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Stellungnahme Rédl & Partner zum Regierungsentwurf ,,Gesetz zur
Modernisierung der Rahmenbedingungen fiir Kapitalbeteiligungen*
(MoRaKG) vom 15.08.2007

Sehr geehrter Herr Oswald,

wir bedanken uns fiir die Zusendung des im Betreff genannten
Regierungsentwurfs und nehmen hierzu wie folgt Stellung. Lassen Sie uns
bewusst auf die Gesetzesnormen de lege ferenda fokussieren, die nach der
Stellungnahme des Bundesrats vom 21.09.2007 am meisten in der Kritik
stehen und einer Uberarbeitung bediirfen.

I.
Kernaussagen

1. Die prinzipielle Zielsetzung, Wagniskapitalgeber und Business Angels zu
fordern, ist sehr begriiflenswert.

2. Gleiches gilt fiir die Wiedereinfiihrung einer Verlustvortrag erhaltenden
Klausel (Sanierungsklausel) fiir Unternehmenskédufe in Sanierungsabsicht.

3. In der konkreten Ausgestaltung ist die Sanierungsklausel nicht
zielgruppenorientiert, weil zu eng gefasst hinsichtlich des Personenkreises
der Sanierer.

4. Inder konkreten Ausgestaltung ist die Business Angel fordernde Klausel
vom Adressatenkreis zu weit gefasst, von der Forderwirkung her dagegen
Zu gering geraten.
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I1.
Detailforderungen zum Bereich Business Angels - Forderung

1. Der derzeitige Gesetzesentwurf des MoRaKG sieht zwar eine explizite
steuerliche Forderung von Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaften
(WKGQG) vor, eine vergleichbare fiir Business Angels nutzbare Férderung
fehlt jedoch trotz gegenteiliger Gesetzesbegriindung.

2. Die vorgesehene Ausweitung der Freibetragsregelung in §17 Abs. 3 EStG

gilt fiir alle Steuerpflichtigen, ist nicht zielgruppenspezifisch, muss daher

vom Fordervolumen je Steuerpflichtigen hinter den Anforderungen zuriick

bleiben und hat daher keine Anreizwirkung auf Business Angels.

3. Wir schlagen daher vor, die geplante Regelung wie folgt zu ersetzen:

a) Durch die Einfithrung eines Roll-over, dhnlich dem bereits bestehenden
§ 6b Abs. 10 EStG in § 17 EStG, wiirde fiir Business Angels ein Anreiz

geschaffen werden, realisierte Verduflerungsgewinne tatséchlich in
neue Zielunternehmen zu reinvestieren.

b) Zur Verbesserung der Verlustverrechnungsméglichkeiten sollte flir

Business Angels die Verrechnung von Verlusten aus der Verduflerung

von nach §17 EStG steuerverstrickten Anteilen an
Kapitalgesellschaften mit anderen Einkunftsarten dem Grunde nach
uneingeschrinkt moglich sein. §17 Abs. 2 S. 6 lit. b) EStG sollte
deswegen fiir Business Angels nicht zur Anwendung kommen. Dies
wire gesetzlich zu kodifizieren.

4. Im vorliegenden Regierungsentwurf ist fiir den Fall einer Beteiligung von
Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaften eine im Vergleich zu § 8¢ KStG
1.d.F. des Unternehmensteuerreformgesetzes 2008 erweiterte Moglichkeit

vorgesehen, den korperschaftsteuerlichen Verlustvortrag des

Zielunternehmens nach einem Anteilseignerwechsel zu nutzen. Dies sollte

keinesfalls ausschlieBlich fiir Wagniskapitalgesellschaften gelten.

Vielmehr ist zumindest auch eine Sanierungsklausel sinnstiftend, nach der
ein Verlustvortrag auf Ebene des Zielunternehmens erhalten bleibt, falls -

durch wen auch immer - das Unternehmen tatsidchlich mit einer
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bestimmten Mindestanzahl von Arbeitnehmern an dem oder den bisherigen

Standorten fortgefithrt wird. Die Nachweispflicht fiir die Erfuillung dieser

Voraussetzungen sollte bei der Zielgesellschaft liegen.

b
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II1.
Erlduterungen zu I. und II.

Zul.l.:

Es ist zu begriilen, dass die Bundesregierung im Rahmen des
Gesetzesentwurfs Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaften, Business Angels
und damit auch die Finanzierung junger und mittelstdndischer Unternehmen
fordern will. Auch die Einfithrung der Verlustvortrag erhaltenden Klausel bei
Unternehmensk#ufen in Sanierungsabsicht ist zu begriien. Jedoch ist zu
tiberpriifen, ob die einzelnen im Gesetzesentwurf vorgesehenen gesetzlichen
Regelungen geeignet sind, die gewlinschte Anreizwirkung zu entfalten.

