
2017 70 15
2016 70 15
2015 68 16
2014 70 15
2013 67 17
2012 61 24
2011 KL 63 23
2010 B 66 21
2009 [IEE 66 23
2008 [EE 67 20
2007 [JEE 68 20
2006 [EE] 68 19
2005 69 18
2004 69 18
2003 [ 70 18
2002 69 16
2001 69 15
® Hohe Bindung * Geringe Bindung © Keine Bindung

Gallup Engagement Index Deutschland 2025
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GoingPublic: Welches Fazit ziehen
Sie nach einem Jahr Schwarz-Rot
beziiglich der Mitarbeiterkapital-
beteiligung?

Christoph J. Stresing: Zwar hat die
Bundesregierung Verbesserungen im
Bereich Mitarbeiterkapitalbeteiligungen
angeklndigt, aber das Thema im Re-
gierungshandeln bisher leider nicht
aufgegriffen. Das Standortférdergesetz
ware ein sehr guter inhaltlicher An-
knUpfungspunkt gewesen, aber die
Koalition hat diese Chance nicht ge-
nutzt. Bewegung gibt es hingegen auf
europaischer Ebene mit dem Kommis-
sionsvorschlag zur EU Inc. Hier wird
das Thema Mitarbeiterkapitalbeteili-
gung als zentraler Punkt adressiert.

Welche dringenden Themen harren
der weiteren Bearbeitung?

Im Vordergrund steht das Problem, dass
bereits zum Zeitpunkt der Anteilsvergabe
Sozialversicherungsbeitrage von den
Mitarbeitern zu zahlen sind. Zu diesem
Zeitpunkt ist aber nicht absehbar, ob es
Uberhaupt zu einem Exit oder Liquidi-
tatsevent kommt. Auch ein Scheitern des
Unternehmens ist moglich. In diesem Fall
zahlt der Mitarbeiter, ohne jemals von
Ausschlttungen zu profitieren. Dann
heiBt es: AuBer Spesen nichts gewesen.
Das ist nicht zumutbar. Deswegen bedarf

,Gerade im Kl-Bereich weitere
Verbesserungen wichtig“

Interview mit Christoph J. Stresing, Geschaftsfihrer,
Bundesverband Deutsche Startups e.V.

Christoph J.

Stresing

es hier eines Gleichlaufs zwischen Steu-
ern und Sozialversicherungsbeitragen.
Schon heute greifen Steuern erst nach-
gelagert zum Zeitpunkt des Liquiditats-
events.

Steht bei Griindern das Thema
Mitarbeiterbeteiligung weiterhin weit
oben auf der Agenda - oder sorgt
Kl/geringerer Personalbedarf fir
neue Sichtweisen?

Ja, Mitarbeiterkapitalbeteiligungen sind
im Start-up- und Scale-up-Bereich ein
anerkanntes Instrument, um Top-Talente
zu gewinnen und zu binden. Der ,War
for Talents” hat gerade im Kl-Bereich in
der Spitze stark an Fahrt aufgenommen.
Deswegen sind weitere Verbesserungen
der Rahmenbedingungen so wichtig.

Sehr geehrter Herr Stresing, vielen Dank
fiir diese interessanten Einblicke. [ |

Das Interview fuhrte Stefan PreuB.

sagte Dr. Leithner im Gesprich mit der
Deutschen Presse-Agentur. Die Bun-
desregierung sei mit der Friihstartren-
te und dem geplanten Altersvorsorge-
depot, einem staatlichen Standardde-
pot aus Wertpapieren, bereits wichtige
Schritte gegangen. Zudem gehdrt nach
Leithners Uberzeugung die betriebli-
che Altersversorgung in ,jeden Ar-
beitsvertrag” - gerne auch mit Mitar-
beiteraktien, denn die beste Finanzbil-
dung sei der Depotauszug. Die attrakti-

Spezial Mitarbeiterbeteiligung 2026

ven Renditen, die Aktienanlagen erzie-
len, werden im Renditedreieck des Deut-
schen Aktieninstituts deutlich (siehe
Abb. 1).

Emotionale Bindung der Arbeitnehmer
Wenn es um die Segnungen geht, die
Mitarbeiterbeteiligung bewirken kann,
fallen stets Begriffe wie Motivation und
emotionale Bindung. Dass in diesen
Bereich fiir deutsche Unternehmen
mittlerweile hohes Verbesserungspo-

tenzial besteht, unterstreicht der im
Mirz erschienene Gallup Engagement
Index Deutschland 2025. Demnach
wurde der Abwirtstrend aufgehalten,
und zur Identifikation mit dem Betrieb
lasst sich eine Stabilisierung auf niedri-
gem Niveau feststellen. ,Die hohe emo-
tionale Bindung stabilisiert sich bei 10
%, nach dem Einbruch im Vorjahr liegt
sie jedoch weiterhin auf einem der
niedrigsten Werte seit Beginn der Er-
hebung®, heiflt es bei Gallup. Der Anteil
der Beschiftigten mit geringer emotio-
naler Bindung bleibt mit 77 % auf ei-
nem historisch hohen Niveau, wih-
rend der Anteil der Beschiftigten ohne
emotionale Bindung (innere Kiindi-
gung) bei 13 % stagniert.

Die Befindlichkeit der Belegschalft,
die sich durch Mitarbeiterbeteiligungs-
programm laut Ergebnissen der PEP-
PER-V-Studie signifikant verbessern
lasst, hat konkrete Auswirkungen im
Betrieb: Emotional hoch gebundene
Mitarbeiter fehlten 2025 ganze 41 %
seltener als Mitarbeiter ohne emotio-
nale Bindung. Ahnliches gilt fiir die
Bleibeabsicht: Beschiftigte setzen wie-
der mehr auf Sicherheit, die Wechsel-
bereitschaft hat abgenommen. 56 %
der Beschiftigten sehen sich in einem
Jahr noch bei ihrem Arbeitgeber (2024:
50 %; 2018: 78 %). Dennoch ist der Wert
seit 2018 deutlich gefallen (65 %). In
Zeiten des Arbeitskriftemangels bringt
emotionale Mitarbeiterbindung also
Chancen fiir deutsche Unternehmen.

FAZIT

Das Thema Mitarbeiterkapitalbeteili-
gung ist ausgesprochen vielschichtig:
Emotionale Bindung der Mitarbeiter
und somit Verbesserung wichtiger
Kennzahlen fiir Unternehmen, Hebel
fiir Finanzbildung, Stirkung des Mit-
telstands, Werkzeug fiir mehr Wett-
bewerbsfihigkeit, unabdingbares Inst-
rument zur Stirkung europédischer
Start-ups - die Range der Intentionen
ist weit gespreizt. Positiv bleibt festzu-
halten, dass die Dynamik in der Fort-
entwicklung des Tools ihr hohes Niveau
hélt. Denn im Grunde ist Mitarbeiter-
kapitalbeteiligung ein No-Brainer: Gut
in den gesetzlichen Grundlagen ge-
macht und gut umgesetzt hilft sie Be-
schiftigten, Unternehmen und damit
der Gesellschaft allgemein gleicher-
malen. u



Kapitalmarkt Plattform

2 2006 - 2026 Unternehmer

Edition

GoingPublic

inanzierung - Nachfolge - Vermdgen

www.goingpublic.de www.unternehmeredition.de

Foto: © Mykhailo - stock.adobe.com

D)/AN K

*) Die Initiative ,Mitarbeiterbeteiligung® 2026/2027 wird unterstitzt durch:

Deutsche Bank Y Shape thefuture

with confidence @ =~ *% %= "% = B B 8| success

I3 HEUKING hBMorgan L ] OPTIO SIEMENS

WORKPLACE SOLUTIONS



Einfihrung

Teilhaben statt zuschauen

Deutsches Aktieninstitut: Mitarbeiteraktien in Deutschland starken

Mitarbeiteraktien sind fUr Beschaftigte oft der erste Schritt in eine breit gestreute Aktien-
anlage. Doch im Gegensatz zu anderen Landern ist die Mitarbeiteraktie in Deutschland
kaum verbreitet. Um die Attraktivitat des Instruments zu erhdhen, empfiehlt das Deutsche
Aktieninstitut die Erweiterung des 28. Regimes um Mitarbeiteraktienprogramme mit einer
nachgelagerten Besteuerung. VON DR. NORBERT KUHN

udem schligt das DAI die Einfiih-
Z rung eines staatlich geférderten
Anlagesparkontos in Deutschland
vor, in dem Mitarbeiteraktien ihren
Platz haben: Denn die Zahl der Mitar-
beiteraktiondre in Deutschland in Rela-
tion zu den Erwerbstitigen hat Luft
nach oben. Das zeigt der Vergleich mit
den anderen Liandern aus der Mitte
Europas sowie dem Vereinigten Konig-
reich, Schweden und den USA.
Derzeit besitzen in Deutschland gut
2 % der Erwerbstitigen Mitarbeiterak-
tien. Nur in Italien und den Niederlan-
den ist dieser Wert in unserer Fallaus-
wahl geringer. Im Vereinigten Konig-
reich und in Schweden liegt der Anteil
mindestens doppelt so hoch, in Frank-
reich und den USA ist fast jeder zehnte
Erwerbstétige Aktiondr des eigenen
Unternehmens. In den USA erklirt sich
dieser hohe Wert damit, dass Aktien
insgesamt eine deutlich groRere Rolle
im Vermogensaufbau und der Alters-
vorsorge spielen als in vielen anderen
Lindern. Zudem ist das Land durch

ZUR PERSON

Dr. Norbert Kuhn ist Leiter Think Tank
beim Deutschen Aktieninstitut.
www.dai.de
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Abb. 1: Mitarbeiteraktiondre in Prozent der Erwerbstatigen
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eine starke Griindungsdynamik ge-
pragt. Gerade Start-ups nutzen Kapital-
beteiligungen als Vergiitungsinstrument
anstelle hoher Gehilter, weil fiir diese
oftmals nicht die notwendigen finan-
ziellen Mittel zur Verfiigung stehen.

In Frankreich sind Unternehmen
mit mindestens 50 Beschiftigten ver-
pflichtet, eine Beteiligung am Gewinn
des Unternehmens anzubieten. Die
Arbeitnehmer konnen diese Gewinn-
beteiligung iiber einen Betriebsspar-
plan (,plan d‘épargne entreprise; PEE)
steuergefordert in Aktien des eigenen
Unternehmens anlegen. Von den 166
Mrd. EUR, die 2024 mit den PEE ge-
spart wurden, waren 70 Mrd. EUR in

Aktien des eigenen Unternehmens an-
gelegt, die anderen 96 Mrd. EUR in
breit streuenden Fonds.

Deutschland liegt also auf den hinte-
ren Plitzen bei diesem Vergleich.
Wenn Deutschland in Bezug auf die
Zahl der Mitarbeiteraktionédre zu Lan-
dern wie Schweden, Frankreich oder
den USA aufschlieflen soll, braucht es
Unterstiitzung. Hier tut sich bislang
insbesondere der europidische Gesetz-
geber hervor, der im Rahmen der Spar-
und Investitionsunion (SIU) den Kapi-
talmarkt stirken mochte. Sein erklar-
tes Ziel ist ein effizienter Kapitalmarkt,
der Innovationen, Wachstum und Be-

schiftigung in der europdischen Wirt- ->
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“Viele Unternehmen gehen
nach bekannten Namen, well
das eine lllusion von Sicherheit
vermittelt. Aber man sollte sich
die Effektivitat des Produkts
ansehen, die Software, den
Service, das gesamte Bild.”

lan Karcher. Global Optio wurde fur borsennotierte europaische

i’ - . Unternehmen entwickelt. IFRS-2-Reporting,
C.ompens"atlon & Beneflts bei landerubergreifende Administration und ein
B_Ilﬂn_ger’ uber die Wahl der Employee Portal, das funktioniert — ohne den
richtigen Equity-Plattform Ballast veralteter Systeme.

Kontakt:

Andreas Berner, Head of DACH
T +49160 956 190 15
andreas.berner@optioincentives.com optioincentives.com
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schaft finanziert. Um welche Mafnah-
men es geht und inwiefern davon Mit-
arbeiteraktionére in Deutschland pro-
fitieren, soll im Folgenden aufgezeigt
werden.

28. Regime: Nachgelagerte Besteuerung
nicht nur fiir Aktienoptionen

Im Rahmen der SIU schlidgt die EU-
Kommission die EU Inc. als 28. Regime
im Gesellschaftsrecht vor. Ein solches
28. Regime ist eine europdische Alter-
native zu den jeweiligen Rechtsfor-
men, die in den 27 Mitgliedstaaten
existieren. Européische Unternehmen
konnen sie wihlen, miissen es aber
nicht.

Teil des Kommissionsvorschlags zur
EU Inc. sind bislang nur ,EU Employee
Stock Option Plans“ (EU-ESOPs) und
keine anderen Mitarbeiteraktienpro-
gramme. Die Besteuerung von EU-
ESOPs soll laut dem Kommissions-
vorschlag erst dann erfolgen, wenn
Aktien verdufRert werden und der
Gewinn den Beschiftigten zuflief3t.
Damit vermeidet die Kommission das
Problem des ,,Dry Income*“. Dieses wa-
re bei einer Besteuerung von noch
nicht zugeflossenem Einkommen ge-
geben, etwa wenn Aktien in ein Depot
gebucht wurden, aber noch nicht als
liquide Mittel zur Verfiigung stehen.
Die Besteuerung bei Verdullerung ist
also konsequent.

Aktienoptionen spielen hier insbe-
sondere bei jungen Wachstumsunter-
nehmen eine Rolle. Wir empfehlen da-
her, die nachgelagerte Besteuerung
auch fiir Programme bereits etablier-
ter Unternehmen zu ermoglichen, bei
denen die Arbeitgeber den Beschiftig-
ten eigene Aktien mit Rabatt iiberlas-
sen. Ein Dry Income ist auch bei diesen
Programmen ein Problem, wenn der
geldwerte Vorteil in Form des Rabatts
bei Uberlassung der Aktien den aktuell
geltenden Freibetrag von jahrlich 2.000
EUR iibersteigt. Dann ist eine Steuer
fallig.

In Deutschland ist nach heutigem
Stand die nachgelagerte Besteuerung
nur fiir Kapitalbeteiligungen bei klei-
neren Unternehmen wie Start-ups
moglich. Wichtig wire es daher, allen
Unternehmen die Moglichkeit der
nachgelagerten Besteuerung zu eroff-
nen. Damit es zu keiner Verschlechte-
rung im Vergleich zum Status quo

Spezial Mitarbeiterbeteiligung 2026

kommt, miissen Freibetrige auf den
geldwerten Vorteil auch bei der nach-
gelagerten Besteuerung gelten. Noch
besser wire es natlirlich, wenn der Ge-
setzgeber ganz auf eine Besteuerung
des geldwerten Vorteils verzichten
wiirde.

Staatlich gefordertes Anlagesparkonto
einfithren

Das 28. Regime soll das EU-weite Wirt-
schaften einfacher machen. Mindes-
tens genauso wichtig ist aber, dass
Ersparnisse der Biirger, die zu einem
groflen Anteil auf Bankkonten liegen,
in Aktien, Aktienfonds oder Aktien-
ETFs angelegt werden.

Dafiir besonders geeignet ist das
staatlich geforderte Altersvorsorgede-
pot, das ab 2027 die Riester-Rente ablo-
sen wird. Der Gesetzgeber hat ent-
schieden, die Anlagemoglichkeiten im
Altersvorsorgedepot auf Fonds und
Staatsanleihen zu beschrianken. Das
Altersvorsorgedepot ist damit zwar ein
wichtiger Schritt in die richtige Rich-
tung, kann aufgrund des Ausschlusses
von Einzelaktien aber keinen positiven
Effekt auf die Nutzung von Mitarbeiter-
aktien in der staatlich geforderten
Altersvorsorge entwickeln.

Umso wichtiger ist die nationale
Umsetzung eines weiteren Vorschlags
der EU-Kommission: Staatlich gefor-
derte Anlagesparkonten, die es bei-
spielsweise schon in Frankreich, Itali-
en, Schweden oder dem Vereinigten
Konigreich gibt. Im Unterschied zum
Altersvorsorgedepot sind die Gelder
auf den Anlagesparkonten entweder
immer oder nach einer Haltedauer von
wenigen Jahren verfiigbar. Die Linie
vom Anlagesparkonto zur Mitarbeiter-

aktie ist einfach zu ziehen: Mitarbeiter-
aktien konnten Teil des Anlagespar-
kontos sein und wéren dann aufgrund
der steuerlichen Forderung noch at-
traktiver. Das Vereinigte Konigreich
zeigt hier, was moglich ist. Dort kon-
nen pro Jahr Mitarbeiteraktien im Wert
von 20.000 GBP in ein Anlagesparkonto
(Individual Savings Account) iiberfiihrt
werden. Dividenden und Kursgewinne,
die mit diesen Aktien erzielt werden,
sind steuerfrei.

Der Vorsto3 der Kommission ist
lediglich eine Empfehlung an die Mit-
gliedstaaten, ein Anlagesparkonto ein-
zufiihren. In Deutschland gibt es bis-
lang allerdings keine Initiative in diese
Richtung. Da das Anlagesparkonto we-
sentlich dazu beitragen kann, die Anlage
in Aktien auch des eigenen Unterneh-
mens attraktiver zu machen, bleibt ein
Handeln des deutschen Gesetzgebers
entsprechend der europdischen Emp-
fehlung wichtig.

FAZIT

Wéhrend die Beteiligung der Beschif-
tigten am Produktivkapital in Landern
wie den USA oder Frankreich weitver-
breitet ist, fristet die Mitarbeiteraktie
in Deutschland noch ein Nischen-
dasein. Wir empfehlen daher gesetz-
geberische MafRnahmen, um die
Attraktivitdt der Mitarbeiteraktie EU-
weit und in Deutschland zu erhdhen.
Die Erweiterung des 28. Regimes um
Mitarbeiteraktienprogramme, fiir die
die nachgelagerte Besteuerung mog-
lich ist, wére ein Schritt. Ein anderer
wire die Einflihrung staatlich gefor-
derter Anlagesparkonten, in denen
auch Mitarbeiteraktien ihren Platz ha-
ben. |

2)o)

Das Deutsche Aktieninstitut
schlagt die EinfUhrung eines
staatlich geférderten Anlage-
sparkontos in Deutschland vor,
iIn dem Mitarbeiteraktien ihren
Platz haben.




