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Betriebliche Altersversorgung in der
M&A-Transaktion

bAV wird als Problemquelle bei Unternehmenskaufen oft zu spat beriicksichtigt.

Von RA Dr. Nicolas RoBler und RA Prof. Dr. Christoph Broich

Eingehende Due-
Diligence-Priifung

276

Die betriebliche Altersversorgung (bAV) stellt eine typische, haufig
aber zu spat beachtete Problemquelle in M&A-Transaktionen dar.
Angesichts der mit ihr verbundenen, oft erheblichen Verpflichtungs-
volumina empfiehlt es sich jedoch, die bAV friihzeitig und angemes-
sen zu berUcksichtigen.

Im Vorfeld einer Unternehmenstransaktion ist eine eingehende Due-
Diligence-Prtifung durchzufihren, um sich ein genaues Bild vom
Inhalt der relevanten Versorgungszusagen, den daraus resultieren-
den Verpflichtungen und etwaigen Anderungsméglichkeiten zu ver-
schaffen. Oft bergen bAV-Regelungen unerkannte historische Risi-
ken. Diese sind im Kaufvertrag zu adressieren und kénnen wertvolle
Verhandlungsmasse im Rahmen der Vertragsverhandlungen bieten.
Auch nach Vollzug der Transaktion kénnen sich im bAV-Kontext viel-
faltige Fragestellungen ergeben. Die Antworten hierauf sind im
Wesentlichen davon abhangig, in welcher Form der VerauBerer die
bAV im Unternehmen durchgefihrt hat. Der vorliegende Aufsatz
befasst sich mit der bAV im Rahmen eines Assetdeals einerseits und
eines Sharedeals andererseits.

Grundziige der M&A-Transaktion

Der Begriff Mergers & Acquisitions, kurz M&A, ist eine Sammelbe-
zeichnung fur verschiedene Arten von Unternehmenstransaktionen.
Darunter fallen nicht nur Fusionen (Mergers) und Unternehmens-
kaufe (Acquisitions), sondern auch eine Vielzahl weiterer MaBnah-
men zur Zusammenfihrung oder zum Erwerb von Unternehmen.
Die haufigsten Arten der M&A-Transaktion sind der Assetdeal und
der Sharedeal, die im Folgenden Ubersichtsartig dargestellt werden.
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Assetdeal

Bei einem Assetdeal werden samtliche oder ein Teil der Vermdgens-
gegenstande (Assets) eines Unternehmens, wie beispielsweise
Maschinen oder Betriebsgrundstlicke, verkauft und Ubertragen.
Auch Vertrage mit Dritten, wie zum Beispiel Lieferanten oder Kun-
den, kénnen Ubertragen werden, was jedoch der Zustimmung des
jeweiligen Vertragspartners bedarf.

Soweit es sich bei den Assets um einen Betrieb oder einen Betriebs-
teil im Sinne von § 613a BGB handelt, gehen alle zugehérigen
Arbeitsverhaltnisse automatisch auf den Erwerber Uber. Eine Zustim-
mung des betroffenen Arbeitnehmers ist insoweit nicht erforderlich.
Der Arbeitnehmer kann den Ubergang seines Arbeitsverhéltnisses
jedoch durch einen fristgerechten Widerspruch verhindern. Der zwi-
schen den Parteien abgeschlossene Kaufvertrag enthalt meist
umfangreiche Garantien des VerauBerers. Diese beziehen sich nicht
nur auf die zu verauBernden Vermdgensgegenstande, sondern auch
auf die Ubergehenden Arbeitnehmer und die Verpflichtungen, die
gegenuber diesen bestehen. In diesem Zusammenhang spielt die
bAV der Ubergehenden Arbeitnehmer oft eine wichtige Rolle.

Sharedeal

Bei einem Sharedeal werden die Anteile (Shares) an einer Zielgesell-
schaft (Target) verkauft und Ubertragen. Bei diesen Shares kann es
sich um Geschaftsanteile oder Aktien an einer Kapitalgesellschaft
wie auch um Gesellschaftsanteile an einer Personengesellschaft han-
deln. VerauBerer ist hier der bisherige Gesellschafter.