Zul2.:
vgl. unter zu 11.4.

Zu 1.3.:
Verweis auf IL.3.a)

Zul4.:
Verweis auf I1.3.b)

ZuIl.1.:

Der derzeitige Gesetzesentwurf sieht eine explizite steuerliche Begiinstigung
von Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaften (WKG) vor. Business Angels
werden dagegen nicht expliziert gefordert. Deswegen sollten Business Angels
in das Forderkonzept des Gesetzesentwurfs mit einbezogen werden. Business
Angels sind vermogende, unternehmerisch denkende und handelnde Personen,
die sich mit Kapital, Know-how und ihrem personlichen Netzwerk in junge
Unternehmen einbringen. Den Business Angels kommt die wichtige Rolle zu,
das ,,equity gap® zu fiillen, welches zwischen Eigenmitteln und
Finanzierungsbedarf eines jungen und mittelstdndischen Unternehmens
besteht. Der Business Angel bringt neben dem Kapital zusitzlich seine oft
langjahrige Managementerfahrung in das junge und mittelstdndische
Unternehmen ein. Fiir Business Angels kommt - in der Regel - eine
Registrierung als WKG nicht in Betracht, weil es fiir diese
Privatpersonengruppe abschreckend wirkt, sich registrieren zu lassen. Sie
investieren als Privatpersonen und bedienen sich im Regelfall nicht der
Rechtsform einer Kapitalgesellschatft.

Die Abgrenzung eines Business Angels konnte anhand von guantitativen bzw.
qualitativen Merkmalen erfolgen. Ein quantitatives Merkmal kénnte wie im
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Ausland die Hohe der Beteiligung an dem in der Rechtsform einer
Kapitalgesellschaft firmierenden Zielunternehmen sein. Hierbei kénnte an
eine Beteiligung zwischen 1 % und 24,9 % gedacht werden. !

Zull2.:

Der Gesetzesentwurf sieht vor, dass der Freibetrag des §17 Abs. 3 EStG von
9.060,00 EUR auf 20.000,00 EUR steigt. Diese Beglinstigung {ibt keinen
Anreiz zur Betdtigung als Business Angels aus. Der Freibetrag wird nur
anteilig gew#hrt und reduziert sich zudem um den Betrag, um den der
VerduBerungsgewinn 36.100,00 EUR {ibersteigt. Die im Gesetzesentwurf
vorgesehene ErhShung des Freibetrags diirfte daher fiir Business Angels kaum
relevant werden, da der VerduBerungsgewinn im Regelfall so hoch ausfallen
wird, dass eine Ausschopfung des Freibetrags flir Business Angels
ausscheidet. Da zudem auch Nicht-Business Angels von dieser Regelung
profitieren, (ibt eine solche Begtinstigung keinen speziellen Anreiz zur
Betitigung als Business Angels aus. Da die Forderung an der Verduflerung
und nicht an der Investition ansetzt, kénnte eine solche Freistellung die
gesetzgeberische Zielsetzung der Férderung von Zielunternehmen verfehlen.
Der Business Angel hat keinen Anreiz, seinen Verduferungsgewinn wieder
zeitnah in ein weiteres junges und mittelstdndisches Unternehmen zu
investieren. Die Zielgruppe wird nicht ausreichend gefordert. Die Regelung ist
auf zu viele Adressaten ausgerichtet. Demzufolge fillt die Férderung der
Business Angels zwangsldufig zu klein aus. Um die Zielsetzung der
Bundesregierung zu erreichen, muss der Adressatenkreis streng limitiert
werden, diesen exakt ansprechen, deren Férderumfang je Business Angel
deutlich gréfer gestalten. Dies hat eine bessere Zielerfiillung zur Folge.