KPMG

Steuereffiziente
Erfolgshetelligung
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Im ,War for Talents” sind Genussrechte eine
flexible und steuerlich attraktive Maoglichkeit,
Mitarbeitende am wirtschaftlichen Erfolg eines
Unternehmens zu beteiligen — ohne Stimm- und
Mitspracherechte zu gewahren. Wir unterstutzen
ganzheitlich: von der Beratung Uber die Imple-
mentierung bis zur laufenden Administration.
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Mitarbeiterbeteiligung
und Equal Pay

Mit intelligenten MaBhahmen als attraktiver Arbeitgeber positionieren

Die Entgelttransparenzrichtlinie der EU aus dem Jahr 2023 soll bis zum 7. Juni 2026 in
nationales Recht umgesetzt werden. Der Beitrag beleuchtet die Herausforderungen, die sich
hieraus im Zusammenhang mit Mitarbeiterbeteiligungsprogrammen ergeben, und zeigt
zugleich die damit verbundenen Chancen auf. VON GORDON ROSCH UND WOLFGANG HARDT

ie Richtlinie verfolgt das Ziel,
D Entgeltunterschiede fiir Manner

und Frauen bei gleicher oder
gleichwertiger Arbeit durch Entgelt-
transparenz und Durchsetzungsmecha-
nismen zu verhindern. Der hierbei
zentrale Begriff ,Entgelt” ist weit zu
verstehen. Erfasst werden neben dem
Grundgehalt auch alle sonstigen Vergii-
tungsbestandteile, die ein Arbeitgeber
aufgrund des Arbeitsverhiltnisses ei-

ZU DEN PERSONEN

Gordon Rdsch ist Partner bei der

EY Tax GmbH. Er leitet den Bereich
Global Equity und berat Unternehmen
bei der Implementierung und Betreuung
ihrer Mitarbeiterbeteiligungsprogram-
me. Er ist Mitglied des DACH-Chapters
der Global Equity Organisation (GEO).
Wolfgang Hardt ist Rechtsanwalt und
Partner bei der Ernst & Young Law GmbH
und leitet den Bereich Global Employ-
ment Operate. Er berat seit mehr als
20 Jahren Unternehmen bei der recht-
lichen Implementierung und Betreuung
ihrer (weltweiten) Mitarbeiterbeteili-
gungsprogramme.

WWWw.ey.com
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nem Arbeitnehmer unmittelbar oder
mittelbar als Geld- oder Sachleistung
gewdhrt.

Neue Transparenz - auch fiir
Beteiligungsprogramme

Damit riicken auch ergidnzende oder
variable Komponenten wie etwa Short-
und Long-Term-Incentives (STI/LTI) so-
wie aktienbasierte Beteiligungsprogram-
me (zum Beispiel diskontierte Aktien-
kaufpléne, Aktienoptionen, Restricted
Share Units (RSU), virtuelle Beteiligun-
gen/Phantom Stocks), die bereits in
vielen Unternehmen fester Bestandteil
der Vergiitungssysteme sind, in den
Fokus und werden zum Gegenstand
von Auskunfts- und kiinftig auch Be-
richtspflichten.

Pflichten aus der Richtlinie

Die Richtlinie begriindet fiir Arbeitge-

ber in praktisch allen Phasen des Ar-

beitsverhiltnisses neue Pflichten:

« Bereits im Bewerbungsverfahren muss
liber das Einstiegsgehalt beziehungs-
weise dessen Spanne informiert wer-
den.

» Arbeitnehmer haben einen individu-
ellen Auskunftsanspruch hinsicht-
lich ihres Entgeltniveaus sowie der
Durchschnittsentgelte gleicher oder
vergleichbarer Arbeitnehmergruppen.

« Arbeit muss auf Gleichheit oder
Gleichwertigkeit anhand objektiver
geschlechtsneutraler Kriterien be-
wertet werden. Die Richtlinie gibt als
neutrale Kriterien Kompetenzen,
Belastungen, Verantwortung und Ar-

beitsbedingungen vor. Diese konnen
um weitere relevante Kriterien er-
ginzt werden.

« Kriterien, die der Arbeitgeber zur
Entgeltfindung und Entgeltentwick-
lung nutzt, miissen den Arbeitneh-
mern und deren Vertretung zur Ver-
fligung gestellt werden.

« Abgestufte Berichtspflichten {iber
den Gender Pay Gap im Unterneh-
men, die bereits fiir Arbeitgeber mit
mindestens 100 Arbeitnehmern grei-
fen.

Ein Gender Pay Gap bei ergidnzenden
oder variablen Vergiitungsbestandtei-
len muss im Bericht offengelegt wer-
den. Dabei ist voraussichtlich auf das
Ist-Entgelt abzustellen, also auf die im
maflgeblichen Zeitraum (nach dem
Richtlinientext: das vergangene Kalen-
derjahr) tatsdchlich zugeflossenen Be-
trage. Anderenfalls konnten bei der fi-
nanziellen Bewertung insbesondere
aktienbasierter Vergiitung besondere
Herausforderungen entstehen. Ein-
deutig ist die Richtlinie in dieser Hin-
sicht allerdings nicht. Mal3geblich wird
die jeweilige nationale Umsetzung
sein. Dariiber hinaus muss aufge-
schliisselt werden, welcher Anteil von
Minnern und Frauen {iberhaupt in den
Genuss solcher Vergiitungsbestandtei-
le kommt.

Besteht in einer Gruppe von Arbeit-
nehmern ein Gender Pay Gap in Hohe
von 5 % oder mehr, der weder durch
objektive, geschlechtsneutrale Kriteri-

en gerechtfertigt werden kann noch in- >
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nerhalb von sechs Monaten korrigiert
wird, ist der Arbeitgeber zur gemeinsa-
men Entgeltbewertung mit der Arbeit-
nehmervertretung verpflichtet. VerstoRe
gegen die Pflichten aus der Richtlinie
werden durch wirksame und abschre-
ckende MalRnahmen sanktioniert (zum
Beispiel Buf3gelder) und individuelle
Anspriiche auf Schadensersatz und
Angleichung an hohere Gehilter von
diskriminierten Arbeitnehmern kon-
nen durch Beweislastumkehr und Sam-
melklagen zukiinftig einfacher durch-
gesetzt werden.

Einfallstor fiir Entgeltdiskriminierung?
Gerade Beteiligungsprogramme ent-
halten haufig Spielrdume, die aus
Equal-Pay-Sicht sensibel sind. Das be-
ginnt bei der Frage, wer teilnahmebe-
rechtigt ist, und reicht iiber die Hohe
von Grants bis zu Vesting-Bedingungen
und insbesondere Performancekriteri-
en. Solche Mechanismen sind nicht an
sich problematisch - sie erhéhen je-
doch den Rechtfertigungs- und Doku-
mentationsbedarf.

Werden Beteiligungsprogramme aus-
schliefllich ausgewédhlten Fiihrungs-
kriften oder ,High Potentials“ ange-
boten oder profitieren sie davon iiber-
proportional, muss die Auswahl auf
objektiven und geschlechtsneutralen
Kriterien beruhen. Kniipft die Zuord-
nung nicht klar an Funktion, Verant-
wortung oder Leistung, sondern er-
folgt historisch, personenspezifisch

| Spezial Mitarbeiterbeteiligung 2026

oder uneinheitlich, kann dies in einer
unzulédssigen Ungleichbehandlung re-
sultieren. Zuldssige Kriterien miissen
konsistent angewandt, nachvollziehbar

beschrieben und im Zweifel auch
gegeniiber Arbeitnehmern, deren Ver-
tretung und Antidiskriminierungs- be-
ziehungsweise Uberwachungsstellen
plausibel erldautert werden kdnnen.
Besonders aufmerksam sollten
Arbeitgeber Regelungen zu Teilzeit,
Elternzeit, Pflegezeiten und anderen
familienbedingten Abwesenheiten prii-
fen, die statistisch iiberwiegend Frau-
en betreffen. Programme, die faktisch
an ununterbrochene Prisenz oder Voll-
zeit ankniipfen, bergen das Risiko,
Frauen mittelbar zu benachteiligen.
Gerade LTI oder mehrjihrige Aktien-
pldne konnen hier iiber mehrere Jahre
strukturelle Unterschiede verstirken,
wenn sie nicht bewusst diskriminie-
rungsfrei ausgestaltet werden.

Konzernprogramme und Drittvergiitung
Die Gleichheitsbewertung endet nicht
bei der anstellenden Konzerngesell-
schaft in Deutschland oder einer Lan-
desgrenze. Auch Vergiitungsbestand-
teile, die formal von einer auslindi-
schen Konzernmutter gewahrt werden
- etwa im Rahmen globaler aktienba-
sierter Programme - konnen als Ent-
gelt im Sinne der Richtlinie zu bertick-
sichtigen sein, wenn die Teilnahme
aufgrund des Arbeitsverhiltnisses zur
deutschen Gesellschaft erfolgt. Disku-

tiert wird (unter anderem auf Basis der
Empfehlungen einer vom BMBFSF]
eingesetzten Expertenkommission), kon-
zernseitig gewdhrte freiwillige Geld-
oder Aktienleistungen gegebenenfalls
aus dem Bericht zur Entgelttranspa-
renz auszunehmen; verbindlich ist das
jedoch nicht. Der deutsche Umset-
zungsgesetzentwurf lasst (Stand: Mitte
Mai 2026) noch auf sich warten. Arbeit-
geber sollten daher keine voreiligen
Schliisse ziehen und vorsorglich die Er-
hebung und Aufbereitung aller (Vergii-
tungs-)Daten vorbereiten.

Variable Vergiitung als
Gestaltungsinstrument

Richtig ausgestaltet kann variable Ver-
giitung jedoch ein Instrument sein, um
erklarungsbediirftige Entgeltunterschiede
systematisch zu reduzieren. So kdnnen
standardisierte Beteiligungsmechani-
ken unter Umstédnden genutzt werden,
um Unterschiede aus der Fixvergiitung
abzufedern, sofern dies anhand objek-
tiver, geschlechtsneutraler Kriterien
erfolgt und transparent kommuniziert
wird.

Im Hinblick auf (insbesondere akti-
enbasierte) Mitarbeiterbeteiligungspro-
gramme kommt es mehr denn je dar-
auf an, Teilnahmevoraussetzungen,
Zuteilungskriterien, Feststellung (per-
sonlicher) Zielerfiillung und Planme-
chaniken dahin gehend zu priifen und
zu bewerten, ob diese objektiv und
geschlechtsneutral ausgestaltet sind
beziehungsweise umgesetzt werden.
AuRerdem sollten entsprechende Vor-
ginge und Entscheidungen umfassend
dokumentiert werden, damit Arbeitge-
ber im Streitfall ausreichend geriistet
sind.

FAZIT

Die durch die Entgelttransparenzricht-
linie auferlegten Pflichten stellen fiir
Arbeitgeber in der Praxis eine erhebli-
che organisatorische und rechtliche
Herausforderung dar. Zugleich bietet
sie jedoch die Chance, Beteiligungs-
programme fiir Arbeitnehmer nach-
vollziehbar, fair und geschlechtsneutral
auszugestalten und sich damit als mo-
derner und attraktiver Arbeitgeber zu
positionieren. Zudem konnten diese
Programme genutzt werden, um an-
sonsten bestehende Entgeltunterschie-
de zu reduzieren. |
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Wirkung durch Sichtbarkeit

Wie die Bilfinger SE ihren Long-Term Incentive Plan modernisiert hat

Flr borsennotierte Unternehmen mittlerer Grof3e ist der Long-Term Incentive Plan
ein wichtiges FUhrungsinstrument, aber auch eine administrative Last. Bilfinger SE,
der Mannheimer Industriedienstleister mit rund 31.000 Mitarbeitern, hat diesen
Widerspruch aufgeldst. Was dabei herauskam, ist mehr als eine Effizienzgeschichte.
VON ANDREAS BERNER

ZUR PERSON

Andreas Berner, Head of DACH bei
Optio Incentives, hat den DACH-Markt
von Optio Incentives aufgebaut und
leitet ihn heute. Sein Fokus liegt auf
aktienbasierten Vergltungsprogrammen
flr bérsennotierte und grofBe private
Unternehmen.
www.optioincentives.com
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er Bilfinger Long-Term Incenti-
Dve Plan (BLTIP) richtet sich an

die oberste Fiihrungsebene. Zwi-
schen 90 und 120 Senior Executives
nehmen jahrlich teil, ausgewahlt vom
Vorstand auf Basis eines strukturierten
Bewertungsverfahrens. Der Plan ist an
drei separate Leistungskriterien ge-
kniipft, darunter der Total Shareholder
Return, gemessen an einer definierten
Peergroup.

Ein manueller Prozess an seinen
Grenzen

Bis vor Kurzem lief die IFRS-Berichter-
stattung iiber manuell gepflegte Excel-
Dateien, verwaltet vom Accounting-
Team neben dem Tagesgeschift. Die

Folgen: Verzogerungen, Datenunklar-
heiten, konstanter Abstimmungsauf-
wand zwischen Compensation and Be-
nefits (C&B) und Konzernbuchhaltung.
yUnsere Buchhaltungsabteilung hat das
nebenbei gemacht®, erkldrt Ian Kar-
cher, Group Compensation & Benefits
Corporate HR bei der Bilfinger SE. ,Es
gab immer Fragen, immer Verzogerun-
gen. Am Ende ist es nicht Aufgabe von
C&B, Bilanzierungsregeln in der Tiefe
zu kennen.

Parallel dazu fehlte den Programm-
teilnehmern jede Sichtbarkeit. Sie
wussten, was ihnen zugeteilt worden
war, aber nicht, was ihre Awards aktu-
ell wert waren oder wie sich die Leis-
tungskennzahlen entwickelten. Das Er-
gebnis war ein konstanter Strom einge-
hender Anfragen an HR - und ein Pro-
gramm, das trotz seiner finanziellen
Bedeutung selten die Aufmerksamkeit
derjenigen fand, die es eigentlich moti-
vieren sollte.

Effektivitat vor Bekanntheit
Karcher warnt ausdriicklich davor,
sich von bekannten Anbieternamen
leiten zu lassen. ,Viele Unternehmen
gehen nach bekannten Namen, weil
das eine Illusion von Sicherheit ver-
mittelt, sagt er. ,,Aber man sollte sich
die Effektivitét des Produkts ansehen -
die Software, den Service, das gesamte
Bild.“ Manche Anbieter, so seine Beob-
achtung, legen weniger Gewicht auf
die Qualitdt ihrer Administration als
auf die weitergehenden geschaftli-
chen Moglichkeiten, die sich aus der
Verwaltung von Teilnehmerdaten er-
geben.



Der friithere Anbieter hatte die Grund-
lagen erfiillt, aber die Plattform hatte
sich nicht weiterentwickelt. Die Preise
waren hoch, das Gefiihl einer echten
Arbeitspartnerschaft fehlte. Fiir Kar-
cher war es Zeit fiir einen Wechsel. Bei
Optio fand er eine einfach zu bedie-
nende Plattform, reaktionsschnellen
Kundenservice sowie steuerliche, recht-
liche und buchhalterische Unterstiit-
zung wie auch ein Verstdndnis fiir den
Kontext eines borsennotierten Unter-
nehmens mit schlankem Team. ,Ich
wollte jemanden, der versteht, dass wir
auf seine Expertise und seine Software
angewiesen sind und dass beides rei-
bungslos funktionieren muss.”

Eine Plattform, eine Quelle,

ein System

Die erste Tranche des BLTIP ging im
Juli 2025 auf Optio live. Seither laufen
Grants, IFRS-Reporting, Performance
Tracking, Teilnehmerkommunikation
und Employee Portal iiber ein System,
ebenso wie das Employee Share
Purchase Program. Fiir die Konzern-
buchhaltung: Berichte auf Abruf, kein
Umweg iiber das C&B-Team. ,Friiher
gab es im Hintergrund eine Menge ma-
nuelle Arbeit, die niemand gesehen
hat, aber die viel Zeit gekostet hat“, er-
klart Karcher. ,Einfach Daten zu fin-
den, gehort zu den am wenigsten wert-
schopfenden Tatigkeiten iiberhaupt.”
Daneben automatisiert Optio die jahr-
lichen Teilnehmerbriefe; eine Aufga-
be, die zuvor ad hoc und mit hohem
manuellem Aufwand erledigt wurde.
Das Ergebnis: Optio ist die einzige ver-
lassliche Quelle fiir alle BLTIP-Daten.
Jede Frage zum Programm wird direkt
dort gekldrt, ohne Umweg iiber HR
oder Abgleich mit einer sekundiren
Quelle.

Sichtbarkeit als Voraussetzung fiir
Wirkung

Karchers Grundiiberzeugung: Ein In-
centive-Programm, das seine Teilneh-
mer nicht wirklich erreicht, verfehlt
seinen Zweck. Er illustriert das mit ei-
ner Erfahrung aus einer fritheren Kar-
rierephase. ,Bei einem friiheren Ar-
beitgeber riefen mich Fiihrungskrafte
an und sagten: ,Ich habe 50.000 oder
100.000 EUR auf dem Konto. Weilst du,
woher das kommt?‘ Und ich musste er-
kldren: ,Das ist dein Long-Term Incen-

Kapitalmarkt

Bilfinger SE (ISIN: DE0005909006)

= Bilfinger SE (Frankfurt, Last) 87,900
® 17.05.2021 - 18.05.2026 (5 Jahre, 1 Woche)

Quelle: © stock3

tive, der gerade ausgezahlt wurde." -
,0h, danke.’ Und dann haben sie aufge-
legt.“ Die Auszahlung kam an. Das Pro-
gramm nicht.

Genau hier setzt der Market Perfor-
mance Tracker an. Bilfinger war der
erste Optio-Kunde, der dieses Feature
nutzte. Es zeigt den BLTIP-Teilneh-
mern in Echtzeit, wie der Bilfinger-
Aktienkurs gegeniiber 15 definierten
Peer-Unternehmen abschneidet, tdg-
lich aktualisiert, inklusive voraus-
sichtlichem Auszahlungsbetrag. Es ist,
in Karchers Worten, wie das eigene In-
vestmentkonto: tidglich gecheckt, weil
es eine aktive Beziehung zum Portfo-
lio aufbaut. ,Die Verbindung muss
hergestellt werden: Meine tagliche Ar-
beit hat direkten Einfluss auf das, was
ich hier online sehe” erklirt Karcher.
»,Das erreicht man nur durch Visuali-
sierung.”

Ratschlage fiir Peers
Auf die Frage, was er Kollegen in ver-
gleichbarer Position empfehlen wiirde,
ist Karcher deutlich: bei den Daten an-
fangen. Wer einen neuen Anbieter ein-
bindet, muss seine Prozesse kennen
und eine verldssliche Datenbasis ha-
ben, bevor er ein System einfiihrt.
Ebenso entscheidend ist die operative
Abwicklung: Wie reibungslos laufen
Vesting-Events, Grants und Auszahlun-
gen auf der Plattform ab? Das sei der
Moment, in dem sich zeigt, ob ein An-
bieter wirklich liefert.