Arbeitnehmer-
bezogene
Garantien
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Far die Arbeitnehmer der Zielgesellschaft ergeben sich aus dem
Sharedeal keine unmittelbaren Konsequenzen. |Ihr Arbeitgeber
bleibt nach wie vor die Zielgesellschaft. Dementsprechend verblei-
ben auch die Versorgungsverhaltnisse bei der Zielgesellschaft.

Beim Sharedeal enthalt der Kaufvertrag ebenfalls meist umfangrei-
che Garantien, die sich in der Regel ebenfalls auf die Arbeitnehmer
der Zielgesellschaft und ihre bAV beziehen.

Betriebliche Altersversorgung im Assetdeal
Folgen eines Betriebsiibergangs nach § 613a BGB

Im Fall eines Betriebsiibergangs nach § 613a BGB tritt der Erwerber
in alle Rechte und Pflichten aus den Ubergehenden Arbeitsverhalt-
nissen ein. Hierzu zahlen auch alle Rechte und Pflichten aus den Ver-
sorgungszusagen der Ubergehenden Arbeitnehmer. Der Erwerber
Ubernimmt dabei sowohl die Haftung fur denjenigen Teil der Versor-
gungsanwartschaften, den die Ubergehenden Arbeitnehmer bis
zum Ubergangsstichtag erdient haben (Past Service), als auch fur
denjenigen Teil der Anwartschaften, den diese Arbeitnehmer erst in
der Zukunft erwerben kénnen (Future Service). Im Gegenzug wird
der VerauBerer von seinen Pflichten aus der Zusage gegentber den
Ubergehenden Arbeitnehmern frei.

§ 613a BGB erfasst nur aktive Arbeitsverhéltnisse. Deshalb gehen
keine Versorgungsverpflichtungen gegenltiber Organmitgliedern,
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ausgeschiedenen Anwartern oder Leistungsempfangern auf den
Erwerber Uber.

Wechsel des Durchfiihrungswegs

Der Erwerber Gbernimmt die Zusage mit dem Inhalt, der zwischen  Ubernahme der
dem VerauBerer und den Arbeitnehmern bzw. ihren Vertretungen  Zusage mit dem
vereinbart wurde. Das gilt grundsatzlich auch fur den vereinbarten  vereinbarten Inhalt
Durchfuhrungsweg. Der Erwerber kann aber unter Beteiligung der

Arbeitnehmer bzw. ihrer Vertretungen den Durchflihrungsweg nach

dem Betriebsiibergang wechseln. Soweit den Gbergehenden Arbeit-

nehmern hieraus keine Nachteile entstehen, sind sie aus ihrer Treue-

pflicht zur Mitwirkung an einem entsprechenden Wechsel des
Durchfuhrungswegs verpflichtet. Hierbei sind insbesondere die steu-

erlichen Auswirkungen eines solchen Wechsels des Durchflihrungs-

wegs zu berlcksichtigen. Dieser Wechsel kann auch bereits vor der

Transaktion durchgefihrt werden, um zum Beispiel das zu verau-

Bernde Unternehmen attraktiver zu machen.

Kollision mit Versorgungsregelungen des Erwerbers

Verfagt der Erwerber Uber ein eigenes System der bAV, kann es
infolge des Assetdeals zu einer Kollision der Rechtsgrundlagen der
Versorgungszusagen kommen. Eine solche Kollision tritt beispiels-
weise dann ein, wenn beim VerauBerer die bAV in einer Betriebsver-
einbarung zugesagt war, die Ubergehenden Arbeitnehmer aber
nach dem Ubergang in den Anwendungsbereich einer Gesamt- oder
Konzernbetriebsvereinbarung des Erwerbers Uber die bAV fallen.
Dann verdrangt die Regelung des Erwerbers die fur die ibergehen-
den Arbeitnehmer geltende Altzusage.