Zu IL.3.a):

Eine auch als Roll-over bezeichnete Méglichkeit des Aufschubs der
Besteuerung von Verduferungsgewinnen durch Reinvestition in ein neues
Zielunternehmen findet sich bereits in den Steuergesetzen der USA bzw. des
Vereinigten Konigreichs. Dort miissen bestimmte Voraussetzungen, wie
beispielsweise ein Mindesthaltezeitraum, eine maximale Beteiligungsquote
und eine gewisse Maximalgréfie des Zielunternehmens erfiillt sein. Eine
solche Regelung ist dem deutschen Steuerrecht nicht wesensfremd. In

§ 6b Abs. 10 EStG wird die M6glichkeit vorgesehen, Gewinne aus der
VerduBerung von Anteilen an Kapitalgesellschaften innerhalb einer gewissen
Frist auf andere Beteiligungen an Kapitalgesellschaften zu Ubertragen. Der

! Eine Beteiligung in Hohe von weniger als 1 % ist bei Business Angels eher
untypisch. Andererseits legt eine Beteiligung von mehr als 24,9 % den Schluss nahe,
dass eine Beherrschung des Zielunternehmens seitens des Investors angestrebt wird.
Im AktG und GmbHG stellt diese Beteiligungshohe eine Schwelle dar, ab der
satzungsindernde Beschliisse blockiert werden kénnen. Das Anstreben einer so
ausgeprigten Einflussmoglichkeit entspricht nicht dem charakteristischen Bild eines
Business Angels, der im Regelfall dem Zielunternehmen zwar sein Know-how und
seine Kontakte zur Verfiigung stellt, aber keine beherrschende Stellung einnimmit.
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personliche Anwendungsbereich ist auf Steuerpflichtige mit
Gewinnermittlung nach § 4 Abs. 1 bzw. § 5 Abs. 1 EStG beschrinkt. In
sachlicher Hinsicht muss eine Beteiligung an einer Kapitalgesellschaft tiber
einen Mindestzeitraum hinweg gehalten worden sein.

Die Regelung von § 6b Abs. 10 EStG sollte auf ein Roll-over von
VerduBerungsgewinnen bei Business Angels auf eine neu erworbene
Beteiligung an einem noch zu definierenden Zielunternehmen? erweitert
werden durch Ergdnzung der Regelung des § 17 EStG. Dies sollte auch
dergestalt erfolgen, dass ein Riicktrag eines VerduBerungsgewinns auf eine
mnerhalb von zwei Jahren vor der VerduBlerung erworbene Beteiligung an
einem Zielunternehmen erméglicht wird. Durch ein Roll-over wird ein Anreiz
geschaffen, dass realisierte Verduferungsgewinne tatsichlich in neue
Ziclunternehmen reinvestiert werden. Die neuen Zielunternehmen erhalten
somit dringend bendétigtes Kapital fiir die Aufnahme und Erweiterung des
Geschiftsbetriebs.

Zu I1.3.b):

In § 17 Abs. 2 S. 6 1it. b) EStG ist eine Regelung enthalten, die die
Mboglichkeit, Verluste aus der VerdufBerung von steuerverhafteten Anteilen an
Kapitalgesellschaften zu verrechnen, zwar prinzipiell noch vorsieht, aber sehr
deutlich begrenzt. Diese Einschriankung gilt fiir den Fall, dass der
Steuerpflichtige seine Anteile nicht mindestens fiinf Jahre lang gehalten hat.
Zahlreiche Business Angels verdufern jedoch ihre Beteiligungen gerade
innerhalb dieser Frist mit Verlust. Diese Beschrinkung sollte daher fiir
Business Angels aufgehoben werden durch Erginzung der Regelung des § 17
EStG. Wiirde man dem Folge leisten, so wiren im Ergebnis und prinzipiell
Verluste aus der VerduBerung einer nach § 17 EStG steuerverhafteten
Beteiligung mit anderen positiven Einkiinften verrechenbar. Grundsitzlich
miissen Verluste, die bei der Investition von Business Angels in
Zielunternehmen entstehen, gegen positive Einkiinfte verrechnet werden
kénnen. Durch die Verminderung der Steuerbelastung in Folge der
Verlustverrechung stehen dem Business Angel neue Mittel fiir Investitionen
zur Verfligung.

Zu 1L.4.:

Nach noch geltender Rechtslage ist die Zufithrung neuen Kapitals fiir den
Beibehalt des Verlustvortrages dann unschidlich, wenn sie nur der Sanierung
des Unternehmens dient (§ 8 Abs. 4 S. 3 KStG). Im Rahmen der
Unternehmensteuerreform 2008 wird § 8 Abs. 4 KStG durch § 8¢ KStG3

2 vgl. Definition nach § 2 WKBG in der Fassung Entwurf Gesetz zur Modernisierung
der Rahmenbedingungen fiir Kapitalbeteiligungen vom 15.08.2007 fiir
Zielgesellschaften bzw. zu I1.1. fiir Business Angel Definition,

3 in der Fassung des UntStRefG (14.8.2007)



Stellungnahme von Rodl & Partner R@dl & Partner

zum Regierungsentwurf eines Gesetzes zur Modernisierung der Rahmenbedingungen
fiir Kapitalbeteiligungen vom 15. August 2007

ersetzt. § 8¢ KStG* schrinkt die Verlustnutzungsmdglichkeit gegeniiber dem
bisher geltenden § 8 Abs. 4 KStG fiir den Fall eines schédlichen
Anteilseignerwechsels weiter ein und enthilt keine Sanierungsklausel mehr.