Dartiiber hinaus rit er, den Anbieter
konsequent nach Teamgrofe und in-
ternen Kapazititen zu wihlen. Bei Bilf-

inger verantworten zwei Personen in
der Konzernzentrale, erginzt durch ei-
ne Prozessmanagerin in Teilzeit, das
gesamte LTIP-Programm. Wer mit ei-
nem so schlanken Team arbeitet,
braucht einen Partner, der die Last
tragt - nicht einen, der sie erhoht. Kar-
cher bringt es auf den Punkt: ,Optio
hélt die Arbeit fern. Das klingt trivial,
aber genau das ist es, was zdhlt.“ Mit
Blick auf die Zukunft der C&B-Funkti-
on ist er klar: ,,Es werden immer weni-
ger Menschen in diesen Abteilungen
arbeiten. Es wird Leute mit viel Erfah-
rung geben; den Rest erledigt die Auto-
matisierung.”

Bilfinger denkt bereits {iber die
néchsten Schritte nach: ein Nutzungs-
erlebnis dhnlich einem digitalen Wert-
papierdepot sowie die Ausweitung der
App-Nutzung und moglicherweise des
Programms auf weitere Ebenen. Die
strukturierte Grading-Systematik, die
Bilfinger im Zuge der EU-Lohntranspa-
renzrichtlinie entwickelt, konnte als
Grundlage fiir erweiterte Teilnahme-
kriterien dienen.

FAZIT

Was Bilfinger erreicht hat, ist fiir viele
mittelgroe borsennotierte Unterneh-
men ein Mafstab: LTIP-Komplexitat,
schlankes Team, wachsende regulato-
rische Anforderungen. Die Wahl des
richtigen Partners ist keine Formalitit:
Sie entscheidet, ob ein Programm wirk-
lich wirkt — oder ob Fiihrungskrifte ei-
nes Tages anrufen und fragen, woher
eine sechsstellige Summe auf ihrem
Konto erschienen ist. |

Spezial Mitarbeiterbeteiligung 2026

23



Advertorial

J.P. Morgan Workplace Solutions:
Moderne Technologie und Services
fur Mitarbeiterbeteiligung in der

DACH-Region

Mitarbeiterbeteiligungsprogramme sind in der DACH-Region ein zentrales Instrument zur Bindung und Moti-
vation von Talenten - sowohl fiir bérsennotierte Unternehmen als auch fiir nicht bérsennotierte Unternehmen
auf dem Weg zum IPO. Die Anforderungen an moderne Equity-Programme steigen stetig: Sie miissen flexibel,
skalierbar, international einsetzbar und zugleich sicher und Compliance-konform sein. J.P. Morgan Workplace
Solutions bietet hierfiir eine der weltweit fiihrenden Plattformen, die Unternehmen jeder GréBe und Reifephase
optimal unterstiitzt. Im Folgenden werden die technologische Basis, die darunter liegenden Services, die Imple-
mentierung und laufende Administration sowie spezielle Aspekte wie die Verwahrung via Omnibusaccount be-
leuchtet. Besonderes Augenmerk gilt den Mitarbeiteraktienkaufprogrammen und Top-Executive-Programmen.

Technologischer Vorsprung: Die Workplace-Solutions-Plattform
J.P. Morgan Workplace Solutions ist eine cloudbasierte Platt-
form, die speziell fir die Verwaltung von Mitarbeiterbeteili-
gungsprogrammen entwickelt wurde. Mit Giber 1.800 Kunden,
mehr als 1,2 Millionen Planteilnehmern und einer globalen
Reichweite in Uber 100 Léndern bietet die Plattform eine
einzigartige Kombination aus Flexibilitat, Skalierbarkeit und
Sicherheit. Die Architektur ermdglicht 24/7-Online-Zugriff,
Echtzeit-Reporting, Multi-Faktor-Authentifizierung und rol-
lenbasierte Zugriffssteuerung. Unternehmen profitieren von
einer zentralen Datenquelle firr alle Equity Agreements, Echt-
zeit-Cap-Table-Management und der Mdoglichkeit, mehrere
Aktienklassen und Stakeholder zu modellieren.

Die Plattform unterstitzt 24+ Sprachen und 135 Wahrungen,
was sie besonders flr international agierende Unternehmen
attraktiv macht. Die intuitive Benutzeroberflache — sowohl im
Webportal als auch in der mobilen App — ermdglicht Teilneh-
mern und Administratoren eine einfache und effiziente Ver-
waltung ihrer Beteiligungen. Business Intelligence und Re-
porting sind integraler Bestandteil: Dynamische Dashboards,
Drill-Down-Funktionen und Exportmdglichkeiten in verschie-
dene Formate sorgen fir Transparenz und Kontrolle. Die API-
Integration erlaubt die nahtlose Anbindung an HRIS, Payroll
und Drittsysteme wie Workday, SAP SF oder ADP.

Mitarbeiteraktienkaufprogramme und Top-Executive-Programme
Die Plattform deckt samtliche géngigen Planarten ab — von
Mitarbeiteraktienkaufprogrammen bis hin zu komplexen
Top-Executive-Programmen. Mitarbeiteraktienkaufprogramme
wie ESPP (Employee Share Purchase Plan) werden automa-
tisiert verwaltet. Teilnehmer kdnnen flexibel Beitrage verwal-
ten, Kaufhistorien einsehen, Steuerdokumente abrufen und
Transaktionen in Echtzeit verfolgen. Dividendenauszahlun-
gen und intuitive Enrolliment-Prozesse erhdhen die Attrakti-
vitat und Teilnahmequote.

Fur Top Executives bietet die Plattform die Verwaltung von
Long Term Incentive Plans (LTIP), Restricted Share Units/
Awards (RSU/RSA) und Performance Awards. Komplexe
Vesting-Regeln, Steuerwahl, Insider-Management und die
Unterstitzung von 10b5-1 Trading Plans sind ebenso in-
tegriert wie exklusive Executive Services. Diese umfassen
individuelle Beratung durch erfahrene Compensation-Spezi-
alisten, Wealth Planning und die Einhaltung von SEC- und lo-
kalen Anforderungen. Die Reporting-Funktionen sind IFRS-2-
und US-GAAP-konform und ermdglichen Expense Accrual,
Deferred Tax und Disclosure Reports.
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Zielgruppe: Borsen- und nicht borsennotierte Unternehmen sowie
Pre-1PO-Firmen

J.P. Morgan Workplace Solutions ist sowohl fir bdrsen-
notierte als auch fir nicht-bdrsennotierte Unternehmen
konzipiert. Besonders relevant ist die Unterstitzung beim
Ubergang von privat zu public: Unternehmen kénnen be-
reits als nichtbdrsennotierte Firma onboarden und bleiben
beim IPO auf derselben Plattform. Das Echtzeit-Cap-Table-
Management, die Verwaltung mehrerer Aktienklassen und
die Stakeholder-Modellierung sind zentrale Funktionen fir
Pre-IPO- und nicht bdrsennotierte Unternehmen. Liquidity
Events, Trading Windows und Voting-Funktionen erleichtern
die Kommunikation mit Stakeholdern und Investoren.

Compliance und Governance werden durch automatisierte
Prozesse und eine zentrale Datenquelle fir Equity Agree-
ments gewahrleistet. Die Plattform ist skalierbar und unter-
stutzt die globale Expansion durch Multi-Language- und
Multi-Currency-Funktionen.

Implementierung: Projektmanagement und Onboarding

Die Implementierung erfolgt in finf Phasen, begleitet von
einem erfahrenen Projektteam. Nach dem Kick-off und der
Erstellung eines Scope Statements werden Daten analysiert
und das Branding festgelegt. Im Planning werden Projektplan,
Account Setup, Portal-Bau und SSO-Dokumentation umge-
setzt. Die Execution umfasst das Setup des Admin-Portals,
Datenimport und -prtfung, Teilnehmerkommunikation und
Training. In der Monitor-&-Control-Phase auditieren Kunden
Daten und Portal, bevor in der Closing-Phase die Aktivierung
und Ubergabe an das laufende Administrationsteam erfolgt.

Die typische Timeline betrédgt 7-8 Wochen, abhangig von
der Komplexitat der Datenmigration. Best Practices sind das
Engagement aller relevanten Abteilungen, regelmaBige Pro-
jektmeetings und klare Kommunikationswege. Die Datenmi-
gration wird durch erfahrene Data Specialists untersttitzt und
minimiert den administrativen Aufwand fir das Unternehmen.

Laufende Administration: Effizienz, Compliance und Service
Nach der Implementierung ibernimmt das Workplace Solu-
tions Team die laufende Administration. Der Global Service
Desk bietet 24/5-Support in 24+ Sprachen und kurze Re-
aktionszeiten. Das Corporate Admin Portal ermdglicht Echt-
zeit-Reporting, Teilnehmermanagement, Task Tracking und
User Management. Teilnehmer profitieren vom Self-Service
Portal mit Steuerdokumenten, Transaktionshistorie, Chatbot
und Knowledge Hub.

Automatisierte Prozesse wie Dividendenauszahlungen, Ves-
ting, Steuerwahl, KYC und ID-Verifikation sorgen fur Effi-
zienz und Compliance. Regulatorische Uplifts wie Durable
Trade Confirms, Quarterly Statements und Tax Compliance
(BUW, US Indicia) sind integriert. Business Intelligence er-
mdglicht die automatisierte Reportgenerierung und den Export
in verschiedene Formate. Das Data Warehouse bietet Near-
real-time-Daten und erflllt héchste Standards wie GDPR,
SOC | und ISO 27001.

Advertorial

J.PMorgan

WORKPLACE SOLUTIONS

A\{ Ihr Kontakt:

Jorg Ziegler

Executive Director | Managing Director
Equity Plan Services — Germany,
Austria & Switzerland (D.A.CH.)

P: +49 69 71241635 |

M: +49 173 3130171 |

E: joerg.ziegler@jpmorgan.com
www.globalshares.com

Verwahrung via Omnibusaccount

Ein zentrales Element der Plattform ist die Verwahrung der
Aktien und Beteiligungen via Omnibusaccount. Alle Aktien
und Beteiligungen werden zentral verwahrt, was die Admi-
nistration und Transaktionsabwicklung vereinfacht. Die Ein-
haltung regulatorischer Anforderungen und die transparente
Nachverfolgung von Transaktionen sind gewahrleistet. Die
Plattform unterstiitzt Block Trading, Sell-to-Cover, Dividen-
denauszahlungen und Trading Windows. Die Integration mit
MiFid Il Broker-Dealer Services ermdglicht die Verwaltung
von individuellen und Omnibusaccounts.

Praxisbeispiele und Best Practices

Die Plattform hat sich in zahlreichen Projekten bewahrt — von
schnellem Pre-IPO-Onboarding bis hin zu globalen Rollouts fiir
bdrsennotierte Unternehmen. Erfolgsfaktoren sind die schnel-
le Implementierung, hohe Teilnehmeraktivierung und globale
Unterstltzung. Web und App sind in bis zu 16 Sprachen ver-
fligbar, lokale Call Center sorgen fiir eine hohe Servicequalitat.

Fazit: Warum J.P. Morgan Workplace Solutions?

J.P. Morgan Workplace Solutions bietet eine einzigartige
Kombination aus Technologie, Service und Expertise fur die
DACH-Region. Die Plattform ist flexibel, skalierbar und erflllt
héchste Compliance- und Sicherheitsstandards. Unterneh-
men — egal ob bdrsennotiert, privat oder auf dem Weg zum
IPO - profitieren von einer effizienten Implementierung, lau-
fender Administration und innovativen Services fiir Mitarbei-
teraktienkaufprogramme und Top-Executive-Programme.

Individuelle Gestaltung der Programme, Echtzeit-Analytics,
globale Reichweite, effiziente und sichere Verwaltung via
Omnibusaccount, Executive Services und exzellenter Ser-
vice machen Workplace Solutions zur ersten Wahl fir Unter-
nehmen, die ihre Mitarbeiterbeteiligung zukunftssicher und
effizient gestalten wollen.




Praxis

Jobarchitektur im Kl-Zeitalter

Vom Pflichtprogramm zum strategischen Hebel

Klnstliche Intelligenz (KI) verandert die Wahrnehmung von Jobarchitektur grund-
legend. Heads of Compensation and Benefits sind jetzt gefordert, diese Entwicklung
aktiv zu gestalten, bevor die strategische Relevanz an andere Ubergeht.

VON DAGMAR FRESENIUS UND JOHANNA KAFFANKE

notwendige, aber wenig geschétz-

te Disziplin im HR-Werkzeugkas-
ten: theoretisch unverzichtbar, prak-
tisch eine administrative Last. Das hat
sich jedoch grundlegend gedndert. KI
macht daraus ein schlankes, strategi-
sches Steuerungsinstrument. Wer diese
Verschiebung verpasst, riskiert zentrale
Hebel fiir Kostenkontrolle, eine wirk-
same Vergiitungsstrategie und die er-
folgreiche Transformation des Unter-
nehmens.

J ahrelang galt Jobarchitektur als

Warum Jobarchitektur lange
unterschétzt wurde

Der Jobarchitektur eilt in vielen Unter-
nehmen ein schwieriger Ruf voraus.
Unabhingig von der Gréf3e des Unter-
nehmens wird sie hiufig mit langen

ZU DEN PERSONEN

Dagmar Fresenius ist Partnerin bei
HCM International Ltd. und Expertin far
strategisches Vergltungsmanagement,
Jobarchitektur und Workforce Transfor-
mation.

Johanna Kaffanke ist Consultant bei
HCM International Ltd. mit vertieftem
Wissen in Vergttung, Jobarchitektur
und Governance.

www.hcm.com

26

| Spezial Mitarbeiterbeteiligung 2026

=
o
=
5
Qo
s}
s}
&
E 4
(%3
s}
=
@
1

>
<
=
j=
a
©

5
=
S
w

Projekten und aufwendigen Abstim-
mungen verbunden. Die zunichst ge-
schaffene Ordnung wird in der Praxis
nicht selten nach kurzer Zeit durch lo-
kale Entscheidungen wieder unterlau-
fen.

Dadurch hat sich in vielen Organisa-
tionen ein Narrativ verfestigt, das Un-
ternehmenslenker reflexartig abwin-
ken ldsst, sobald HR eine Jobarchitektur
ins Spiel bringt. Dabei wird iibersehen,
dass in einer gut aufgebauten Struktur
eine wertvolle Datenbasis liegt, die so-
wohl fiir eine moderne Unternehmens-
steuerung als auch fiir ein konsistentes
und marktorientiertes Vergilitungsma-
nagement unverzichtbar ist. Dies gilt
grundsatzlich fiir alle Organisationen,
ist jedoch bei borsennotierten Unter-
nehmen besonders ausgeprigt, unter
anderem getrieben durch steigende An-

forderungen des Kapitalmarkts an
Transparenz und Governance. Wer die-
ses Potenzial erkennt und entsprechend
handelt, gewinnt Transparenz {iiber
Strukturen und Wertbeitrdge und schafft
damit die Grundlage fiir fundierte Ent-
scheidungen, insbesondere in der Ent-
wicklung und Steuerung von Vergi-
tungsstrukturen.

Was hat sich verandert?

In der Vergangenheit wurden Jobarchi-
tektur und Jobbewertung weitgehend
gleichgesetzt. Im Fokus standen die Be-
wertung von Funktionen, der Abgleich
mit externen Verglitungsdaten und die
Ableitung einer entsprechenden Ver-
giitungssystematik. Die zugrunde lie-
genden Bewertungssysteme waren héu-
fig isolierte Anwendungen, nur be-
grenzt verkniipft mit anderen HR-Sys-
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Abb. 1: Evolutionsweg von der Jobstruktur zum Workforce Planning

Inkonsistente

Herausforderungen Stellenstruktur

Fehlende
Vergutungssystematik

Fragmentierte
HR-Prozesslandschaft

Fehlender
Entwicklungsfokus

Reaktive Organi-
sationssteuerung

. . . . . Performance & Learning Workforce
Administrativ Jobstruktur Vergiitungsstrategie Talent Management Management Planning
Lésunaswege Grundlagen Strukturierung von Integration der Weiterentwicklung Aufbau von

9 9 schaffen Vergltung People Strategy zur Skillarchitektur Workforce Planning

Quelle: Eigene Darstellung

temen sowie entsprechend schwerfil-
lig in der Nutzung und Vermittlung.

Doch das Bild hat sich grundlegend
gewandelt. Technologische Fortschritte
haben auf mehreren Ebenen neue
Moglichkeiten geschaffen. Moderne
HR-Systeme sind deutlich integrativer,
verfiigen iiber erweiterte Analysefdhig-
keiten und lassen sich nahtlos in die
Systemlandschaft integrieren.

Auch im Bereich der Jobbewertung
haben sich die Ansdtze weiterent-
wickelt. Neue Losungen denken nicht
mehr isoliert, sondern als Teil umfas-
sender Vergiitungsplattformen. Sie
ermoglichen es, zentrale Themen wie
Marktvergleiche, Gehaltsbander und
zunehmend auch regulatorische An-
forderungen, etwa zur Lohngleichheit
im Kontext der EU-Vorgaben, direkt zu
integrieren.

Einen zusitzlichen Impuls liefert
der Einsatz von KI. KI ermoglicht nicht
nur die effiziente Erstellung und Pflege
von Jobkatalogen, sondern auch eine
prizise Zuordnung von Funktionen zu
externen Marktdaten. Dadurch lassen
sich Vergilitungssysteme schneller ak-
tualisieren und deutlich konsistenter
gestalten. Gerade bérsennotierte Un-
ternehmen stehen dabei hiufig friih
im Fokus und treiben entsprechende
Entwicklungen mit.

Dariiber hinaus erdffnet die stérke-
re Ausrichtung auf Skills und deren
Entwicklung neue Perspektiven. Stan-
dardisierte Skillkataloge lassen sich
mit Jobarchitekturen und den zugrun-
de liegenden Stammdaten verkniipfen.
Dadurch entsteht Transparenz darii-
ber, welche Fahigkeiten im Unterneh-
men vorhanden sind, wie sie sich ent-
wickeln und welchen Wertbeitrag sie
leisten. Jeder Skill erhidlt gewisser-
malien ein aktuelles, internes ,Preis-
schild“ und wird damit zu einer steuer-
baren GrofRe.

Was erméglicht dieser technologische
Wandel?