Kommt es zu einer solchen Abldsung, sind nach der Rechtspre-
chung des BAG die bis zum Zeitpunkt des Ubergangs von den tber-
gehenden Arbeitnehmern erreichten Besitzstande geschitzt. Den
Ubergehenden Arbeitnehmern bleibt immer mindestens das erhal-
ten, was sie bis zum Wirksamkeitszeitpunkt des Betriebsibergangs
nach der beim VeraduBerer geltenden Regelung erdient haben. Fir
den Future Service gilt dann die Versorgungsregelung des Erwer-
bers.
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Grundsatze zum
Besitzstandsschutz
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Anderung libernommener Zusagen

Gelten die Zusagen der Ubergegangenen Arbeitnehmer nach der
Transaktion unverandert weiter und will der Erwerber ihren Inhalt
spater einschranken, muss er die vom BAG entwickelten Grundsatze
zum Besitzstandsschutz beachten. Das BAG unterteilt den Besitz-
stand der Arbeitnehmer in drei unterschiedlich schutzwirdige Stu-
fen. Dabei differenziert es zwischen

e dem Teilbetrag, fur den der Arbeitnehmer bereits seine Gegen-
leistung erbracht hat (1. Besitzstandsstufe),

e der zeitanteilig erdienten dienstzeitunabhdngigen Dynamik
(2. Besitzstandsstufe) und

e den zugesagten Steigerungsbetragen, die erst durch zukinftige
Betriebstreue erworben werden (3. Besitzstandsstufe).

Diesen Besitzstandsstufen ordnet es unterschiedlich gewichtige
Grunde zu, die einen Eingriff jeweils rechtfertigen kénnen. Das BAG
unterscheidet dabei zwischen

e zwingenden Grinden, die einen Eingriff in die 1. Besitzstands-
stufe rechtfertigen,

e triftigen Grinden, die einen Eingriff in die 2. Besitzstandsstufe
rechtfertigen, und

e sachlich-proportionalen Griinden, die einen Eingriff in die
3. Besitzstandsstufe rechtfertigen.

Da Rechtstreitigkeiten Uber Abanderungen haufig erst viele Jahre
nach dem Abanderungsstichtag anhangig werden, ist eine umfas-
sende Dokumentation des Anderungsgrunds dringend zu empfeh-
len.

Besonderheiten der einzelnen Durchfiihrungswege

Unterschiede in der Behandlung von bAV-Regelungen ergeben sich
insbesondere aus dem betroffenen Durchfihrungsweg.
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Direktzusagen

Ubergang der Verpflichtungen ohne automatischen wirtschaftli-
chen Ausgleich

Nach § 613a BGB gehen die Verpflichtungen aus den Versorgungszu-
sagen der Ubergehenden Arbeitnehmer in vollem Umfang auf den
Erwerber iber. Dabei kommt es nicht zwangsladufig zum Ubergang
von Wirtschaftsgutern zur Deckung dieser Verpflichtungen. Will der
Erwerber einen wirtschaftlichen Ausgleich fur die Verpflichtungen
aus den Zusagen erhalten, so muss dies zwischen Erwerber und Verau-
Berer, beispielsweise im Rahmen der Kaufpreisklausel, gesondert
geregelt werden.

Der wirtschaftliche Ausgleich entspricht typischerweise dem Wert  Wirtschaftlicher
der auf den Erwerber Ubergehenden Past-Service-Verpflichtungen  Ausgleich
abzuglich eines Abschlags fur historische Risiken. Dieser Wert wird in

der Praxis nach internationalen Rechnungslegungsstandards (IAS 19

oder FAS 87) ermittelt. Die abschlieBende Bewertung des erforderli-

chen wirtschaftlichen Ausgleichs ist von einem Versicherungsmathe-

matiker durchzufuhren. Der wirtschaftliche Ausgleich kann dann

entweder durch eine entsprechende Kaufpreisanpassung oder durch

eine Ubertragung sonstiger Deckungsmittel erfolgen. Die Hohe die-

ses wirtschaftlichen Ausgleichs bildet typischerweise einen Schwer-

punkt der Vertragsverhandlungen. Hier zahlt sich auf Erwerberseite

eine professionelle Due Diligence durch eine in bAV-Fragen erfahrene
Rechtsanwaltskanzlei aus. Durch fragwirdige Abanderungen oder
unwirksame oder unklare Regelungen in den Versorgungsordnungen

des VerauBerers kdnnen schnell Risiken in Millionenhéhe entstehen,

gegen die sich der Erwerber im Vertrag absichern muss.