Im Gesetzesentwurf des MoRaKG ist nun wieder vorgesehen, die Moglichkeit
der Nutzung des koérperschaftsteuerlichen Verlustvortrags der Zielgesellschaft
auszuweiten, jedoch nur wenn sich Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaften
beteiligen.

Die Tatsache, dass eine derartige Sanierungskiause! wieder eingefiihrt wird,
ist grundsitzlich zu begriiflen. Uns ist auch bewusst, dass dieser
Gesetzesentwurf auf den Erhalt der Anfangsverluste von jungen innovativen
Zielunternehmen abstellt. Jedoch sollte erwogen werden, ob nicht generell
jedes sanierungsfihige Unternehmen forderungswiirdig ist. Daher sollte diese
Einschriankung des § 8¢ KStG nicht einseitig allein fiir den Fall der
Beteiligung von Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaften an einem
Zielunternehmen eingefiihrt werden. Nach dem Gesetzesentwurf wird der
Kandidatenkreis fiir Unternehmenssanierer grundlos und sehr weitgehend
eingeschridnkt. Die im Entwurf vorgesehene Eingrenzung erfolgt zudem auf
einen Adressatenkreis, bei dem sich die Frage stellt, ob dieser sich originir
eher auf Wachstumsunternehmen als auf Sanierungsfille spezialisiert hat.
Ferner ist fraglich, ob dieser im Entwurf vorgesehene Adressatenkreis sich
nicht regelméBig nur finanziell an den Beteiligungsunternehmen beteiligt und
nicht mit eigenen Managementkapazititen einbringt. Genau dieser Aktivitét
bedarf es aber im Sanierungsfall. Im Regelfall wird das Unternehmen im Zuge
einer Sanierung weiteres Eigenkapital benétigen, welches nicht selten
mangels Bankkrediten aus dem Cash Flow generiert werden muss. Durch
Verrechnung von operativen Gewinnen mit einem enthaltenen
koérperschaftsteuerlichen Verlustvortrag kann der Cash Flow im Unternehmen
zur Stirkung der Eigenfinanzierungskraft verbleiben.

In Erginzung und Erweiterung der im Regierungsentwurf vorgesehenen
Regelung sollte daher immer auch dann, wenn ein sanierungswilliger und
-fahiger Unternehmer Anteile an einer mit Verlustvortrdgen ausgestatteten
Kapitalgesellschaft iibernimmt, das Unternehmen mit einer Mindestquote der
Belegschaft zumindest an einem der bisherigen Standorte fortfiihrt und
saniert, § 8¢ KStG? nicht zur Anwendung kommen. Dies festzusetzen de lege
ferenda, konnte im Wege einer zusétzlichen Sanierungsklausel erfolgen. Die
Sanierungsklausel sollte generell fiir solche Félle ge6ffnet werden, in denen
ein Anteilserwerber beispielsweise eine noch festzulegende
Mindestarbeitnehmerzahl in derselben Branche in Deutschland bzw. in der
EU aufrecht erhilt. Dies konnte beispielsweise dadurch sichergestellt werden,
dass der Verlustvortrag nach einem im Sinne des § 8¢ KStG° schéddlichen
Anteilseignerwechsels bestehen bleibt, wenn die Kapitalgesellschaft

4 in der Fassung des UntStRefG (14.7.2007)
3 in der Fassung Unternehmensteuerreformgesetz 2008
6 in der Fassung Unternehmensteuerreformgesetz 2008
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nachweist, dass klar festgelegte gesetzliche Sanierungsziele erfiillt sind.
Hierdurch kénnten Missbrauchsgestaltungen, bei denen lediglich der
Verlustvortrag genutzt, der operative Geschéftsbetrieb aber nicht fortgefiihrt
wird, entgegengewirkt werden.

Mit freundlichen Griiflen
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Dr. Rolf Leuner Dr. Oliver Lehmeiér -
Wirtsqzhaftsprﬂfer Wirtschaftspriifer
Steuerberater Steuerberater