Der technologische Wandel hat die Job-
architektur nicht neu erfunden, son-
dern den administrativen Aufwand in
den Hintergrund treten lassen und da-
durch Raum fiir ihren strategischen
Nutzen geschaffen.

Der gewonnene Spielraum reicht
weit liber das Vergilitungsmanagement
hinaus und er6ffnet zusitzliche Steue-
rungshebel in den Bereichen regulato-
rische Compliance, Kostenkontrolle und
strategisches Workforce Planning.

So ist die Jobarchitektur heute die
Grundlage fiir die Umsetzung der EU
Pay Transparency Directive. Diese ver-
langt transparente und nachvollziehba-
re Begriindungen von Vergiitungsunter-
schieden. Ohne eine belastbare interne
Struktur aus Jobprofilen, Wertigkeiten
und Vergiitungsbandlogik ist dies kaum
leistbar. Jobarchitektur ist damit kein
»,Nice-to-have“, sondern eine zentrale
Voraussetzung.

Durch KI wird sie zudem zum analy-
tischen Steuerungsinstrument fiir in-
terne Kosten, das CFOs suchen, aber
selten im HR verorten. Gerade fiir bor-
sennotierte Unternehmen hat sich die-
ser Aspekt verschirft: Investoren und
Aufsichtsgremien verlangen mehr Trans-
parenz und eine proaktive Steuerung der
Personalkosten. Eine klare Jobstruktur
macht Kostentreiber sichtbar, ermdog-
licht eine gezielte Budgetallokation
und deckt Ineffizienzen auf. So werden
Workforce-Kosten zu steuerbaren In-
vestitionsentscheidungen und damit
auch berichtsfahig gegeniiber dem Ka-
pitalmarkt.

Dieser Evolutionsweg von der Job-
struktur iiber Vergiitungsstrategie und
Skills Management bis hin zu vollstdn-
digem Workforce Planning ist kein the-
oretisches Modell. Ihn zu gehen, ist der
Unterschied zwischen einem HR, das

reagiert, und einem HR, das aktiv und
strategisch gestaltet.

Was bedeutet das fiir

Compensation and Benefits Teams?
Compensation and Benefits gehort zu
den Funktionen, deren Jobprofil der
technologische Wandel besonders stark
weiterentwickelt - nicht, weil ihre
Kernkompetenz an Bedeutung verliert,
sondern weil KI den administrativen
Anteil zunehmend iibernimmt. Damit
verschiebt sich der Fokus: weg von der
Administration, hin zur Analyse und
strategischen Steuerung. Die Zukunft
des Vergiitungsspezialisten liegt damit
im Analytischen, im Erkennen von
Mustern, in der Ableitung fundierter
Empfehlungen und in der aktiven Mit-
gestaltung von Unternehmenstransfor-
mationen.

Die Rolle entwickelt sich damit vom
Datenverwalter zum strategischen Part-
net, derneben dem Vergiitungsmanage-
ment Workforce-Risiken antizipiert und
dem Management fundierte Entschei-
dungsgrundlagen liefert, mit beson-
ders hoher Relevanz im Umfeld bor-
sennotierter Unternehmen. Das fach-
liche Fundament ist vorhanden; neu ist
der Hebel, mit dem es wirkt.

FAZIT

Jobarchitektur wurde lange nicht als
strategisches Instrument wahrgenom-
men. Dies lag nicht an fehlender Rele-
vanz, sondern daran, dass administra-
tive Komplexitdt den Blick auf ihr Po-
tenzial verstellt hat. Der technologi-
sche Wandel durch KI wirkt dabei wie
der Weckruf. Er tragt die Komplexitat
ab und legt frei, was Jobarchitektur
schon immer war: ein strategisches
Steuerungsinstrument. Die entschei-
dende Frage ist nicht mehr, ob diese
Entwicklung eintritt, sondern wie aktiv
Unternehmen sie gestalten. |
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5. Summer Lounge
Mitarbeiterbeteiligung

Elevator Pitch. Diskussion. Netzwerken. Drinks & gute Gesprdche.

Zu Gast bei I8 HEUKING. Goetheplatz 5-7. 60313 Frankfurt.
PROGRAMM

17.00 Uhr  Einlass

17.45 Uhr  BegriiBung durch Michael Neises, Partner, HEUKING

18.00 Uhr Vortrag,Nachfolge gemeinsam gesichert - Management- und Mitarbeiter-Buy-out bei Quadoro*,
Axel Wiinnenberg, Managing Director, Quadoro GmbH

18.30 Uhr  Elevator Pitch Gedanken & Ideen in 7 x 7 Minuten

19.30 Uhr  Diskussion

19.45 Uhr  Fingerfood, Drinks & gute Gesprache

22.00 Uhr Offizielles Ende

Impulsvortrage

« Neue Rechtsform - die Gesellschaft mit gebundenen Vermogen als Employee-Ownership-Ansatz fiir Deutschland,
Dirk Lambach, Geschaftsfiihrer, Bundesverband Mitarbeiterbeteiligung AGP

- Kapitaleinkiinfte statt Arbeitslohn - Mehr rechtliche Klarheit fiir Strukturierung von Mitarbeiterkapitalbeteiligungen,
Manuel Schirmer, KPMG

- Teilhabe am wirtschaftlichen Erfolg mittels Beteiligungsgesellschaft passgenau strukturieren,
Ulrich Weidemann, Partner, HEUKING

- Mitarbeiteraktienprogramme in Deutschland: Hilfe durch die EU?,
Dr. Nobert Kuhn, Leiter Think Tank, Deutsches Aktieninstitut

« Zum IPO: So setzt man eine Mitarbeiterbeteiligung richtig auf,
Jorg Ziegler, Executive Director, J.P. Morgan Workplace Solutions

« Entgelttransparenzrichtlinie und dessen Einfluss auf Mitarbeiterbeteiligungen bei borsennotierten Unternehmen,
Wolfgang Hardt, Partner, EY

« Performancebasierte Long Term Incentives richtig kommunizieren - das Beispiel Bilfinger,
Andreas Berner, Head of DACH, Optio Incentives

Moderation: Markus Rieger, Griinder und Vorstand, GoingPublic Media
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Praxis

Kapitaleinkiinfte statt

Arbeitsiohn

Mehr rechtliche Klarheit flir Strukturierung von
Mitarbeiterkapitalbeteiligungen

Der Bundesfinanzhof (BFH) stellte erneut klar, dass der Versuch der Finanzamter, an Mitar-
beiter gewahrte Vermodgensbeteiligungen vollstandig als Arbeitslohn zu besteuern, nicht
zulassig ist. Dividenden, Zinsen und Verau3erungsgewinne unterliegen der Abgeltungsteuer
in Héhe von nur 25 % zuzuglich Solidaritatszuschlag und gegebenenfalls Kirchensteuer.
Bemerkenswert ist die Klarheit des BFH. VON CARMEN EGERMANN UND MANUEL SCHIRMER

ber die steuerliche Férderung von Mit-

arbeiterkapitalbeteiligungen durch die
Anhebung des steuerlichen Freibetrags
(§ 3 Nr. 39 EStG) und die Einfiihrung der
nachgelagerten Besteuerung (§ 19a EStG)
stark vorangetrieben. Problematisch
ist, dass trotz der klaren politischen
Forderziele einzelne Finanzidmter in
der Praxis erhebliche steuerliche Hiir-
den schaffen. Besonders beliebt war der

I n den letzten Jahren hat der Gesetzge-

ZU DEN PERSONEN

Carmen Egermann ist Director im
Bereich Global Mobility Services der
KPMG AG Wirtschaftsprifungsgesell-
schaft und verantwortet hier als
Steuerberaterin den Bereich Reward.
Manuel Schirmer ist als Steuerberater
im Bereich Global Mobility Services der
KPMG AG Wirtschaftsprifungsgesell-
schaft tatig. DarUber hinaus promoviert
er als externer Doktorand bei Prof. Dr. Inga
Hardeck (Universitat Duisburg-Essen,
Mercator School of Management).
www.kpmg.com
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Versuch der Finanzidmter, Dividenden,
Zinsen und VerduRerungsgewinne in
Arbeitslohn umzuqualifizieren. Grund-
lage dafiir war eine Gemengelage un-
terschiedlichster Gerichtsurteile.

Motivationslage der Finanzémter

Der Grund fiir die Umqualifizierungs-
versuche ist folgender: Dividenden, Zin-
sen und Verdullerungsgewinne werden
grundsitzlich als Kapitaleinkiinfte mit
der Abgeltungsteuer von 25 % zuzlig-
lich Solidaritdtszuschlag und gegebe-
nenfalls Kirchensteuer pauschal be-
steuert (§§ 20, 32d EStG). Arbeitslohn
unterliegt dagegen der progressiven
Besteuerung von bis zu 42 % (Spitzen-
steuersatz) beziehungsweise 45 % (Rei-
chensteuersatz) (§§ 19, 32a EStG). Der
progressive Grenzsteuersatz ilibersteigt
bereits bei einem zu versteuernden Ein-
kommen von rund 20.400 EUR (Grund-
tabelle 2026) den Abgeltungsteuersatz
von 25 %. Aus fiskalischer Sicht ist die
Umgqualifizierung daher in der Regel
(auRerst) vorteilhaft, um das Steuerauf-
kommen zu erhéhen.

Sachverhalte der
BFH-Entscheidungen

Dem Urteil des BFH vom 21. Oktober
2025 (Az. VIII R 14/23) lag ein Genuss-
rechtsprogramm zugrunde. Dieses war
so ausgestaltet, dass Mitarbeiter eine
variable Verzinsung in Abhingigkeit
vom EBITDA erhielten. Die Verzinsung
wurde anhand einer detaillierten, im

2o)

Der allgemeine
Trend ist eindeu-
tig: Der Gesetz-
geber fordert
Beteiligungspro-
gramme durch
BegUnstigungs-
vorschriften.

Voraus festgelegten Berechnungsformel
ermittelt. Dariiber hinaus waren eine
Verlustbeteiligung und eine Hdochstver-
zinsung vereinbart. Gegenstand eines
weiteren Urteils des BFH vom gleichen
Tag (Az. VIII R 13/23) war eine typische
stille Beteiligung eines Prokuristen. Der
Klager war am Ergebnis der gewohn-
lichen Geschiftstitigkeit der GmbH
entsprechend dem Verhiltnis seiner
Einlage zum Gesamtkapital beteiligt.



Mitarbeiterbeteiligungs-
programme bieten einige
steuerliche Vorteile:

* Bei, All-Employee-Programmen® kann
ein Freibetrag von 2.000 EUR pro Jahr
und Mitarbeiter genutzt werden.

 Dividenden, Zinsen und VerduBerungs-
gewinne unterliegen nur der glnstigen
Abgeltungsteuer.

* Bei bestimmten Ausgestaltungen
sind beim Arbeitgeber abzugsfahige
Personal- beziehungsweise Zinsauf-
wendungen anzusetzen.

Eine Beteiligung an den stillen Reserven
oder am Firmenwert bestand hingegen
nicht.

In beiden Fillen handelte es sich
um typische Mitarbeiterkapitalbeteili-
gungsprogramme. Dies zeigte sich ins-
besondere daran, dass nur Mitarbeiter
die Vermogensbeteiligungen erwerben
konnten und sogenannte Leaver-Klauseln
- Regelungen zur Riickiibertragung der
Vermogensbeteiligung bei Ausscheiden
aus dem Dienstverhéltnis - vereinbart
wurden.

Die zustdndigen Finanzamter ver-
traten die Auffassung, dass die Zinsen
aus den Genussrechten beziehungsweise
der typisch stillen Beteiligung als Ar-
beitslohn gemal § 19 EStG zu qualifi-
zieren seien. Dem traten die Kldger
entgegen, die eine Behandlung als Ka-
pitaleinkiinfte begehrten.

Entscheidung und Einordnung

Nach Auffassung des fiir Kapitaleinkiinfte
zustdndigen VIII. Senats handelt es
sich in beiden Streitfillen um Kapital-
einkiinfte. Bemerkenswert ist, wie klar
der BFH zur Abgrenzung der Einkunfts-
arten Stellung bezieht.

Zur Abgrenzung von Kapitaleinkiinf-
ten und Arbeitslohn wurde bisher ein
Kriterienkatalog herangezogen. Dabei
wurden die einzelnen Kriterien ins
Verhiltnis gesetzt und der Einzelfall im
Rahmen einer Gesamtwiirdigung be-
wertet. Diese Gesamtwiirdigung gibt
der BFH nun zumindest fiir laufende
Vergiitungen endgiiltig auf und setzt
damit konsequent fort, was der VI. Se-
nat (Lohnsteuer) in seinem Urteil vom
14. Dezember 2023 (Az. VIR 1/21) fiir die
Qualifizierung von Verdullerungserlo-
sen als Kapitaleinkiinfte begonnen hat.

Praxis

Danach sind Kapitaleinkiinfte im-
mer dann anzunehmen, wenn der Mit-
arbeiter zivilrechtlicher und wirtschaft-
licher Eigentiimer der Vermdgensbe-
teiligung ist, die Beteiligung ernsthaft
vereinbart wurde, entsprechend durch-
gefiihrt wird und neben dem Arbeits-
verhéltnis einen eigenstdndigen wirt-
schaftlichen Gehalt aufweist. Sind diese
Voraussetzungen erfiillt, miissen wei-
tere Kriterien - insbesondere auch die
Frage der Marktiiblichkeit - grundsétz-
lich nicht weiter betrachtet werden.

Praktische Auswirkungen

Die liberaleren Entwicklungen in der
Rechtsprechung vereinfachen die Ab-
grenzungsfrage erheblich und erhdhen
somit die Rechtssicherheit fiir bereits
implementierte sowie fiir kiinftig ein-
zufiihrende Programme.

Arbeitgebern und Mitarbeitern, die
sich den Umqualifizierungsversuchen
der Finanzverwaltung gegeniiber-
sehen, geben die Urteile ein scharfes
Schwert an die Hand, um die Diskussi-
onen zu ihren Gunsten zu beenden. In
der Praxis diirften vor allem Beteili-
gungsprogramme nicht borsennotier-
ter Unternehmen profitieren, da bei
diesen die Aufgriffwahrscheinlichkeit
besonders hoch war. Hintergrund ist,
dass es bei diesen Programmen be-
sonders schwierig war, die hiufig ge-
forderte ,Marktiiblichkeit“ nachzu-
weisen.

FAZIT

Die Besteuerung von Mitarbeiterkapital-
beteiligungen ist komplex, da die ver-
schiedenen Besteuerungsebenen jeweils
gesondert zu den verschiedenen Zeit-
punkten im Lebenszyklus der Beteili-
gung - Erwerb, Haltephase und Veriu-
Rerung - zu beurteilen sind. Vor die-
sem Hintergrund sind Entwicklungen
in der Rechtsprechung, die die Rechts-
sicherheit typischer Ausgestaltungs-
formen signifikant erhdhen, besonders
zu begriiflen.

Der allgemeine Trend ist eindeutig:
Der Gesetzgeber fordert Beteiligungs-
programme durch Begiinstigungsvor-
schriften und dariiber hinaus schafft
der BFH durch konkrete Leitlinien fiir
deren rechtssichere Umsetzung in der
Praxis. Dadurch erhoht sich die Attrak-
tivitdit von Mitarbeiterkapitalbeteili-
gungen enorm. |
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IFRS-Stolpersteine umgehen

Modifikationen, Gruppenpldne und Bewertungsmodelle bei Beteili-

gungsprogrammen

Anteilsbasierte Vergltung ist in modernen VergUtungsstrukturen nicht mehr wegzudenken.
Ihre bilanzielle Behandlung birgt jedoch erhebliche Tlcken. Drei Themenbereiche stechen

dabei besonders hervor: die Behandlung von Programmmodifikationen, die Klassifikations-
fragen bei konzerninternen Gruppenpldanen sowie die Grenzen gangiger Bewertungsmodelle.

VON DOMINIK KONOLD

itarbeiterbeteiligungsprogram-
M me sind selten statisch. Aus-

iibungspreise werden ange-
passt, Laufzeiten verldngert, Bedingun-
gen gelockert oder verschirft, sei es als
Reaktion auf verdnderte Marktbedingun-
gen oder aus dem Wunsch heraus, ein
entwertetes Programm wieder motivie-
rend zu gestalten. Was aus HR-Perspek-
tive pragmatisch erscheint, hat unter
IFRS 2 klare bilanzielle Konsequenzen.

Modifikationen: Scheinbar neutral,
bilanziell folgenreich

Der Grundsatz ist eindeutig: Eine Modi-
fikation darf den Gesamtaufwand aus
dem urspriinglichen Programm nicht
mindern. Erhoht eine Modifikation

a

Dominik Konold (Dipl. Wirtschafts-
wissenschaftler) ist Geschaftsflhrer
und Grander der Finidy GmbH. Neben
Projekten im Umfeld der Bankplanung
und -steuerung betreut er Corporate-
Kunden bei Share-based-Payment- und
Treasury-Accounting-Fragestellungen.
Vor seiner Tatigkeit bei Finidy war
Konold mehr als 13 Jahre bei WTS
Advisory (vormals FAS AG)

tatig, zuletzt als Partner.
www.finidy.de

ZUR PERSON
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den Fair Value der gewdhrten Instru-
mente, ist die Differenz zwischen dem
Fair Value unmittelbar vor und nach
der Anderung als zusitzlicher Auf-
wand zu erfassen, verteilt iber den ver-
bleibenden Erdienungszeitraum. Sinkt
der Fair Value hingegen, bleibt der ur-
spriingliche Aufwand unverindert.

Stolperstein Repricing: Besondere
Aufmerksamkeit erfordert das Repri-
cing, also die Absenkung des Aus-
iibungspreises eines entwerteten Pro-
gramms auf Marktniveau. Vielen Un-
ternehmen ist nicht bewusst, dass ein
solches Repricing stets als Modifikati-
on gilt und zwingend zusétzlichen Fair-
Value-Aufwand herbeifiihrt. Das gilt
auch dann, wenn die MaRnahme kurz
vor Ende der Vesting Period vorgenom-
men wird.

Stolperstein Cancellation: Wird ein
Programm vorzeitig beendet, behan-

delt IFRS 2 dies wie eine sofortige Er-
dienung: Der noch nicht erfasste Auf-
wand ist unmittelbar und vollstindig
zu verbuchen, unabhingig davon, ob
eine Ablosezahlung erfolgt.

Gruppenplane: Wer bilanziert was -
und nach welchen Regeln?