Bilanzielle Auswirkungen und Wert der Verpflichtungen

Bilanziell kann der VerauBerer nach dem Betriebstibergang Pensi-
onsruckstellungen, die er hinsichtlich der Versorgungsverpflichtun-
gen gegenlber den Ubergehenden Arbeitnehmern gebildet hat,
auflosen. Der Erwerber hat im Gegenzug seinerseits Pensionsrick-
stellungen im gleichen Umfang zu bilden. Bei sorgfaltiger Gestal-
tung kdénnen diese Folgen mittels eines im Kaufvertrag vereinbarten
sogenannten Schuldbeitritts modifiziert werden.
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Auswirkungen
auf CTAs

Contractual Trust Arrangements (CTAS)

Ein beim VerauBerer eingerichtetes CTA hat im Fall des Betriebstber-
gangs keine Auswirkungen auf das Schicksal der Verpflichtungen aus
den zugrundeliegenden unmittelbaren Versorgungszusagen. Der
Betriebstibergang kann jedoch dazu fuhren, dass es im CTA zu einer
Uberdeckung kommt und dass Folgen fir die gewiinschten bilanziel-
len Wirkungen des CTAs entstehen. Es empfehlen sich deshalb eine
Prifung und ggf. eine Anpassung des CTA-Vertragswerks. Verwendet
der VerauBerer ein am Markt operierendes CTA, wird der Erwerber
oft in der Lage sein, es fortzufthren. VerauBerer, Erwerber und Treu-
hander einigen sich tber die Ubertragung des frei werdenden Treu-
handvermdégens. Der Treuhdnder muss das frei werdende Treuhand-
vermdgen separieren und als neues Treuhandvermdgen zugunsten
des Erwerbers einrichten.

Durchfiihrung liber eine Unterstiitzungskasse

Das Rechtsverhéltnis zwischen dem VerauBerer und einer von ihm
genutzten Unterstltzungskasse bleibt vom Betriebstibergang unbe-
rahrt. Ein Erwerber, der aus einer GUbernommenen Versorgungszusage
eine Unterstltzungskassenversorgung schuldet, muss entscheiden, ob
er den Versorgungsweg wechseln, eine eigenstandige Unterstitzungs-
kasse nutzen oder die bislang vom VerauBerer genutzte Unterstit-
zungskasse weiter verwenden mochte. In den beiden letzten Fallen
muss der Erwerber entweder Mitglied oder Tragerunternehmen der
UnterstUtzungskasse werden und sollte zuvor die jeweiligen Satzungs-
bestimmungen sorgfaltig prufen. Im Kaufvertrag ist hierzu wiederum
eine detaillierte Regelung zu treffen. Da nicht rlickgedeckte Unterstuit-
zungskassen regelméaBig untergedeckt sind, muss der Erwerber, der die
bisher vom VerauBerer verwendete Unterstlitzungskasse weiter zur
Durchfiihrung der Gbernommenen Versorgungszusagen verwenden
mochte, ganz besonders darauf achten, dass er einen wirtschaftlichen
Ausgleich fur die von ihm Gbernommenen Verpflichtungen erhalt.

Durchfiihrung uber eine Direktversicherung
Auch das Rechtsverhéltnis zwischen dem VerauBBerer und dem Versi-

cherungsunternehmen, mit dem er Direktversicherungsvertrage
abgeschlossen hat, bleibt vom Betriebstibergang unberihrt. Ein ent-
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sprechender Wechsel des Versicherungsnehmers muss gesondert
unter Zustimmung des Versicherungsunternehmens vereinbart wer-
den. Eine solche Ubertragung der Versicherungsnehmereigenschaft
kann in der Praxis regelméaBig vereinbart werden. Der Erwerber muss
hierbei jedoch moéglicherweise Nachteile beim Versicherungstarif im
Vergleich zu einem fur den VerauBerer geltenden, glinstigeren Grup-
pentarif in Kauf nehmen, was gegebenenfalls im Kaufvertrag zu
berlcksichtigen ist. Der Erwerber kann auch eigenstandige Versiche-
rungsvertrage zugunsten der Ubernommenen Arbeitnehmer
abschlieBen. Hierbei ist zu beachten, dass er fur die Erftllung der
gesamten Anspriche aus der Zusage, also auch fir den Past Service,
verantwortlich ist. Der Erwerber ist deshalb gut beraten, im Verhalt-
nis zum VerauBerer sicherzustellen, dass ihm wirtschaftlich keine Las-
ten entstehen.

