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Der „US-Flip“ – Die Umstrukturierung einer deutschen GmbH in eine Delaware
Corp. aus gesellschaftsrechtlicher und steuerlicher Sicht

Trotz der inzwischen gut ausgeprägten deutschen Venture
Capital Szene dominiert die U. S.-amerikanische Venture
Capital Branche den weltweiten Start-Up Finanzierungs-
markt. Auch die Größe des US-Markts für den Vertrieb und
den mittel- bis langfristigen Zugang zum öffentlichen Ka-
pitalmarkt in den USA, etwa der New York Stock Exchange
oder dem NASDAQ, sind, außer dem Zugang zu VC-Kapital,
weitere Anreize für deutsche Start-up-Unternehmen, sich
in den USA anzusiedeln. VC-Fonds aus den USA, die nicht
über eine eigene europäische Niederlassung verfügen, sind
zwar in jüngster Zeit dazu bereit, in ausländische Gesell-
schaften – oft als Co-Investor – zu investieren, jedoch ver-
langen die meisten nach wie vor, dass die Gesellschaft
ihren Hauptsitz mit zumindest Teilen des Managements in
die USA, örtlich in die Nähe des Sitzes des Fonds verlegt
und die Gesellschaft nach U. S.-Recht organisiert ist. U. S.-
Fonds investieren innerhalb der USA vorzugsweise lokal
am Sitz des Fonds, um eine effektive Kontrolle über das
Portfoliounternehmen ausüben zu können (vgl. Tech-
crunch.com „Where venture capitalist invest and why“,
posted by Jason Rowley, November 9, 2017). Oft gilt die
Regel, dass das Portfoliounternehmen nicht weiter als zwei
Autostunden entfernt liegen sollte. Um in die Nähe von US-
Investoren und in den US-Markt zu gelangen, ist ein ein-
facher umwandlungsrechtlicher Formwechsel einer deut-
schen GmbH in eine US-Kapitalgesellschaft im Hinblick auf
den Rechtsformtypenzwang der §§ 191 II, 226 UmwG nicht
möglich. Daher ist nach anderen Wegen zu suchen, die im
Folgenden beschrieben werden sollen.

I. Geeignete Rechtsform einer US-NewHoldCo

1. Delaware Corporation
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2. Limited Liability Company

II. Gestaltungswege eines Flip

1. Parallelstruktur
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2. Vermögensübertragung

3. Einbringung

III. Ausgestaltung von Sonderrechten der
Investoren

1. Common und Preferred Stock
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2. Ausgestaltung von Vorzugsaktien

3. Aktienoptionen für Mitarbeiter

IV. Steuerliche Beurteilung

1. Aus US-Perspektive

a) Einbringung von deutschen GmbH-Anteilen
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b) Steuerpflicht bei US-Personen

c) Steuerplicht der Corporation

2. Aus deutscher Sicht

a) Grundlagen

b) Veräußerungsgewinnbesteuerung

aa) Übertragungsvorgang aus steuerlicher Sicht

bb) Keine mögliche Inanspruchnahme der
Buchwertprivilegien des § 6 EStG sowie des § 21
UmwStG

cc) Bewertung der Anteile an dem Start-Up
Unternehmen
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dd) Unterschiedliche Steuerbelastung natürlicher
Personen und Kapitalgesellschaften

c) Untergang ertragsteuerlicher Verlustvorträge
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VI. Fazit

&
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