Eine der komplexesten Fragen betrifft
Strukturen, in denen mehrere Konzern-
gesellschaften beteiligt sind. Ausgangs-
punkt ist die iibergeordnete Frage: Ge-
horen die Gesellschaft, die die Dienst-
leistung empféangt (,receiving entity®),
und die Gesellschaft, auf deren Anteils-
wert die Vergiitung basiert (,reference
entity“), aus Sicht des obersten Mutter-
unternehmens zum selben Konzern? Ist
dies der Fall, liegt eine konzerninterne
anteilsbasierte Vergiitung vor. Die kon-
krete bilanzielle Behandlung héngt
dann davon ab, wer die Verpflichtung

Foto: © T. Michel - stock.adobe.com; Karla © stock.adobe.com



begleicht (,settling entity®) und in wel-
cher Form dies geschieht.

Szenario eins: Muttergesellschaft
gewadhrt eigene Anteile

M gewdhrt Managern von T Anteile an M.
Da M als begleichende Einheit eigene
Eigenkapitalinstrumente ausgibt, klassi-
fiziert M sowohl im Einzel- als auch im
Konzernabschluss als equity-settled. T er-
hélt die Dienstleistung (Arbeitsleistung),
ist zur Leistung nicht verpflichtet und
Kklassifiziert ebenfalls als equity-settled.

Szenario zwei: Barausgleich auf
Basis von Anteilswerten

M gewidhrt einen Barausgleich basie-
rend auf dem Wert der M-Anteile. DaM
zur Barleistung verpflichtet ist, klassifi-
ziert M in allen Abschliissen als cash-
settled. T hingegen klassifiziert als equity-
settled, da T nicht zahlungspflichtig ist,
aber die Dienstleistung in Form der Ar-
beitsleistung erhalt.

Dieselbe Transaktion wird im Kon-
zern- und im Einzelabschluss hiufig
unterschiedlich klassifiziert. Daraus re-
sultieren abweichende Bilanzierungs-
folgen fiir Aufwand, Riickstellungen und
Kapitalriicklage, die konsistent abzu-
bilden und in Intercompany-Abstim-

mungen zu berticksichtigen sind. Gerade
in Private-Equity-Strukturen mit mehr-
schichtigen Beteiligungsgesellschaften
wird dieser Abstimmungsbedarf regel-
mafig unterschitzt.

Bewertungsmodelle und ihre
Grenzen

Die Wahl des richtigen Bewertungsmo-
dells beeinflusst unmittelbar die Héhe
des zu erfassenden Aufwands. Das in
der Praxis am hiufigsten eingesetzte
Black-Scholes-Merton-Modell bietet ei-
ne effiziente Losung fiir standardisier-
te europdische Optionen, st6Rt jedoch
bei komplexen Ausgestaltungen an sys-
tematische Grenzen.

Black-Scholes setzt einen festen Aus-
tibungspreis und keine weiteren bedin-
genden Faktoren voraus. Sobald Markt-
bedingungen einbezogen werden, etwa
ein Mindest-Total-Shareholder-Return
(Mindest-TSR) oder ein relativer Aktien-
kursvergleich gegeniiber einem Index,
ist das Modell nicht mehr angemessen.
Monte-Carlo-Simulationen modellieren
Tausende mogliche Kursverldufe und
erlauben die Abbildung komplexer Aus-
zahlungsstrukturen. Binomialmodelle
eignen sich besonders fiir amerikani-
sche Optionen mit frithzeitigem Aus-

Praxis

iibungsrecht oder fiir Situationen mit
eingeschrankten Ausiibungsfenstern.

Stolperstein Modellwahl

Der haufigste Fehler besteht nicht dar-
in, ein Modell falsch anzuwenden, son-
dern darin, von vornherein das falsche
Modell zu wihlen. Aufsichtsbehérden
und Wirtschaftspriifer erwarten zu-
nehmend eine explizite methodische
Begriindung sowie eine Sensitivitéts-
analyse der wesentlichen Annahmen.

FAZIT

Modifikationen, Gruppenpldne und
Bewertungsmodelle sind drei Berei-
che, in denen die bilanzielle Komplexi-
tdt anteilsbasierter Vergiitungen be-
sonders klar zutage tritt. Allen dreien
ist gemeinsam, dass Fehler selten aus
mangelndem Grundwissen entstehen,
sondern aus einer zu oberfldchlichen
Auseinandersetzung mit den Pro-
grammdetails. Hinzu kommt vielfach
der Irrglaube, dass eine einmal ge-
wahlte Bilanzierungsmethode keine
laufende Uberpriifung erfordert. Wer
IFRS 2 ernst nimmt, muss die Feinhei-
ten kennen und Experten friihzeitig
einbinden - nicht erst dann, wenn der
Abschluss bereits in der Priifung ist. W

Abb. 1: Schema Gruppenzugehorigkeit Unternehmen

Gehoren das empfangende
Unternehmen und das
Referenzunternehmen aus Sicht der

Muttergesellschaft zur selben Gruppe?

Nein

Ja

Gehort das begleichende
Unternehmen zur selben Gruppe?

Nein
Ist das begleichende Unternehmen ein
externer Shareholder?

w Nein
)

\
Ja Ja
-
Dient die Transaktion eindeutig einem anderen Zweck als der Bezahlung der an das
Unternehmen gelieferten Waren oder Dienstleistungen?
\

Ja

—

Nein

Bei der Transaktion handelt es sich
um eine anteilsbasierte Vergutung,
die von einem Unternehmen der
Gruppe beglichen wird.

Nein

Bei der Transaktion handelt es
sich um eine konzerninterne
anteilsbasierte Vergitung, die
von einem externen Shareholder
beglichen wird.

Bei der Transaktion
handelt es sich nicht um
eine anteilsbasierte
Vergutung im Sinne von
IFRS 2.

Quelle: Finidy
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Losung Beteiligungsgesellschaft

Teilhabe am wirtschaftlichen Erfolg passgenau strukturieren

Dieser Kurzbeitrag gibt einen allgemeinen Uberblick tber eine im Mittelstand haufig
anzutreffende Struktur: die echte Management- und Mitarbeiterbeteiligung an einer
GmbH, die mittelbar Uber eine Beteiligungsgesellschaft gehalten wird. Eine kurze,
allgemeine Ubersicht aus gesellschafts-, arbeits- und steuerrechtlicher Sicht.

VON ULRICH WEIDEMANN, DR. EVA KETTNER UND DR. HENRIK LAY

iel dieser Struktur ist typischer-
Zweise, Schliisselpersonen wirt-

schaftlich am Erfolg zu beteili-
gen, ohne den Gesellschafterkreis der
operativen Gesellschaft unnétig zu
fragmentieren. Die Grundidee dieser
Struktur besteht darin, dass Schliissel-
personen nicht unmittelbar Gesell-
schafter der operativen GmbH (,Op-
Co“) werden, sondern gebiindelt iiber
eine zwischengeschaltete Beteiligungs-
gesellschaft (,ManCo“) beteiligt sind.
In aller Regel wird die ManCo als Per-
sonengesellschaft in der Rechtsform
einer GmbH & Co. KG strukturiert.

P /P WP\ &

ZU DEN PERSONEN

Ulrich Weidemann ist Partner bei
HEUKING in Frankfurt am Main. Er berat
in den Bereichen Corporate/M&A, Private
Equity und Capital Markets und dabei ins-
besondere auch zu Mitarbeiter- und
Managementbeteiligungsprogrammen.
Dr. Eva Kettner ist Partnerin bei HEUKING
in Hamburg und berat im kollektiven
und individuellen Arbeitsrecht und

dabei auch zu Mitarbeiterbeteiligungs-
programmen.

Dr. Henrik Lay ist Partner bei Heuking
in Hamburg und berat im Steuerrecht
bei M&A, Private Equity und Venture-
Capital-Transaktionen und dabei ins-
besondere auch zu Mitarbeiterbeteili-
gungsprogrammen.

www.heuking.de
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Die gesellschaftsrechtlichen
Erfordernisse
Die ManCo halt Geschiftsanteile an der
OpCo; die Schliisselpersonen (Manager
und wichtige Mitarbeiter) partizipieren
iiber ihre Anteile an der ManCo wirt-
schaftlich an der Entwicklung der Op-
Co. Nach auflen tritt die ManCo als
»,ein“ Gesellschafter auf; die interne
Verteilung der wirtschaftlichen Rechte
(zum Beispiel Beteiligungsquote, Ves-
ting) wird ausschliellich im Kreis der
Schliisselpersonen (= Gesellschafter der
ManCo) geregelt. Damit lassen sich Mit-
verwaltungs- und Informationsrechte
in der OpCo stirker standardisieren,
wahrend die wirtschaftliche Teilhabe
,hach innen“ (etwa tber unterschied-
liche Beteiligungsquoten oder Vesting-
Stufen) flexibel ausgestaltet werden kann.
Die Beteiligung der ManCo wird auf
Ebene der OpCo regelmiRig in eine
Gesellschaftervereinbarung (SHA) ein-
gebettet (unter anderem mit Verfii-
gungsbeschriankungen, Stimmbindung,
Exitmechaniken und Informationsrech-
ten). Das Leaver-Regime (sprich: wann
scheidet eine Schliisselperson als soge-
nannter Good Leaver oder Bad Leaver
aus der ManCo aus) wird héufig operativ
auf Ebene der ManCo umgesetzt, damit
ein Ein- und Austritt von Schliisselperso-
nen nicht zwingend Anderungen im
Gesellschafterkreis der OpCo auslost.
Auf Ebene der ManCo werden zudem Go-
vernance-Regeln festgelegt (inshesonde-
re Stimmrechtsausiibung und Beschluss-
fassung), damit die ManCo ihre Rechte ge-
geniiber den iibrigen Gesellschaftern der
OpCo konsistent wahrnimmt.
Hervorzuheben ist, dass Anteils-
iibertragungen auf Ebene der ManCo -

o)

Da eine echte
Beteiligung

wohl nur far
ausgewahlte
Schlusselper-
sonen in Betracht
kommit, sollten
hier klare Abgren-
zungsregeln
bestehen.

im Gegensatz zu Ubertragungen auf
Ebene der OpCo(-GmbH) - keiner nota-
riellen Beurkundung bediirfen.

Kurziibersicht iiber steuerrechtliche
Aspekte

Steuerlich kommt es bei der ManCo-
Struktur im Wesentlichen auf dreierlei
an: (i) kein Dry Income bei Gewdhrung
der Beteiligung, (ii) Besteuerung der
Riickfliisse als Kapitaleinkiinfte und

nicht als Arbeitslohn sowie (iii) keine >
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Tab. 1: Kurziibersicht iiber Vor- und Nachteile verschiedener Modelle

Instrument

Vorteile

Nachteile

Echte Beteiligung
(GmbH, indirekt iiber
Beteiligungsgesellschaft)

starke Bindungswirkung wirtschaftliche Teilhabe an
Wertsteigerung (inklusive Exit) Governance/Rechte im
Gesellschafterkreis der GmbH steuerbar (Blindelung)

etwas hoherer Implementierungs- und
Administrationsaufwand Dry-Income-Risiken bei
verbilligtem Erwerb/Einrdumung

Echte Beteiligung
(Direktbeteiligung
an der GmbH)

klare Zuordnung, einfache Kette ,,Equity Story*
ohne Zwischenschritt

untbersichtlicher Gesellschafterkreis (bei vielen
Teilnehmern) erhdhte Komplexitat bei Ein- und
Austritt (insbesondere bei ,Leavern®), Mitsprache-
und Informationsrechte

Echte Beteiligung
(Option/Bezugsrechte)

Beteiligung kann zeitlich gestreckt werden;
zunachst keine Gesellschafterstellung

steuerlich haufig Lohnbesteuerung im Auslbungs-
zeitpunkt Bewertungs-/Preislogik und Ausiibungs-
regelungen komplex

Virtuelle Beteiligung
(VSOP/Phantom/Bonus)

keine gesellschaftsrechtliche Beteiligung, meist
schnell umsetzbar; flexible Ausgestaltung

regelmaBig Lohnversteuerung der Ruckflisse
geringere Bindungswirkung (,kein echtes Equity”)

Finanzielle/Mezzaninemodelle
(etwa Genussrechte,

wirtschaftliche Teilhabe ohne Offnung des Gesell-
schafterkreises je nach Ausgestaltung , Equity-nah“

rechtliche/steuerliche Einordnung je nach
Ausgestaltung anspruchsvoll; im Mittelstand und

stille Beteiligung)

bei internationalem Kontext erklarungsbedurftig

zusitzliche Besteuerungsebene durch
die Zwischenschaltung der ManCo.

Das Dry-Income-Risiko - also eine
Besteuerung ohne korrespondieren-
den Liquiditédtszufluss - entsteht, wenn
die Beteiligung verbilligt oder unent-
geltlich gewdhrt wird und die Finanz-
verwaltung darin einen lohnsteuer-
pflichtigen Vorteil sieht. Vermieden
wird dies durch einen Erwerb zu einem
belastbar ermittelten Verkehrswert
und eine saubere Bewertungsdoku-
mentation. Ebenso entscheidend ist,
dass den Schliisselpersonen steuerlich
das wirtschaftliche Eigentum an den
ManCo-Anteilen zugeordnet wird: Nur
dann werden Wertsteigerungen und
Riickfliisse - laufende Ausschiittungen
wie auch Exiterlose - als Kapitalein-
kiinfte nach § 20 EStG behandelt, die in
der Regel dem Abgeltungsteuersatz
von 25 % (zuziiglich SolZ und gegebe-
nenfalls Kirchensteuer) unterliegen.
Malf3geblich sind die konkrete Ausge-
staltung der Beteiligung (echtes unter-
nehmerisches Risiko und Chance durch
Tragen eines effektiven Verlustrisikos,
kein blof3es Leistungsentgelt) sowie die
tatsachliche Durchfiihrung.

Wird die ManCo als vermogensver-
waltende Personengesellschaft struk-
turiert, ist sie steuerlich transparent -
die Einkiinfte werden den Schliissel-
personen unmittelbar zugerechnet,
ohne dass auf Ebene der ManCo eine
zusdtzliche Besteuerungsebene ent-
steht. Die ManCo fungiert insoweit le-
diglich als gesellschaftsrechtliches Biin-
delungsvehikel. Besondere Bedeutung

Spezial Mitarbeiterbeteiligung 2026

hat in diesem Zusammenhang das vor
Kurzem veroffentlichte Urteil des BFH
vom 21. Oktober 2025 (Az. VIII R 13/23).
Der BFH hat darin erfreulicherweise
(erneut) Kklargestellt, dass Verdulle-
rungsgewinne aus einer liber eine ver-
mogensverwaltende Personengesell-
schaft gehaltenen Kapitalbeteiligung
als Einkiinfte aus Kapitalvermogen zu
qualifizieren sind, sofern die Beteili-
gung zu marktiiblichen Konditionen
erworben wurde und dem Gesellschaf-
ter wirtschaftliches Eigentum zuzu-
rechnen ist - auch dann, wenn der Er-
werb im Zusammenhang mit einer An-
stellung steht. Damit starkt der BFH die
Rechtssicherheit fiir ManCo-Struktu-
ren und bestitigt, dass eine sauber
strukturierte Managementbeteiligung
nicht allein wegen des Anstellungsbe-
zugs als Arbeitslohn umqualifiziert
werden darf.

Kurziibersicht iiber arbeitsrechtliche
Aspekte

Auch wenn die echte Beteiligung an
der OpCo eine gesellschaftsrechtliche
Struktur darstellt, liegt ihr Grund doch
letztlich in der tatséchlichen Beschifti-
gung des Managements beziehungs-
weise der wichtigen Mitarbeiter und
damit in den bestehenden Anstellungs-
vertrigen. Leaver-Regelungen sind da-
her regelméRig der praxisentscheiden-
de Punkt. Unternehmen und die ver-
bleibenden (indirekten) Gesellschafter
wollen typischerweise eine Riickfiih-
rung der Beteiligung bei Ausscheiden
der Schliisselperson aus der aktiven

Beschiftigung (insbesondere bei ,Bad
Leavern®). Aus Sicht der Schliisselper-
son sind hierbei vorhersehbare und an-
gemessene Regeln wichtig. Insoweit
hat der BGH in diesem Jahr (Urteil vom
10. Februar 2026 - II1 ZR 71/24) die Inte-
ressen der verbleibenden Gesellschaf-
ter gestarkt und die Verkniipfung der
Beteiligung an den Bestand des Anstel-
lungsverhaltnisses grundsétzlich als
wirksam erachtet. Hier ist jedoch so-
wohl bei der konkreten Vertragsgestal-
tung (insbesondere bei der Abfin-
dungshohe) als auch bei der Ausiibung
der sogenannten Call-Optionen auf ei-
ne faire und transparente Regelung zu
achten.

Da eine echte Beteiligung wohl nur
fiir ausgewdhlte Schliisselpersonen in
Betracht kommt, sollten hier klare Ab-
grenzungsregeln bestehen, um Miss-
verstdndnisse und Streit zu vermeiden.

FAZIT

Die echte Beteiligung an einer GmbH
iiber eine ManCo verbindet wirtschaft-
liche Teilhabe und Bindungswirkung
mit einer handhabbaren Gesellschaf-
ter- und Governance-Struktur auf Ebe-
ne der OpCo. Dem stehen (handelba-
rer) Strukturierungs- und Umsetzungs-
aufwand gegeniiber. Praxiskritisch
sind klare Regeln zu Ein- und Austritt
(insbesondere Leaver), Bewertung so-
wie die Vermeidung von Dry Income.
Gelingt dies, ist die ManCo-Struktur ein
gut vermittelbarer ,Mittelweg® zwi-
schen echter Beteiligung und adminis-
trativer Beherrschbarkeit. |
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Ganzheitlicher Ansatz

Mitarbeiterbeteiligung und Banking zusammendenken

Hohe regulatorische Anforderungen rund um Beteiligungsprogramme bdrsennotierter
Unternehmen erfordern passgenaue Dienstleistungen bei der Administration von
Mitarbeiter- und Fuhrungskrafteprogrammen. Wie ein hybrider Ansatz Losungen
befordern kann, erlautert Frank Egle, verantwortlich fUr Mitarbeiterbeteiligungs-
programme im Kooperationsmanagement Deutsche Bank Private Bank Germany,

im Gesprach. INTERVIEW: STEFAN PREUSS

GoingPublic: Herr Egle, Mitarbeiter-
beteiligung umfasst viele Facetten,
von Employee Share Plans bis hin
zu Vorstands und Fiihrungskrafte-
programmen. Wie lassen sich
Regulatorik und Administration
vereinbaren und optimal gestalten?
Frank Egle: Unser Ansatz liegt darin,
Mitarbeiterangebote nicht isoliert zu
betrachten. Unternehmen suchen heute
Losungen, die einfach, verldsslich und
integrierbar sind. Deshalb haben wir
unser Angebot so strukturiert, dass
Partnership Banking, Mitarbeiteraktien-
programme und Executive Programme
miteinander verzahnt sind. Unterneh-
men erhalten damit einen One Stop
Shop und Mitarbeiter ein attraktives
Konto und Depotmodell fiir unter-
schiedliche Lebens und Karrierepha-
sen.