Durchfiihrung liber eine Pensionskasse

Auch das Rechtsverhéltnis des VerauBerers zu einer Pensionskasse
bleibt vom Betriebstibergang unberihrt. Eine Weiternutzung der vom
VerauBerer genutzten Pensionskasse durch den Erwerber scheidet
aufgrund satzungsmaBiger Vorgaben der Pensionskasse haufig aus.
Dabei kénnen die Satzungsregeln der Pensionskasse dennoch Regeln
enthalten, nach denen die Versorgungsleistungen fur den Past Service
im Wege einer beitragsfreien Versicherung weiterhin von ihr erbracht
werden oder der Erwerber fir einen Ubergangszeitraum quasi als
Gastunternehmen die Pensionskasse nutzen kann. In einem solchen
Fall ist kein wirtschaftlicher Ausgleich fur die Gbernommenen Versor-
gungsverpflichtungen erforderlich, soweit sichergestellt ist, dass die
Beitrdge in der Vergangenheit ordnungsgeman gezahlt wurden. Letz-
teres sollte sich der Erwerber im Kaufvertrag garantieren lassen.

Scheiden eine Weiternutzung der vom VerauBerer genutzten Pensi-
onskasse und auch eine beitragsfreie FortfUhrung des Versiche-
rungsverhaltnisses aus, kann sich der Erwerber fur den Past Service
wie auch den Future Service einer anderen (eigenen) Pensionskasse
bedienen oder den Versorgungsweg wechseln. Kommt es hierdurch
zu einer Verringerung der fur die GUbergegangenen Arbeitnehmer
in der Zukunft erdienbaren Versorgungsleistungen, bedarf diese
Zusageanderung einer Rechtfertigung durch einen sachlich-propor-
tionalen Grund.

Rechtsverhaltnis
zum externen
Versorgungstrager
bleibt unbertihrt.
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Hohe Anforderun-
gen des BAG an
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Unterrichtungs-
pflichten des
Arbeitgebers

Durchfiihrung liber einen Pensionsfonds

Fur Pensionsfondsversorgungen gelten im Wesentlichen die glei-
chen Uberlegungen wie fiir Pensionskassen. Entscheidend ist auch
hier, ob der Erwerber den vom VerauBerer genutzten Pensionsfonds
zur Durchfihrung der Versorgung weiternutzen kann. Dies wird in
der Regel der Fall sein. Verwendet der VerduBerer einen nicht versi-
cherungsférmigen Pensionsfonds, empfiehlt sich im Kaufvertrag
eine Regelung fur den Fall, dass Nachschisse erforderlich werden.

Informationspflichten der am Assetdeal beteiligten Arbeitgeber

VerauBerer und Erwerber missen nach § 613a Abs. 5 BGB die betrof-
fenen Arbeitnehmer Uber den Betriebsiibergang und seine rechtli-
chen und wirtschaftlichen Folgen unterrichten. Das BAG hat in junge-
rer Vergangenheit die Anforderungen an den Inhalt dieser Unterrich-
tung, insbesondere im Hinblick auf die bAV, deutlich verscharft. Die
beteiligten Arbeitgeber mussen hier detailliert das Schicksal der Ver-
sorgungszusagen und der Rechtsbeziehungen zu externen Rechtstra-
gern darlegen. Jeder Fehler in einem solchen Schreiben fuhrt zu sei-
ner Unwirksamkeit, was wiederum dem betroffenen Arbeitnehmer
eine bis zur Grenze der Verwirkung unbefristete Rickfahrkarte zum
VerauBerer beschert. Bei der Abfassung entsprechender Unterrich-
tungsschreiben ist deshalb groBtmogliche Sorgfalt geboten.

Betriebliche Altersversorgung im Sharedeal

Ein Sharedeal hat keine unmittelbaren Auswirkungen auf die Ver-
sorgungszusagen der beim Zielunternehmen beschaftigten Arbeit-
nehmer. Dennoch kdénnen sich hinsichtlich der bAV auch hier ver-
schiedene Fragestellungen ergeben.

