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A. Einführung

I. Kontext

Die moderne Arbeitswelt des 20. und 21. Jahrhunderts hat weitreichende Än-
derungen mit sich gebracht, die sich auf beinahe alle Bereiche des Arbeitslebens
erstrecken. Sei es der Strukturwandel aufgrund der Globalisierung oder der Verän-
derungsprozess hin zur digitalen „Arbeitswelt 4.0“ – sowohl von Arbeitgebern als
auch von Arbeitnehmern wird nicht nur eine stete Bereitschaft zur Anpassung und
zum Fortschritt, sondern auch ein wachsendes Maß an Flexibilität in jeder Hinsicht
verlangt. Immer häufiger wechseln Arbeitnehmer ihre Arbeitsstelle, ihren Arbeit-
geber oder sogar ihre Profession.

Diese Entwicklung bringt durchaus eine gewisse Ambivalenz mit sich. Wählte
man einen negativen Ansatz, könnte man vorbringen, dass die gewohnte Konstanz
und Sicherheit verloren ginge, die der hiesigen Arbeitswelt einmal immanent war.
Der Arbeitnehmer kann sich nicht mehr drauf verlassen, bis zur Rente bei einem
Arbeitgeber sicher beschäftigt zu sein und verlässlich in die Zukunft planen zu
können; außerdem muss er sich ständig fortbilden, um auf dem Arbeitsmarkt at-
traktiv zu bleiben. Der Arbeitgeber dagegen muss sich ständig um qualifiziertes
neues Personal kümmern. Auch ihm fehlt es an Planungssicherheit; zudem muss er
stets attraktiv für Interessenten bleiben und aktuellen Trends auf dem Arbeitsmarkt
folgen.

Gleichzeitig lassen sich diese Entwicklungen jedoch auch positiv betrachten. Der
Verlust an Konstanz bedeutet auch einen Zugewinn an Flexibilität und Freiheit.
Insbesondere für Arbeitnehmer bieten sich vermehrt Möglichkeiten, die passende
Arbeitsstelle zu finden und sich idealerweise in seiner Arbeit selbst zu verwirklichen.
Doch auch Arbeitgeber können durch Effizienzgewinne, vergrößerte und flexiblere
Arbeitsmärkte von diesen Entwicklungen profitieren.

Diese Ambivalenz erstreckt sich auch auf den in dieser Arbeit behandeltenAspekt
der Vergütung. Längst nicht mehr jeder Arbeitnehmer erhält ausschließlich sein
regelmäßiges monatliches Fixgehalt für seine Arbeitsleistung. Immer häufiger er-
halten Mitarbeiter in Führungspositionen Zusatzleistungen wie Gratifikationen,
Dienstwägen oder andere geldwerte Vorteile. Zudem werden Teile der Vergütung
zunehmend über Incentives geregelt. Solche Vergütungsbestandteile können strikt
leistungsabhängig ausgestaltet sein in der Form, dass mit dem Mitarbeiter konkrete
Leistungsziele vereinbart werden und der Bonusanspruch entsteht, sobald diese
Leistungsziele erreicht wurden. Alternativ kann der Bonusanspruch auch an die



Voraussetzung gekoppelt werden, dass das jeweilige Arbeitgeberunternehmen ein
bestimmtes Ergebnis erzielt.

Zu diesen Leistungsanreizen über die Fixvergütung hinaus gesellt sich auch die
direkte Erfolgsbeteiligung für Mitarbeiter. Bei dieser erhält der Mitarbeiter einen
vorab festgelegten Prozentsatz des Gewinns oder Umsatzes der Arbeitgebergesell-
schaft. Die Gewinnbeteiligung dient dabei gleich mehreren Zwecken. Neben den
volkswirtschaftlichen Effekten, die diesem Vergütungsmodell zugeschrieben wer-
den, dient die Gewinnbeteiligung maßgeblich dazu, Mitarbeiter zur Leistung zu
motivieren und längerfristig an das Unternehmen zu binden.1

Dieses Prinzip gilt und funktioniert in beinahe allen Branchen und Geschäfts-
felder. Ein besonderer Stellenwert kommt diesem Grundsatz im Private Equity-
Sektor zu. Private Equity-Fonds verwalten die von Investoren eingesammelten
Mittel, indem – verknappt formuliert – Unternehmen gekauft, restrukturiert und mit
Gewinn wieder verkauft werden. Der aus den Verkäufen erzielte Erlös fließt zurück
an den Fonds und wird am Ende der Laufzeit – im Idealfall mit Gewinn – an die
Investoren ausgeschüttet. An diesen Gewinnen werden auch die Mitarbeiter des
Fonds beteiligt, die diesen verwalten und zur Gewinnerzielung beitragen (im Fol-
genden: „Fonds-Professionals“). Diese sektorspezifische Form der Gewinnbeteili-
gung nennt sich „Carried Interest.“ Sie ist im folgenden Verlauf der zentrale Be-
trachtungsgegenstand dieser Arbeit.