ZUR PERSON

Frank Egle Senior Relationship Manager
im Bereich Kooperationsmanagement/
Employee Share Plans bei der Deutschen
Bank. Der Bankbetriebswirt arbeitet seit
Uber 20 Jahren im Wertpapierumfeld der
Bank und ist seit 2020 auf Mitarbeiter-
aktienprogramme sowie Partnership
Banking spezialisiert.
www.deutsche-bank.de
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Deutsche Bank AG (ISIN: DE0005140008)

= Deutsche Bank AG (Frankfurt, Last) 28,240
® 17.05.2021 - 18.05.2026 (5 Jahre, 1 Woche)

Quelle: © stock3

Was genau macht die Administration so
anspruchsvoll?

Ein Beispiel ist das komplexe Steuersys-
tem: Kirchensteuer, Kapitalertragsteuer,
Abgeltungsteuer, Solidarititszuschlag —
all das ist zu berticksichtigen und wird
durch die Deutsche Bank fiir Mitarbei-
ter im Inland transparent ausgewiesen.
Dadurch wird den Teilnehmern Jahr fiir
Jahr viel Aufwand erspart. Ahnlich bei
Kapitalmalnahmen: Etwa die Hilfte
der DAX-Werte verfiigt tiber Namensak-
tien. Das heif3t, Mitarbeiteraktien miis-
sen in Register eingetragen werden, da-
mit das Teilnahmerecht wiahrend der
Hauptversammlung ausgeiibt werden
kann. All das wird automatisiert durch
unsere Systeme abgebildet.

Die Belegschaften werden immer
internationaler. Wie ist die
Deutsche Bank hier aufgestellt?

Tatsdchlich beschéftigen deutsche Un-
ternehmen immer mehr Mitarbeiter
auch im Ausland. Unser Hybridmodell
mit J.P. Morgan Workplace Solutions
stellt daher einen besonderen Mehr-
wert fiir unsere Kunden dar: Mitarbei-
ter im Ausland werden durch die inter-
national bewihrte Plattform von J.P.
Morgan Workplace Solutions mit allen
Services versorgt — diese stellt den Kun-
den eine moderne Administration und
Nutzerfiihrung bereit. Wir bringen fiir
die Unternehmen unsere Expertise im
Plandesign und unsere Erfahrung als
depotfiihrende Bank, unsere regulato-
rische Kompetenz und den direkten
Zugang zu den Mitarbeitern der Unter-
nehmen ein.

Sie sprechen die Internationalisierung
an, viele Beteiligungsprogramme sind
heute bis hin zu globaler Verbreitung
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Steckbrief Mitarbeiterbeteiligungsprogramm

Deutsche Bank AG

Jahr der Einfiihrung: 2010

Programmtyp: globaler Aktienkaufplan

Diskont/Rabatt/Match/Zuschuss: Match

Programmmerkmale: Landerlbergreifender Aktiensparplan mit regelmaBigem
Erwerb von Aktien. Programm bietet die Moglichkeit zum
Kauf von Aktien mit anschlieBendem Erwerb von Matching

Shares (zum Beispiel Zehn-plus-zehn-Struktur).

ausgerichtet. Wie stellen Sie die
Umsetzung sicher?

Internationale Programme erfordern kla-
re Governance Strukturen. Wir unterstiit-
zen Unternehmen bei der konzeptionel-
len Ausgestaltung, der Implementierung
und der laufenden Administration. Dabei
sind steuerliche und rechtliche Rahmen-
bedingungen ebenso wichtig wie eine ver-
stindliche Kommunikation fiir die Teil-
nehmer. Unsere Erfahrung zeigt: Einheit-
liche Prozesse sind ein wesentlicher Er-
folgsfaktor. Die Hybridlosung bietet ein
vollwertiges Konto hierzulande mit der
Moglichkeit, auch international alle Mit-
arbeiter mit sogenannten Omnibus-
Accounts von J.P. Morgan Workplace
Solutions zu bedienen. Die angelséchsi-
sche Losung favorisiert die globale Ver-
waltung von Programmen. Das wird mit
dem in Deutschland iiblichen Einzel-
konto und -depot kombiniert. Damit fah-
ren wir eine hybride Losung, die die Ad-
ministration fiir Nutzer erleichtert.

Welche Rolle spielt das Partnership
Banking (PSB)?

Partnership Banking ist bewusst nicht
an ein Mitarbeiterbeteiligungsprogramm
(MAB) gekoppelt. Unternehmen kénnen
ihren Belegschaften auch unabhingig
davon ein attraktives Bankangebot zur
Verfiigung stellen. Dazu gehoren unter

Foto: © Simon van Hemert - stock.adobe.com

Nutzung steuerlicher Freibetrage:

ja - soweit landerspezifisch moglich

Haltefrist:

zwolf Monate

Anzahl Teilnahmeberechtigte:

circa 60.000 Mitarbeitende

Teilnahmequote:

circa20 %

Landerabdeckung:

internationaler Plan mit 19 Landern

Besonderheiten:

monatlicher Aktiensparplan; langjahrig etablierte,

weitgehend stabile Planstruktur

Administration:

Deutsche Bank AG

Verwahrart:

Einzeldepots bei Teilnehmern im Inland;

auslandische Teilnehmer Uber Omnibusdepot

anderem ein Gehaltskonto mit digita-
lem Er6ffnungsprozess, Kartenprodukte,
ein Wertpapierdepot. Hier stehen wir
als Deutsche Bank digital und auch mit
personlicher Betreuung und Beratung
zur Verfiligung. Fiir viele Unternehmen
ist das ein wichtiger Baustein zur Bin-
dung ihrer Mitarbeiter - auch dann,
wenn kein Beteiligungsprogramm um-
gesetzt wird.

Und wie fiigt sich das Employee Share
Plan Angebot in dieses Modell ein?
Employee Share Plans (ESPs) bauen auf
derselben Konto und Depotstruktur
auf. Wichtig ist dabei: ESP Konto und
Depot konnen - ebenso wie beim PSB -
auch von Mitarbeitern genutzt werden,
die nicht am Beteiligungsprogramm
teilnehmen. Damit entsteht kein paral-
leles System, sondern eine einheitliche
Infrastruktur fiir alle Mitarbeiter. Fiir
Unternehmen vereinfacht dies die Pro-
zesse, fiir Mitarbeiter erhoht es die
Transparenz.

Funktioniert das alles auch fiir Vor-

stands und Fiihrungskrifteprogramme?
Programme fiir Vorstinde und Fiih-
rungskréfte sind in der Regel individu-
eller ausgestaltet. Ob Aktien, Optio-
nen, Restricted Share Units (RSUs)
oder performancebasierte Modelle -

hier ist eine enge, personliche Beglei-
tung zu empfehlen. Die Deutsche Bank
verfiigt in diesem Segment iiber jahr-
zehntelange Erfahrung und begleitet
Unternehmen von der Konzeption bis
zur administrativen Umsetzung.

Sie verfiigen iiber eigene, interne
Erfahrungen und gleichzeitig den Blick
von aufen: Was definieren Sie aus
diesem Uberblick heraus als zentrale
Erfolgsfaktoren?

Ein konsistentes Gesamtkonzept ist in
jedem Fall eine wichtige Vorausset-
zung. Wenn Unternehmen Banking,
Beteiligung und Betreuung zusammen-
denken, entstehen klare Strukturen -
fiir HR, Finance und fiir die Mitarbeiter
selbst. Ein Programm ist dann beson-
ders erfolgreich, wenn es professionell
und verstdndlich fiir alle im Prozess
Beteiligten inklusive den Teilnehmern
kommuniziert wird. Fiir Letztere set-
zen wir hier auf Omnikanalbetreuung:
Sie nutzen Online und Mobile Ban-
king, konnen sich aber ebenso persén-
lich oder telefonisch beraten lassen —
auch in englischer Sprache. Das gilt fiir
Partnership Banking ebenso wie fiir
Beteiligungsprogramme.

Sehr geehrter Herr Egle, vielen Dank
fiir diese interessanten Einblicke. |

Spezial Mitarbeiterbeteiligung 2026 |
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Fallstudien

Vincorion SE: 1IPO und
Start der Mitarbeiterbeteiligung

Kostenlose Belegschaftsaktien zum Gang auf das Parkett

Hinter den rund 900 Beschaftigten von Vincorion liegen spannende Zeiten: Abschied aus
dem Jenoptik-Konzern, starkes Wachstum, nun der Bérsengang. Vor diesem Hintergrund
wirkt das Beteiligungsprogramm in beide Zeitachsen: als Dank in die Vergangenheit und als
Motivationsbooster in die Zukunft. VON STEFAN PREUSS

wickler und Hersteller von ein-

satzkritischen Energie- und Me- = VINCORION SE (Frankfurt, Last) 18,200
@ 20.03.2026 - 22.05.2026 (2 Monate, 1 Tag)

corion ist ein fihirender Ent.
Vm.corlon 18t e fuarender Bty corion SE (ISIN: DEOOOVNC0014)

chatroniklésungen fiir Verteidigungs-
plattformen und fortschrittliche Luft-
fahrtsysteme. Kunden und Nutzer ver-
lassen sich dabei seit Jahrzehnten auf
Ingenieurskompetenz ,Made in Ger-
many“ sowie auf robuste, zuverlédssige
und effiziente Produkte fiir deren ein-
satzkritischen Missionen. Der Haupt-
sitz des Unternehmens entstand als
Produktionsstandort fiir AEG. Nach
einer kurzen Selbststdndigkeit kam das
Unternehmen spédter in den Jenoptik-
Konzern, schlieRlich erfolgte der Kauf
durch einen Private-Equity-Fonds des
Finanzinvestors Star Capital.

Heute bedient Vincorion die Kern-
segmente Vehicle Systems, Power Sys-
tems und Aviation und ist damit in den
wichtigsten Verteidigungs- und einigen
zivilen Mérkten présent. Zum Liefer-
umfang gehdren Schliisselkomponen-
ten fiir fiihrende Plattformen wie Leo-
pard 2, Puma, Iris-T SLM, H145 und P e m—— _
NH90. Rund 900 hoch qualifizierte Voll- ; - ﬂ:ﬁ:"“_‘f ] 4
zeitbeschiftigte entwickeln, fertigen : L B E="';i= LR
und servicieren Losungen an drei I :
Standorten in Deutschland und einem
Vertriebsstandort in den USA.

Quelle: © stock3

Hoher Auftragsbestand

Hoher Umsatz - doch der Auftragsbe-
stand wichst auf ein Vielfaches: das be-
deutet, dass Vincorion mehr denn je
eine hoch motivierte Belegschaft beno- — : :
tigt und viele neue Kollegen hinzuge— Der Hauptsitz in Wedel geht auf ein Werk der AEG aus den 1960er-Jahren zurlck. Foto: © Vincorion
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Kajetan von Mentzingen (links) und Dieter Holst
fuhren Vincorion SE als CEO und Finanzvorstand.
© Foto: Vincorion.

winnen mdéchte. An dieser Stelle greift
das Schenkungsprogramm, das fiir je-
den Mitarbeiter 30 Gratisaktien vor-
sieht - als Dank und Motivationsboost.
Zur Umsetzung arbeitet Vincorion mit
J.P. Morgan Workplace Solutions zu-
sammen, deren Administration alle
Aspekte auch des zukiinftig geplanten

jahrlichen Beteiligungsangebots ab-
deckt.

4Wir freuen uns sehr iiber die erfolg-
reiche Einfilhrung eines Vincorion
Mitarbeiteraktienprogramms anléss-
lich des Borsengangs und begriiflen es
ausdriicklich, dass mit Vincorion wie-
der ein echtes, breit angelegtes Mitar-
beiterbeteiligungsprogramm zum IPO
im Markt umgesetzt wurde® erldutert
Jorg Ziegler, Managing Director Equity
Plan Services bei J.P. Morgan Workpla-
ce Solutions. Solche IPO-Programme
seien in Deutschland selten geworden
und setzen ein starkes Zeichen fiir
Wertschétzung und Teilhabe der Beleg-
schaft. ,Die Entscheidung, allen Mitar-
beitenden zum IPO 30 Gratisaktien zu-
zuteilen unterstreicht die besondere
Unternehmenskultur und bestéatigt die
wissenschaftlich belegten positiven Ef-
fekte auf Motivation und Bindung.”

Fallstudien

FAZIT

Die positive Wirkung von Mitarbeiter-
beteiligungsprogrammen ist wissen-
schaftlich vielfach dargelegt. Vincorion
macht sich mit professioneller Hilfe
auf den Weg, die Vorteile zu heben und
somit die aussichtsreiche Entwicklung
des Unternehmens zu flankieren. W

KURZPROFIL
Vincorion SE

Griindungsjahr: 2022 (Kauf durch
Star Capital von Jenoptik)
Branche: Defensetech
Unternehmenssitz: Wedel
Umsatz 2025: 240 Mio. EUR
Mitarbeiterzahl: 900

ISIN: DEOOOVNCO0014
Bdrsenwert: 900 Mio. EUR
www.vincorion.com

,sunsere Kultur ist von einer Zusammen-

arbeit auf Augenhohe gepragt“

Interview mit Nina Rémhild, Leiterin Human Resources,

Vincorion

GoingPublic: Welche Griinde haben
Vincorion veranlasst, ein Beteiligungs-
programm einzufiihren - was gab den
AnstoB?

Nina Rémhild: Als Zeichen der Wert-
schatzung hat Star Capital beschlossen,
jedem Mitarbeiter 30 Aktien zum
Borsengang kostenlos zuzuteilen.
Damit bedankt sich der bisherige
Mehrheitsgesellschafter und nun
Hauptaktionar, denn ein Bérsengang

ist ein besonderer Moment in jeder
Unternehmensgeschichte. Um die
IPO-Reife zu erlangen und Investoren
zu Uberzeugen, hat die gesamte Beleg-
schaft AuBergewdhnliches geleistet.
Das Aktiengeschenk kennzeichnet ganz
grundsatzlich die Unternehmenskultur,
die auf Respekt und Verantwortung
basiert.

War die gesamte Belegschaft
berechtigt, die Aktien zu erhalten?

Berechtigt sind alle Mitarbeiter, die zum
Zeitpunkt der Ubertragung in einem un-
gekindigten Arbeitsverhaltnis beschaf-
tigt sind. Die Regelung gilt auch fur
Auszubildende und dual Studierende
sowie flr inaktive Arbeitsverhaltnisse
wie Elternzeiten oder Altersteilzeitver-
haltnisse. Zahlreiche Empfanger der Ak-
tien sind noch nicht einmal 18 Jahre alt.
Wie alle Beschaftigten erhalten auch sie
ein eigenes Aktienpaket, sammeln da-
mit wertvolle Erfahrungen auf dem Ka-
pitalmarkt und machen sich im besten
Fall erste Gedanken, eine langfristige
persdnliche Finanzplanung zu erstellen.
Auch das sind wichtige positive Aspekte
rund um die Aktienschenkung, die weit
Uber die bloBe Gewahrung hinausgehen.

Welche Riickmeldungen erhalten Sie
vom Kapitalmarkt? Wird dort die
Meinung geteilt, dass der Nutzen die
Kosten liberwiegt?

Nina
Rémhild

Grundsatzlich zeigt sich, dass Aktien-
programme die Mitarbeiterbindung
verbessern, das Engagement erhdéhen
und gleichzeitig finanziell attraktiv fur
Mitarbeiter sein kénnen. Dabei steigern
sie zusatzlich durch diese positiven
Anreize die Produktivitat. Das alles
funktioniert nur, wenn die Mitarbeiter
auch sonst zufrieden mit ihrem Arbeit-
geber sind, also wenn die Bezahlung
und Rahmenbedingungen stimmen -
bei uns gilt der Tarifvertrag der IG
Metall. Unsere Kultur ist von einer
Zusammenarbeit auf Augenhdhe
gepragt. Das sieht man an unserer
Weiterempfehlungsrate von 85 %. Dies
alles liegt im Interesse der Investoren.

Sehr geehrte Frau Romhild,
vielen Dank fiir die interessanten

Einblicke. [ |

Das Interview flhrte Stefan PreuB.
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Quadoro: Nachfolge

gemeinsam gesichert

Management und Mitarbeiter (ibernehmen vereint Finanzdienstleister

Besonderheit im Buy-out-Business: Management und Mitarbeiter der Quadoro
Unternehmensgruppe haben gemeinsam ihr Unternehmen von der Doric-Gruppe gekauft.
Das sei ein Beweis fur das Vertrauen in eine gute gemeinsame Zukunft. VON STEFAN PREUSS

ie Quadoro-Unternehmensgruppe,
D bestehend aus der Kapitalverwal-

tungsgesellschaft Quadoro Invest-
ment GmbH und der Quadoro GmbH,
ist damit seit Oktober 2025 eigenstandig.
Im Rahmen eines Management- und
Mitarbeiter-Buy-outs haben die Griin-
dungsgesellschafter Axel Wiinnenberg,
Michael Denk und Dr. Peter E. Hein ge-
meinsam mit weiteren Fiihrungskraf-
ten und Mitarbeitern simtliche Anteile
von der Doric-Gruppe libernommen.

Erfahrenes Fiihrungsteam mit
klarer Rollenverteilung
»,Dass sich neben dem Management
auch zahlreiche Kolleginnen und Kol-
legen an der Ubernahme beteiligt
haben, ist ein starkes Signal“, betont
Denk. ,Es zeigt die tiefe Verbundenheit
unserer Teams mit dem Unternehmen
und den gemeinsamen Glauben an
unsere Wachstumsstrategie.”

Die neue Unternehmensfiihrung ver-
eint langjéhrige Branchenerfahrung mit
neuen Impulsen fiir die Weiterentwick-

KURZPROFIL

Quadoro
Unternehmensgruppe

Griindungsjahr: 2008

Branche: Immobilien- und
Energieinfrastruktur-Investitionen
Unternehmenssitz: Offenbach
Mitarbeiterzahl: 50
www.quadoro.com
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Quadoro gehort zu den groBen Errichtern und Verwaltern von Energieinfrastruktur in Deutschland und befindet sich
nun im Eigentum von Management und Mitarbeitern. Foto: © Yuliia - stock.adobe.com

lung der Gruppe. Die Geschéftsfithrung
der Quadoro Investment GmbH bilden
Michael Denk, Dr. Peter E. Hein und
Torben Werner, der nach Genehmigung
durch die BaFin als Geschiftsleiter fiir
Risikomanagement und Finanzen be-
stellt wurde; die Quadoro GmbH wird
von Matthias Altenrichter, Frank-Peter
Wolf und Axel Wiinnenberg geleitet.