Wirtschaftliche Folgen der Ubernahme aller Verpflichtungen aus
aktiven Arbeitsverhaltnissen und Versorgungsverhaltnissen

Anders als beim Assetdeal, bei dem der Erwerber nur in die Verpflich-
tungen gegenlber den Ubergehenden aktiven Arbeitnehmern eintritt,
Ubernimmt der Erwerber beim Sharedeal auch die Versorgungsver-
pflichtungen gegentber ausgeschiedenen Arbeitnehmern mit unver-
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fallbaren Anwartschaften und Rentnern. Fir den Erwerber stellt sich
also umso mehr die Frage nach dem Wert der auf ihn Ubergehenden
Verpflichtungen. Versorgungsverpflichtungen kénnen einen erhebli-
chen Einfluss auf den Gesamtwert des zu Ubernehmenden Unterneh-
mens haben. Fir den Erwerber ist deshalb eine sorgfaltige Analyse und
Bewertung der bestehenden Risiken erst recht unerlasslich.

Oft will der Erwerber im Sharedeal keine Verpflichtungen gegentiber
ausgeschiedenen Versorgungsberechtigten tibernehmen. Hier sind ver-
schiedene Gestaltungen zur Vermeidung denkbar, insbesondere eine
Ubertragung der Verpflichtungen gegeniber den ausgeschiedenen
Versorgungsberechtigten auf eine Rentnergesellschaft im Wege einer
umwandlungsrechtlichen Spaltung oder ein Wechsel zu einer Pensions-
fondsversorgung, der gemafB § 3 Nr. 66 EStG i. V. m. § 4e EStG fur Arbeit-
nehmer steuerlich neutral méglich ist. Bei der Strukturierung entspre-
chender Vermeidungskonstruktionen ist stets das Ubertragungsverbot
des § 4 BetrAVG als einschrankendes Element zu beachten.

Mittelbare Versorgung liber Konzerneinrichtungen

In der Praxis finden sich haufig Versorgungseinrichtungen, die nur
Unternehmen oder Arbeitnehmern eines bestimmten Konzerns offen-
stehen. Fuhrt der Sharedeal zur Herauslésung des Arbeitgebers aus
dem Konzern, lasst sich die Versorgungseinrichtung nicht mehr langer
nutzen. Im Wesentlichen gelten die gleichen Uberlegungen wie beim
Assetdeal.

Fazit

Der Assetdeal und der Sharedeal bergen viele Problemfelder, die von  Haftungsrisiken
der konkreten Ausgestaltung der bAV im Einzelfall, insbesondere vom  vermeiden
betroffenen Durchfihrungsweg, abhangen. Zur Identifizierung dieser
Problembereiche ist eine umfassende Due-Diligence-Priifung durchzu-

fihren. Die identifizierten Risiken sind durch prazise Regelungen im

Kaufvertrag, vor allem im Rahmen der Kaufpreisregelungen und

Garantien, zu reflektieren. Durch eine sorgfaltige Due Diligence und

eine klare Regelung im Kaufvertrag lassen sich Haftungsrisiken vermei-

den. FUr den Erwerber bieten die erkannten Risiken zudem die Még-

lichkeit, den Kaufpreis mitunter erheblich zu reduzieren. °
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bAV 2015 — ein Lesebuch fiir Entscheider

Eine lukrative betriebliche Altersversorgung zahlt zu den zugkraftigsten Benefits,
die ein Unternehmen seinen Beschaftigten anbieten kann. Doch die bAV ist hier-
zulande noch weit davon entfernt, eine relevante Saule der Altersvorsorge zu
werden. Komplexitat und Regulierung schrecken manchen Arbeitgeber ab. Dabei
bieten sich fiir Unternehmen auch in den Jahren niedriger Zinsen Modelle und
Wege an, um die Altersvorsorge ihrer Mitarbeiter betrieblich zu fordern, ohne
uniiberschaubare finanzielle Risiken einzugehen. Die Dynamik in der bAV

greifen die Herausgeber dieses Buchs auf.

In den vergangenen Jahren ist in Deutschland wohl kein Buch erschienen, das das
vielschichtige Themenfeld der bAV umfassend operativ und strategisch beleuchtet
und fachjournalistisch aufbereitet. Die derzeit verfigbaren Titel sind Lehrbiicher,
Handblicher oder Gesetzessammlungen. Diese Marktliicke will das vorliegende
Buch schlieBen. In 26 Beitragen identifizieren, beschreiben und bewerten renom-
mierte Fachautoren und Experten relevante Rahmenbedingungen, maBgebliche

Trends und die mittelfristige Entwicklung in der betrieblichen Altersversorgung.
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