II. Fragestellung

Über den sogenannten Carried Interest erhalten die Fonds-Professionals einen
Anteil an den Gewinnen des Fonds, der für gewöhnlich ihr Grundgehalt bei weitem
übersteigt. Dieser Carried Interest ist jedoch nicht nur die Hauptmotivation für die
Fonds-Professionals, den Fonds so erfolgreich wie möglich zu verwalten und damit
einmaßgebliches Incentive-Instrument desArbeitgebers. Gleichzeitig beinhaltet er –
sinnbildlich für die oben erwähnte Ambivalenz – erhebliches Konfliktpotential im
Verhältnis der beteiligten Parteien. Das zeigt sich exemplarisch an folgendem Bei-
spielsfall:

A ist als Fonds-Professional bei der B-Gesellschaft angestellt. Die B ist mit der
Private Equity-Fondsgesellschaft C schuldrechtlich über einen Beratervertrag ver-
bunden. Das Geschäftsmodell der C sieht vor, Kapital von Investoren einzusammeln,
von diesemKapital Portfoliounternehmen zu erwerben und diese Beteiligungen nach
einigen Jahren gewinnbringend zu veräußern. Der hieraus erzielte Gewinn wird an
die Fondsgesellschafter bzw. die Investoren ausgeschüttet.

1 Vgl. dazu, etwa zur Gewinnbeteiligung als Maßnahme der Erhöhung des Beschäfti-
gungsstands sowie der Kapitalbildung Lesch/Stettes.
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DieB verwaltet dasGeschäft der Private Equity-Fondsgesellschaft C und führt die
Akquisition sowie den Exit von einzelnen Beteiligungen durch. A als Fonds-Pro-
fessional der B-Gesellschaft identifiziert potentielle Anlageziele für die C, arbeitet
am Erwerb der jeweiligen Portfoliounternehmen mit und verwaltet diese, während
sie von der C gehalten werden. Da A Arbeitnehmer der B ist, erhält er für seine
Tätigkeit von B ein Grundgehalt sowie einen leistungsabhängigen Bonus.

A ist außerdem als Gesellschafter an einer weiteren Gesellschaft beteiligt, der D-
Gesellschaft. Die D-Gesellschaft selbst hält Beteiligungen an der Private Equity-
Fondsgesellschaft C. Die D erhält einen Anteil an den Gewinnen der Fondsgesell-
schaft C und gibt diesen an ihre Gesellschafter, unter anderem auch den A, weiter.
Dieser Gewinnanteil ist der Carried Interest.2

Nun kündigt die B das Arbeitsverhältnis mit dem A. Im darauffolgenden Kün-
digungsschutzverfahren vor dem Arbeitsgericht kommt es zur Auflösung des Ar-
beitsverhältnisses gegen Zahlung einer Abfindung nach §§ 9, 10 KSchG. Die Par-
teien sind sich jedoch uneinig, welche Leistungen bei der Berechnung der Abfindung
maßgeblich sein sollten. Hinsichtlich des Grundgehalts sowie des leistungsabhän-
gigen Bonus’ ist diese Frage mit einem Blick ins Gesetz sowie unter Hinzuziehung
der einschlägigen Rechtsprechung zu beantworten. Probleme bereitet allerdings der
Carried Interest. A hat den Carried Interest nicht von seiner Arbeitgeberin, der B,
sondern von der D erhalten. Zwischen B und D existiert keine direkte Rechtsbe-
ziehung. Erhält der A nun im Wege der Abfindungszahlung Carried Interest von B,
würde das bedeuten, dass BAnsprüche erfüllenmuss, die seitens des A grundsätzlich
gegenüber einem Dritten, der D-Gesellschaft, entstanden sind.

Dieses hier aufgeworfene Problem lässt sich auf zwei wesentliche juristische
Fragen reduzieren. Eine Einbeziehung des Carried Interest des A in die Abfindung,
die er von seiner Arbeitgeberin B erhält, setzt eine – wie auch immer rechtlich
begründete – Einbeziehung des Carried Interest in das Arbeitsverhältnis vonA und B
voraus. Eine solche könnte sich aus vertraglichen Vereinbarungen oder aber mög-
licherweise aus dem faktischen Näheverhältnis von Carried Interest und Arbeits-
verhältnis ergeben. Lehnt man eine Einbeziehung ab, stellt sich im Anschluss die
Frage, ob sich ein Anspruch unter Umgehungsschutzgesichtspunkten ergibt. Das
wäre der Fall, wenn die Auslagerung von Leistungen, die bei lebensnaher Be-
trachtung in einem engen Zusammenhang mit dem Arbeitsverhältnis stehen oder
aber ihrem Charakter nach eine Entgeltleistung darstellen, auf eine externe gesell-
schaftsrechtliche Ebene einen Missbrauch der rechtsgeschäftlichen Gestaltungs-
freiheit der Parteien darstellt.

2 Eine grafische Darstellung der Struktur eines Private Equity-Fonds findet sich im Fol-
genden unter B.VI. 4. j).
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