Strategischer Fokus auf Immobilien
und Energieinfrastruktur

Quadoro verwaltet aktuell ein Portfolio
von mehr als 50 Energieinfrastruktur-
anlagen sowie ein diversifiziertes Im-

mobilienportfolio. Die strategische Aus-
richtung zielt auf den weiteren Ausbhau
beider Geschiftsbereiche: Im Bereich
Energieinfrastruktur liegt der Fokus
auf Wind- und Solaranlagen sowie Spei-
cherlésungen. Im Immobiliensegment
gewinnen neben klassischen Biiro- und
Wohnimmobilien zunehmend Objekte
der sozialen Infrastruktur mit zukunfts-
fahigen Nutzungskonzepten an Bedeu-
tung.

»,Die neu gewonnene Unabhingig-
keit eroffnet uns einzigartige Moglich-
keiten®, erklart Wiinnenberg. Man kon-
ne nun noch agiler auf Marktchancen



reagieren und dabei auf ein Team bau-
en, ,das nicht nur fiir, sondern mit dem
eigenen Unternehmen arbeitet”. Qua-
doro bietet institutionellen Investoren,
Family Offices und privaten Anlegern
mallgeschneiderte Investmentlosungen
und professionelles Assetmanagement.

,Fur uns ist die Mitarbeiterbeteili-
gung kein Finanzierungsinstrument
im engeren Sinne. Thr wesentlicher

Wert liegt in der strategischen Perso-
nalbindung, der Motivation und im un-
ternehmerischen Mitdenken®, betont
Denk. Wer beteiligt ist, betrachte Ent-
scheidungen automatisch langfristiger
und aus einer anderen Perspektive.
»,Gerade in einem wissens- und verant-
wortungsintensiven Geschift wie Kapi-
talverwaltung und Assetmanagement
ist das ein entscheidender Faktor.”

Fallstudien

FAZIT

Die Kontinuitét fiir alle bestehenden
Investoren und Geschiftspartner ist
durch das gemeinsame Handeln von
Management und Mitarbeiterschaft
gewihrleistet - samtliche Mandate und
Vertrdge werden unverdndert fort-
gefiihrt, und dies oft von identischen
Ansprechpartnern. Eine echte Win-win-
Situation. |

,,Buy-out war naheliegender
und konstruktiver Schritt*

Interview mit Michael Denk und

Axel Wiinnenberg, Quadoro-Gruppe

GoingPublic: Welche Umstdnde fiihrten
dazu, dass Geschéftsfiihrung und Mitar-
beiter Quadoro libernahmen?

Michael Denk: Die Ubernahme ist aus
einer langfristigen Entwicklung heraus
entstanden. Die Gesellschafter der
Doric-Gruppe hatten entschieden, sich
schrittweise aus dem operativen Ge-
schaft zurlickzuziehen und bestehende
Aktivitaten geordnet abzuwickeln.
Gleichzeitig war Quadoro in den vergan-
genen Jahren operativ, personell und
strategisch kontinuierlich gewachsen
und eigenstandig aufgestellt. Die klare
Trennung der Unternehmen er6ffnete
die Mdglichkeit, die guten Perspektiven
von Quadoro konsequent und fokussiert
weiterzuentwickeln - insbesondere in
den Bereichen Immobilien sowie Ener-
gie- und Infrastrukturinvestments, die
seit jeher fest im Selbstverstandnis von
Quadoro verankert sind. Der Manage-
ment- und Mitarbeiter-Buy-out war
daher ein naheliegender und konstruk-
tiver Schritt, um Verantwortung, Ent-
scheidungsfahigkeit und unternehmeri-
sche Perspektive in einer unabhangigen
Struktur zu bandeln und zugleich Konti-
nuitat fir Investoren, Geschaftspartner
und Mitarbeiter sicherzustellen.

Welche Alternativen wurden diskutiert,
welche Argumente entschieden fiir den
gewdhlten Weg?

Axel Wiinnenberg: Selbstverstandlich
haben wir auch andere Optionen ge-

prift - etwa den Einstieg externer In-
vestoren oder eine rein managementge-
tragene Losung. Letztlich war uns die
breite Einbindung der Belegschaft ein
zentrales Anliegen. Die Beteiligung von
Flhrungskraften und Mitarbeitern starkt
Identifikation und Verantwortungs-
bewusstsein und passt hervorragend zu
unserer Unternehmenskultur. In dieser
Konsequenz lieB sich das mit keiner
anderen Losung abbilden.

Wie fallt Ihr Zwischenfazit aus? Wurden
bereits MaBnahmen zum Feintuning
durchgefiihrt?

Denk: Unser Zwischenfazit fallt sehr
positiv aus. Operativ konnten wir naht-
los weiterarbeiten, zugleich sind die
Entscheidungswege klarer und teilweise
auch klrzer geworden. Beim Feintuning
ging es weniger um strukturelle Fragen
als um die Umsetzung im Alltag: Ent-
scheidungsprozesse, Berichtslinien und
Schnittstellen wurden weiter gescharft,
Zustandigkeiten klarer definiert. Unser
Ziel war es, Stabilitdt mit unternehmeri-
scher Beweglichkeit in Einklang zu-
bringen.

Welche Riickmeldungen haben Sie von
Investoren und Geschéftspartnern nach
dem Buy-out erhalten?

Wiinnenberg: Die Resonanz war durch-
weg sehr positiv. Viele Investoren und
Geschaftspartner haben den Schritt
ausdricklich begrBt und als mutig,

Michael Denk,
Axel Wiinnenberg

konsequent und unternehmerisch
bewertet. Dass Management und Mitar-
beiter gemeinsam Verantwortung
Ubernommen haben, wurde als starkes
Signal fur Uberzeugung und Zukunfts-
fahigkeit verstanden. Besonders gefreut
hat uns die Vielzahl an persénlichen
Rickmeldungen und direkten Gespra-
chen, die gezeigt haben, wie aufmerk-
sam dieser Schritt verfolgt wurde.
Insgesamt hat der Buy-out eine beraus
offene und unterstitzende Reaktion
ausgeldst, die uns in dieser Breite sehr
gefreut hat.

Wie hoch ist der Aufwand einer Beteili-
gungsldsung, und wiirden Sie sie wei-
terempfehlen?

Wiinnenberg: Der Aufwand ist nicht zu
unterschatzen - rechtlich, steuerlich und
kommunikativ. Entscheidend sind eine
saubere Planung und Transparenz. Wir
wirden das Instrument klar empfehlen,
allerdings nicht als Standardlésung.

Es funktioniert dann gut, wenn das
Geschaftsmodell stabil ist, das Manage-
ment geschlossen dahintersteht und die
Beteiligung nicht als Incentive, sondern
als echte unternehmerische Teilhabe
verstanden wird.

Sehr geehrter Herr Denk, sehr geehrter
Herr Wiinnenberg, vielen Dank fiir diese

interessanten Einblicke. [ |

Das Interview flhrte Stefan PreuB.
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Holtmann+: Freude uber
20 Jahre stiller Beteiligung

Wie das Traditionsunternehmen die besten Képfe begeistert und halt

Vom kleinen Familienbetrieb hat sich Holtmann+ zu einem international renommierten,
agilen 360°-Full-Service-Anbieter der Livekommunikation entwickelt. Wichtiger Teil der
Erfolgsgeschichte: das Mitarbeiterbeteiligungsprogramm (MAB), das in diesem Jahr das
20. Jubilaum feiert und die Belegschaft zu Mitunternehmern macht. VON STEFAN PREUSS

Tradition und Moderne in einem Bild: Fruher fuhren
Mitarbeiter mit dem alten VW-Bulli zu Messen -

heute ist Holtmann+ Trendsetter der Livekommunikation.
Foto: © Holtmann+

KURZPROFIL

Holtmann GmbH
& Co. KG

Griindungsjahr: 1950

Branche: Livekommunikation
Unternehmenssitz: Langenhagen
Mitarbeiterzahl: ca. 150
www.holtmannplus.de
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as Unternehmen wurde 1950 in
DLangenhagen bei Hannover als

Tischler- und Zimmereibetrieb
gegriindet. Die tiefe Handwerkserfah-
rung setzte das Unternehmen spiter
auch im Messebau ein, nachdem 1957
in Hannover erstmals die ,,Export-Mes-
se” stattfand, die spater in ,Hannover
Messe“ umbenannt wurde. Durch in-
ternationale Projekte an mafgeblichen
Messestandorten weltweit wuchs Holt-
mann Messen + Events zu einem fiih-
renden Unternehmen.

Unternehmer Claus Holtmann fiihrte
das Mitarbeiterbeteiligungsprogramm
2006 ein. Es ging darum, die Belegschaft
am Unternehmenserfolg zu beteiligen.
Gleichzeitig unterstrich er damit sein
grolles soziales Engagement. Vom Start
weg wurde das Angebot von den Mitar-
beitern gut angenommen, die gerne zu
Mitunternehmern wurden.

Programm als Anker in der
Pandemie

Die Verwerfungen der Coronapande-
mie, die das Messegeschehen in der
seitherigen Form zum Erliegen ge-
bracht hatten, fiihrten zur schnellen
Umsetzung innovativer Angebote.
Heute als Holtmann+ firmierend, liegt
ein Transformationsprozess gewisser-
mallen im Zeitraffer hinter den Mitarbei-
tern. In dieser herausfordernden Phase
zeigte sich ein Extrabonus eines etablier-
ten Beteiligungsprogramms, erinnert
sich Geschiftsfithrer Jorg ZeilRig: ,Es
hat sich ein besonderer Spirit gezeigt,
ein Gemeinschaftsgefiihl, das dem Un-
ternehmen geholfen hat, aus der Pan-

demie gestirkt her-
vorzugehen.” Nicht
zuletzt half auch das
Kapital der Mitarbei-
ter, die Transformati-
on zu finanzieren.
yunser Mitarbei-
terbeteiligungspro-

LN

Jorg ZeiBig, gramm ist ein wert-
Geschaftsfuhrer, .
Holtmannt voller Baustein unse-

rer partnerschaftli-
chen Unternehmenskultur®, betont Il-
ka Schulze, die als Geschiftsfiihrerin
der Mitarbeitergesellschaft die Organi-
sation verantwortet. Unter dem Motto
,Fair miteinander erfolgreich” werden
Teamarbeit, Partnering, die eigenver-
antwortliche Gestaltung der Arbeits-
zeit sowie zielorientiertes Denken und
Arbeiten seit nunmehr 20 Jahren als
wichtige Erfolgsfaktoren definiert.

Mitarbeiter als stille Gesellschafter
Holtmann+ hat ein System gewahlt, bei
dem sich die Mitarbeiter als stille Gesell-
schafter iiber die Holtmann Mitarbeiter-
beteiligungs GmbH (HMG) engagieren.
Der Nennwert eines Holtmann-Beteili-
gungsscheins betrdgt 250 EUR. Der Kauf
von bis zu drei Anteilen wird unterstiitzt,
und zwar mit 100 EUR fiir den ersten
und je 50 EUR fiir den zweiten und drit-
ten Schein - statt 750 EUR miissen Mitar-
beiter also nur 550 EUR zahlen. Wer dar-
iiber hinaus noch weitere Beteiligungs-
scheine erwerben mdchte, kann dies bis
zu einem Gesamtbetrag von 5.000 EUR
jéhrlich tun, allerdings ohne Discount.
Damit sind die Mitarbeiter am Unter-
nehmensergebnis beteiligt.
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Fallstudien

Die HKG verzinst diese Einlage ab-
héangig vom Unternehmensergebnis.
Die Verzinsung ist auf maximal 13 %
gedeckelt; rutschte Holtmann+ in die
roten Zahlen, wiirde maximal 1 % abge-
zogen. Henning Ordas, ebenso langjah-
riger Mitarbeiter wie Teilnehmer am
Programm, befindet das als ,hochat-
traktive Anlageform“. Die Renditeaus-
sicht bewege ihn jedes Jahr aufs Neue,
am Programm teilzunehmen. Das diir-
fen {ibrigens auch schon Auszubilden-
de. ,Wir kannten das als Moglichkeit
gar nicht und finden es sehr positiv®
heiflt es von den Auszubildenden. Es
war fiir viele daher keine Frage, einen
Anteilsschein zu kaufen - und man
konne sich vorstellen, das regelmiflig
zu machen.

Thesaurierung der Gewinne méglich
Die HMG fiihrt ein Beteiligungskonto,
auf dem Gesellschaftseinlagen gebucht
werden. Teilnehmende Mitarbeiter sind
stille Gesellschafter der HMG. Die Ho-
he der Einlagen entspricht dem Nenn-
wert der Beteiligungsscheine und iiber-
steigt somit den real geleisteten Kauf-
betrag um den Forderbetrag. ,Auf
Wunsch aus dem Mitarbeiterkreis ha-
ben wir seit 2012 die Mdglichkeit ge-
schaffen, Anteile iiber das Jahr hinweg
anzusparen®, fiihrt Schulze aus. Eben-
falls auf Wunsch Beteiligter besteht
seit 2016 die Moglichkeit, die Zinsen
(ohne Kapitalertragsteuer und Solidar-
zuschlag, die direkt an das Finanzamt
abgefiihrt werden) fiir den Kauf von
Anteilen des Folgejahrs stehenzulas-
sen. Der Erwerb jedes Beteiligungs-
scheins ist auf mindestens fiinf Jahre
angelegt. , Diese Sperrfrist ist notwen-

Holtmann+ besitzt eine internationale Kundenbasis und bendétigt daftir hochqualifizierte Mitarbeitende, um attraktive
Locations zu entwerfen, in denen Live-Kommunikation funktioniert. Foto: © Holtmann+

Steckbrief Mitarbeiterbeteiligungsprogramm

Holtmann+

Jahr der Einfiihrung:

2006

Programmtyp:

stille Beteiligung

Programmmerkmale:

ab einem Jahr Betriebszugehorigkeit

Nutzung steuerlicher Freibetrdge:

ja

Haltefrist: funf Jahre
Angebotsfrequenz: jahrlich
Zahl Teilnahmeberechtigte: circa 150
Teilnahmequote: bis zu 50 %

Besonderheit:

auch fur Auszubildende

Administration:

intern

Unser Mitarbeiterbeteiligungs-
9 9 programm ist ein wertvoller

Baustein unserer partnerschaft-

ILKA SCHULZE

Holtmann+

Geschaftsfuhrerin,

lichen Unternehmenskultur.

dig, denn nur so konnen langfristige
Investitionen bei der HKG finanziert
werden®, erlautert Zeifig.

FAZIT

Fiir Zeilig und Schulze stellt die Mitarbei-
terbeteiligung ein sehr effizientes Werk-
zeug dar, Mitarbeiter zu finden und sie zu
halten. Insbesondere in Sondersituatio-
nen wie der Pandemie habe sich das An-
gebot bewdhrt: ,Es ist eine wichtige unter-
nehmerische Aufgabe, das Team zusam-
menzuhalten. Das fillt umso leichter, je
grofer die Vertrauenssphére ist und die
Motivation der Mitarbeiter, am Unterneh-
men festzuhalten und es zu stiitzen* MW
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HCM INTERNATIONAL

Wirksames Vergutungsmanagement
entsteht im Zusammenspiel von
Strukturen, Rollen und Anreizen

So schaffen wir die Grundlage fUr klare Verantwortlichkeiten,
transparente Steuerung und langfristigen Unternehmenserfolg.

HCM International unterstutzt Aufsichtsrate, Vorstande und
HR-Verantwortliche dabei, Vergutung, Governance und Workforce
Transformation konsequent aufeinander abzustimmen — fur

fundierte Entscheidungen und deren nachhaltige Umsetzung.

hcm.com



Partner im Portrait

EYBuiIding a better
working world

EY* ist eine der groBten deutschen Pri-
fungs- und Beratungsorganisationen. In
der Steuerberatung ist EY deutscher
Marktfuhrer. Unsere Leistungen im Bereich
People Advisory Services sind auf den
entscheidenden Erfolgsfaktor Mitarbei-
ter:In ausgerichtet. EY berét bei Imple-
mentierung und Betreuung von Mit-
arbeiterbeteiligungsmodellen umfassend
aus einer Hand.

Mit Uber 12.000 Mitarbeiter:lnnen in
landesweit 18 Niederlassungen sind wir
in der Lage, den gesamten deutschen
Markt abzudecken. Gemeinsam mit mehr
als 400.000 Mitarbeiter:innen der inter-
nationalen EY-Organisation betreut EY
Mandanten Uberall auf der Welt. EY bie-
tet sowohl groBen als auch mittelstandi-
schen Unternehmen ein umfangreiches
Portfolio von Dienstleistungen an: Wirt-
schaftspriifung, Steuerberatung, Rechts-
beratung, Strategie- und Transaktions-
beratung, Business Consulting und
Immobilienberatung.

* Der Name EY bezieht sich in diesem Profil auf alle deutschen
Mitgliedsunternehmen von Ernst & Young Global Limited
(EYG), einer Gesellschaft mit beschrankter Haftung nach engli-
schem Recht. Jedes EYG-Mitgliedsunternehmen ist rechtlich
selbststandig und unabhéngig und haftet nicht fur das Handeln
und Unterlassen der jeweils anderen Mitgliedsunternehmen.
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EY Tax GmbH

Steuerberatungsgesellschaft

Leistungen

« Wirtschaftspriifung

- Steuerberatung

« Rechtsberatung

« Strategie- und Transaktionsberatung
« Consulting

« People Advisory Services

- Immobilienberatung

Branchenfokus
Branchenubergreifend

Griindungsjahr
1919

Anzahl der Mitarbeiter
12.000+

Unternehmensphilosophie in einem Satz
Building a better working world

Adresse: Flughafenstr. 61, 70629 Stuttgart
Telefon: +49 711 98810
E-Mail: info@de.ey.com

Social Media:

LinkedIn: EY; Twitter: @EY_Germany;
XING: ernstandyoung

Web: www.ey.com/de_de

Ihr Ansprechpartner

Gordon Résch

Partner, People Advisory Services

Tel.: +49 711 988113875 | Mobil: +49 160 939 13875
gordon.roesch@de.ey.com



FINIDY

FIMAMCIAL INSTRUMENTS ADVISORY

Finidy (www.finidy.de) ist ein ganzheitli-
cher Lésungsanbieter rund um das Thema
Finanzinstrumente. Ob anteilsbasierte Ver-
gutung, Treasury Accounting oder Frage-
stellungen im Kontext Banksteuerung.
Finanzinstrumente sind aus der CFO-
Agenda nicht mehr wegzudenken. Deren
adaquate fachliche und technologische
Integration in den Finanz- und Risiko-
bereich ist die Herausforderung unserer
Kunden und unsere DNA.

Share-based compensation

Stock options, RSUs, PSUs oder LTI stel-
len Sie fir groBe bilanzielle Herausforde-
rungen? Gemeinsam entwickeln wir die
fur Sie passende Losung.

- Bewertung anteilsbasierter Vergutung
- Anhangangaben

« Simulations- und Forecastrechnung

« Szenarioanalyse

Zusétzlich zur fachlichen Unterstiitzung
bieten wir unseren Kunden mit Incentrium
(www.incentrium.com) eine cloudbasierte
Loésung fur das effiziente Management,
die Bewertung sowie das Reporting von
share-based compensation Planen.

www.goingpublic.de/partner/finidy

shaping
sustainable
success

HCY

GECNER

HCM International ist eine der fiihrenden
Beratungsunternehmen im Bereich Ver-
gltungsmanagement. Wir verbinden strate-
gische Weitsicht mit operativer Umset-
zung und unterstitzen Organisationen
dabei, Vergutungsstrategien fur das
Management und die Mitarbeiter sowie
die entsprechende Governance an die
Unternehmensleistung auszurichten. Seit
unserer Griindung 2001 haben wir mehr
als 500 Unternehmen beraten, von
denen rund ein Drittel boérsennotiert ist.
Dabei kdnnen wir auf unsere Kompeten-
zen in der Bearbeitung sensibler The-
men bei unseren Kunden in der Schweiz,
Deutschland sowie Osterreich zuriick-
greifen. Als partnergefiihrtes Unterneh-
men sind wir unabhangig und verfligen
Uber langjéhrige und brancheniber-
greifende Erfahrung in der Beratung von
Aufsichtsrdten und Vorsténden sowie
Personalverantwortlichen. Mit Wurzeln in
der Schweiz haben wir mit der Global
Governance and Executive Compen-
sation Group (GECN Group) eine starke
internationale Prdsenz. HCM verdffent-
licht regelmaBig Publikationen rund um
die Themen Vergitung, Corporate Gover-
nance und Workforce Transformation.

Finidy GmbH

Treasury Accounting

IFRS 9 und IFRS 7 sind fiir Sie Blicher ,mit 7 Siegeln“? Wir
unterstiitzen Sie gerne bei der bilanziellen Abbildung von

Finanzinstrumenten.

Bilanzierungsgutachten

Amortized Cost und Fair Value Ermittlung
« Hedge Accounting

- Expected Credit Loss Berechnung

- Eingebettete Derivate

Banksteuerung

Profitieren Sie von unserer langjdhrigen Erfahrung an der
Schnittstelle von Fachbereich und IT im Kontext Banksteu-

erung.

« Accounting (IFRS 9, Hedge Accounting)
+ Reporting (BFA3, BFA7)

+ Risk & Regulatory (IRRBB, ICAAP, FinRep)
« Bankplanung & Steuerung

HCM International Ltd.

Leistungen
« Board Advisory:
- Vergutung von Aufsichtsraten und Vorsténden
- Corporate Governance
« HR Advisory:
- Vergltung von Mitarbeitern
- Workforce Transformation

Branchenfokus

« Mittelsténdische Unternehmen
« Familienunternehmen

- Borsennotierte Unternehmen

Griindungsjahr
2001

Anzahl der Mitarbeiter
25+

Unternehmensphilosophie in einem Satz
Dedicated to Compensation Management

Service Partner im Portrait

Foto: © Andrey Bandurenko — stock.adobe.com

Adresse: HeilbronnerstraBe 150,
70191 Stuttgart

Telefon: +49 711 252 88227
E-Mail: info@finidy.de

Social Media:

LinkedIn: finidy
Web: www.finidy.de

lhr Ansprechpartner

Dominik Konold

Geschaftsfiihrer und Co-Founder Finidy
Dominik.konold@finidy.de

Tel.: +49 172 887 44 83

Foto: © Raymond Inauen — stock.adobe.com

Adresse: MihlebachstraBe 54,
8008 Zurich, Schweiz

Telefon: +41 44 560 33 33
E-Mail: international@hcm.com

Social Media: LinkedIn: HCM International
Web: www.hcm.com

Johanna Kaffanke
Vergutung, Jobarchitektur
und Governance

Tel.: +4179 69315 70

Dagmar Fresenius
Strategisches Vergu-
tungsmanagement,
Jobarchitektur und
Workforce Transformation johanna.kaffanke@hcm.com
Tel: +4179 35319 96

dagmarfresenius@hcm.com
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Service Partner im Portrait

Iz= HEUKING

HEUKING ist eine groBe deutsche wirt-
schaftsberatende Sozietéat, die internatio-
nal tatig ist. Wir sind an acht Standorten in
Deutschland vertreten. Unsere Taskforce
Mitarbeiterbeteiligung entwickelt und be-
gleitet maBgeschneiderte Losungen fur
Beteiligungsprogramme aller Art. Die
Kombination von Experten aus Gesell-
schaftsrecht, Steuerrecht und Arbeits-
recht beleuchtet die Optionen 360 Grad.
Unsere Mandanten kdnnen auf ein Team
aus erfahrenen Rechtsexperten zurlick-
greifen, die sich unter anderem auf Bor-
sengdnge, Secondary Placements, of-
fentliche Ubernahmen, die Begebung
von (Wandel-)Anleihen und die Beratung
bei Schuldscheinfinanzierungen und al-
ternativen Finanzierungsformen speziali-
siert haben.

In Zusammenarbeit mit Steuerberatern
bieten wira ein echtes Full-Service-
Angebot, das auch die Unterstiitzung bei
der Erstellung von Wertpapierprospekten
und alle Fragen der Kapitalmarkt-Com-
pliance umfasst. Auch in der laufenden
Betreuung borsennotierter Aktiengesell-
schaften bei Hauptversammlungen oder
Vorstands- und Aufsichtsratsangelegen-
heiten verfligen wir Uber umfassende
Expertise. Junge und etablierte Unter-

KPMG ist eine Organisation unabhangi-
ger Mitgliedsfirmen mit mehr als 273.000
Mitarbeitenden in 143 Léandern und Terri-
torien.

Auch in Deutschland gehért KPMG zu
den fuhrenden Wirtschaftsprifungs- und
Beratungsunternehmen und ist mit Gber
14.000 Mitarbeitenden an 27 Standorten
prasent. Unsere Leistungen sind in die
Geschéftsbereiche Audit, Tax, Consulting
und Deal Advisory gegliedert. Im Mittel-
punkt von Audit steht die Prifung von
Konzern- und Jahresabschlissen. Tax
steht fur die steuerberatende Tatigkeit
von KPMG. Die Bereiche Consulting und
Deal Advisory blindeln unser hohes fach-
liches Know-how zu betriebswirtschaft-
lichen, regulatorischen und transaktions-
orientierten Themen.

Fir wesentliche Branchen unserer Wirt-
schaft haben wir eine geschéaftsbereichs-
Ubergreifende Spezialisierung vorgenom-
men. Hier laufen die Erfahrungen unserer
Expertinnen und Experten weltweit zu-
sammen und tragen zusétzlich zur Bera-
tungsqualitat bei.
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HEUKING

nehmen betreuen wir in allen Finanzierungs- und
Wachstumsphasen bis hin zum IPO. Auslandische Emit-
tenten beraten wir bei der Notierungsaufnahme in
Frankfurt, auch bei einem Dual Listing.

Standorte
Berlin, Chemnitz, Dusseldorf, Frankfurt, Hamburg, KdIn,
Minchen, Stuttgart

Referenzen

« Beratung bei einer umfangreichen Umstrukturierung
durch Verschmelzung zweier bérsennotierter AGs
(Sparta AG und Beta Systems Software AG).

« Beratung der 7cSolarparken bei Aktienrtickkaufen
in den Jahren 2024 und 2025.

« Beratung der Circus SE bei ihrem Borsengang im
m:access der Bérse Munchen.

« Beratung der Berliner Enapter AG bei Kapitalerhohun-
gen mit Bezugsrecht in den Jahren 2024 und 2025.

. Beratung der SMT Scharf AG bei der Ubernahme von
52,7 % der Aktien durch die Yankuang Energy Group
Company Limited und dem anschlieBenden Wechsel
der Aktien der Gesellschaft in den Regulierten Markt
der Frankfurter Wertpapierboérse (Prime Standard).

« Beratung der Vidac Pharma Holding PLC beim Listing
ihrer Aktien im High Risk Market Segment der Bérse
Hamburg.

Griindungsjahr
1971

KPMG AG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Reward Services
Mit unserem interdisziplindren Team sind wir im Bereich
Reward Services bestens aufgestellt:

- Beratung bei der Auswahl des fur Ihr Unternehmen
geeigneten Mitarbeiterbeteiligungsprogramms

« Begleitung bei der Umsetzung des
Mitarbeiterbeteiligungsprogramms

« Rechts-* und Steuerberatung im nationalen
und internationalen Kontext (Risikoanalysen,
Landerstudien)

- Unterstiitzung bei der korrekten bilanziellen
Behandlung — IFRS, HGB und Steuerbilanz

« Optimierung der administrativen Prozesse und
der Kommunikation mit den Mitarbeitenden

- Tool-Unterstltzung fir international mobile
Mitarbeitende durch unseren Global Equity Tracker

* Rechtliche Beratung wird durch die
KPMG Rechtsanwaltsgesellschaft mbH erbracht.

E-Mail: info@heuking.de
Web: www.heuking.de

Social Media: Linkedin @HEUKING

lhre Ansprechpartner

" 18

Ulrich Weidemann Dr. Anne de Boer, LL.M.
Tel.: +49 69 975 61-0 Tel.: +49 711220 45 79-51
uweidemann@heuking.de a.deboer@heuking.de

Dr. Mirko Sickinger LL.M. Dr. Thorsten Kuthe
Tel. +49 22120 52 596 Tel.: +49 22120 52-476
m.sickinger@heuking.de  tkuthe@heuking.de

Foto: © Getty Images

Adresse: HeidestraBe 58, 10557 Berlin
Telefon: +49 30 2068-0
E-Mail: information@kpmg.de

Social Media: LinkedIn: KPMG Deutschland;
Xing: KPMG Wirtschaftspriifungsgesellschaft;
X: KPMG_AG; Youtube: KPMG

Web: www.kpmg.de

lhre Ansprechpartnerin

Carmen Egermann

Director, Tax, Global Mobility Services —
Reward Services

Tel.: +49 941 850999-710
cegermann@kpmg.com


https://www.linkedin.com/company/kpmg-deutschland/
https://www.xing.com/pages/kpmgagwirtschaftspruefungsgesellschaft
https://x.com/KPMG
https://www.youtube.com/@KPMGinDeutschland

SPTIO

Optio Incentives ist ein européischer
Spezialist fuir die Administration globaler
Long-Term Incentive Plans und breit
angelegter Mitarbeiterbeteiligungspro-
gramme mit Sitz in Oslo, Norwegen. Das
Unternehmen wurde von Branchen-
experten gegriindet, die zuvor bei etab-
lierten Anbietern tdtig waren und eine
groBe Chance darin sahen, eine flexib-
lere, europdisch gepragte Alternative
aufzubauen.

Die Administration und Betreuung aktien-
basierter Plane stehen im Fokus und
bilden das einzige Geschaftsfeld von
Optio.

Die cloudbasierte Plattform wurde 2018
von Grund auf neu entwickelt und unter-
stutzt sowohl aktien- als auch cash-
basierte Awards auf einer einzigen Platt-
form. Optio ist einer von nur zwei
Anbietern mit einer vollstandig integrier-
ten Losung fur deutschen Aktienhandel
und Verwahrung inklusive automatischer
Kapitalertragssteuerabfiihrung.

Mit lokaler Expertise betreut Optio mehr
als 500 européaische und internationale
Unternehmen sowie Uber eine Million
Teilnehmende in mehr als 130 Landern.

SIEMENS

Die Siemens AG ist ein fiihrendes Tech-
nologieunternehmen mit Fokus auf die
Felder Industrie, Infrastruktur, Mobilitat und
Gesundheitswesen. Anspruch des Unter-
nehmens ist es, Technologie zu entwickeln,
die den Alltag verbessert, fir alle. Indem
es die reale mit der digitalen Welt ver-
bindet, ermdglicht es den Kunden, ihre
digitale und nachhaltige Transformation
zu beschleunigen. Dadurch werden Fab-
riken effizienter, Stédte lebenswerter und
der Verkehr nachhaltiger.

Siemens ist mehrheitlicher Eigentimer des
boérsennotierten Unternehmens Siemens
Healthineers, einem weltweit fihrenden
Anbieter von Medizintechnik, der Pionier-
arbeit im Gesundheitswesen leistet.

Im Geschaftsjahr 2025, das am 30. Sep-
tember 2025 endete, erzielte der Siemens-
Konzern einen Umsatz von 78,9 Milliarden
Euro und einen Gewinn nach Steuern von
10,4 Milliarden Euro.

Optio Incentives

Leistungen

« Implementierung & laufende Administration von
Mitarbeiter- und Fuhrungskréfteprogrammen
(z.B. RSUs, Aktienoptionen, PSUs, Mitarbeiteraktien-
planen)

« Wertpapierhandel & Wertpapierverwahrung

« Finanzberichterstattung/Reporting (z.B. IFRS-2, HGB)

« Bewertung & Simulation von aktienbasierten
Instrumenten

«  HR-System-Integration

- Lokale Compliance & Steuerunterstitzung in Uber
100 Landern

« Européisches Hosting (DSGVO-konform)

« Live-Tracking von performancebasierten Instrumenten

Griindungsjahr
2018

Unternehmensphilosophie in einem Satz
Globale Verwaltung aktienbasierter Vergiitung mit lokaler
Expertise

Siemens AG

Leistungen

« Smart Infrastructure bietet intelligente und nach-
haltige Losungen fur Geb&ude, Stromnetze und
Industrieanlagen, um die Effizienz und Produktivitat
zu steigern.

- Digital Industries unterstiitzt Kunden dabei, ihre
Produktions- und Automatisierungsprozesse durch
digitale Technologien und Software zu optimieren
und so ihre Wettbewerbsfahigkeit zu erhohen.

« Mobility liefert innovative Mobilitétslosungen fur den
Schienenverkehr, den &ffentlichen Nahverkehr sowie
den StraBen- und Luftverkehr, um die Infrastruktur
und Transporteffizienz zu verbessern.

Branchenfokus
Elektronik & Elektrotechnik

Griindungsjahr
1847

Anzahl der Mitarbeiter
ca. 318.000

Unternehmensphilosophie in einem Satz

Durch die Verbindung der realen mit der digitalen Welt,
ermoglicht Siemens seinen Kunden, ihre digitale und nach-
haltige Transformation zu beschleunigen.

Service Partner im Portrait
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Adresse: Bockenheimer Landstrasse 101,
60325 Frankfurt am Main

Telefon: +49 160 956 190 15

E-Mail: contact@optioincentives.no

Social Media:

LinkedIn: www.linkedin.com/company/
optio-incentives

Web: www.optioincentives.com

Ihr Ansprechpartner

X
Andreas Berner
Head of DACH

Tel.: +49 160 956 190 15
andreas.berner@optioincentives.com

.
Adresse: Werner-von-Siemens-StraBe 1,
80333 Miinchen
Telefon: +49 89 3803-5491
E-Mail: contact@siemens.com

Social Media: LinkedIn: Siemens;
Xing: Siemens; Facebook: Siemens;
X: @siemens; Instagram: @siemens
Web: www.siemens.com

lhr Ansprechpartner

Dr. Adrian Hell
Equity Program Manager
adrian.hell@siemens.com
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J.PMorgan

WORKPLACE SOLUTIONS

WE BRING YOUR

quity plan

€6,071,320.00

Tosal ey change +42,500

JPMorgan

WORKPLACE SOLUTIONS

JEMoOrgan weeuc soumos

Equity plan

€6,071,320.00

Total day change +£2,000.0010.12%)

Avallable value

€384,320.00

Insights

How many shares do | own?
90 shares

ou own 90 shares from your vested
RSUs with a pre-tax value of €18,000

based on the latest share price of €200,

Sell my shares >

Portfolio summary

Holdings Plans Status

SCAN TO LEARN MORE

Dashboard

s

SING « NASDAD
€200.00 +€3.00(2.00%)

Real i gste 25 of Oct 23, 2023 at 1200 AM €7

Unavailable value

€5,687,000.00

When is ry mext vest?
Oct 01, 2024

On et 01, 40 units will vest with a pre-
tax value of €8,000 based on the latest
share price of €200.

How much will | have after taxes >

Portfolio  Transactions  Statements and documents

20F3

View plans details >

Knawledge Hub

QOutstanding tasks <
Yourve been granted 5,000 PSUs. ':éﬁ_i
Grant acceptance

You have until jan 02, 2025 to accept 5

» Transaction windows open
= Exercise until Mar 30, 2024.
= Sell untl May 30, 2024.

transaction windows

Upcoming events

WEDNESDAY FEB 07, 2024
Vest
337 NQOs scheduled to vest.

MIP 2018018

This advertisement contains general information only and J.P. Morgan Workplace Solutions is not, through this advertisement, issuing any advice, be it legal,
financial, tax-related, business-related, professional or other. This advertisement is not a substitute for professional advice and should not be used as such.
J.P. Morgan Workplace Solutions does not assume any liability for reliance on the information provided herein.




2,7%

fiir 12 Monate mit
FestzinsSparen

Wir glauben an lhre Ziele und helfen, sie wahr
zu machen. Mit sicheren Zinsen als Grundlage
fUr Ihren Vermogensaufbau.

Jetzt digital abschlie3en:
deutsche-bank.de/festzinssparen

Deutsche Bank

*2,7 % p.a. Zinsen fiir 12 Monate bei einer Neuanlage von 2.500 bis 250.000 Euro. Gilt nur fir Privatvermégen und Gelder, die bislang nicht auf
Konten oder Depots der Deutsche Bank Gruppe (Deutsche Bank, Postbank, norisbank, BHW Bausparkasse, DWS) angelegt sind. Angebot
freibleibend. Stand: 4. Mai 2026

Anbieter: Deutsche Bank AG, Taunusanlage 12, 60325 Frankfurt am Main



