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Finanzausschuss, 72. Sitzung, 22.10.2007

Beginn 11.00 Uhr

Vorsitzender Eduard Oswald: Ich begrifRe die Experten, die dem Finanzausschuss heute
ihren Sachverstand fur die Beratung folgender Vorlagen zur Verfigung stellen. Das ist der
Gesetzentwurf der Bundesregierung ,Entwurf eines Gesetzes zur Modernisierung der
Rahmenbedingungen fur Kapitalbeteiligungen® - abgekirzt MoRaKG, aber wir sprechen es
aus, damit auch alle darunter etwas verstehen - und die Unterrichtung durch die Bundes-
regierung zur Stellungnahme des Bundesrates mit der Gegenauf3erung der Bundesregie-
rung. Dazu kommen der Antrag der Fraktion BUNDNIS 90/DIE GRUNEN ,Innovationsfahig-
keit des Standortes starken - Wagniskapital fordern* und der Gesetzentwurf des Bundesrates
~Entwurf eines Gesetzes zur Weiterentwicklung des Gesetzes Uber Unternehmens-
beteiligungsgesellschaften“ - abgekirzt UBGG. Ich danke allen Sachverstandigen, dass sie
davon Gebrauch gemacht haben, uns vorab ihre schriftlichen Stellungnahmen zukommen zu
lassen. Diese sind an alle Mitglieder des Ausschusses und an die mitberatenden Ausschis -
se verteilt worden. Sie werden sich auch im Internetauftritt des Finanzausschusses
wiederfinden, den ich Ihnen empfehle, zwischendurch anzusehen. Sie kénnen hier die Bera-
tungen des Finanzausschusses aktuell verfolgen. Die Stellungnahmen werden auch
Bestandteil des Protokolls der heutigen Sitzung. Ich begruf3e die Kolleginnen und Kollegen
des Ausschusses. Wir haben auch die Kolleginnen und Kollegen aus den mitberatenden
Ausschisse mit eingeladen. Neben mir begriiRe ich fur die Bundesregierung Staatssekretar
Dr. Axel Nawrath, der uns begleiten wird. Er ist im Wesentlichen fur die Vorbereitungen mit
verantwortlich. Ich begrii3e die Vertreter der Lander. Und Sie haben schon an dem Monitor
gesehen, dass unsere Anhérung auch im Parlamentsfernsehen Ubertragen wird, sodass fur
dieses wichtige Thema eine Offentlichkeit hergestellt ist. Bevor wir in die Beratungen ein-
treten, noch ein paar stichwortartige Erluterungen zu dem, womit wir uns heute beschéf-
tigen - auch fur die, die nicht so tief in der Materie eingestiegen sind. Zunachst der Gesetz-
entwurf der Bundesregierung zur Modernisierung der Rahmenbedingungen fur Kapitalbetei-
ligungen: Junge und mittelstandische Unternehmen spielen eine wichtige Rolle fur die
deutsche Volkswirtschaft, da diese darauf angewiesen ist, dass gerade solche Unternehmen
das Innovations- und Wachstumspotenzial der Volkswirtschaft erhhen und so ein hohes
Beschaftigungsniveau - erfreulicherweise sind wir schon jetzt bei rund 40 Millionen ange-
langt - fordern. Gerade diese Unternehmen haben allerdings haufig Probleme bei der
Kapitalbeschaffung auf den Ublichen Wegen. Die Bundesregierung schlagt uns deshalb mit
dem Gesetzentwurf MalRnahmen vor, de dazu fuhren sollen, dass sogenanntes Wagnis-
kapital von privater Seite, mehr als dies bisher der Fall ist, zur Verfligung gestellt wird. Das
ist der Gesetzentwurf der Bundesregierung. Der Antrag der Fraktion BUNDNIS 90/DIE
GRUNEN fordert die Bundesregierung auf, ziigig einen Gesetzentwurf vorzulegen, der die
steuerlichen Bedingungen zur Forderung von Wagniskapital verbessert, um die Innovations-
fahigkeit des Standortes Deutschland zu starken - wie ich eben schon erwahnte, liegt ein
solcher Gesetzentwurf durch die Bundesregierung vor. BUNDNIS 90/DIE GRUNEN
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spezifiziert des Weiteren in ihrem Antrag, welche notwendigen Bestandteile ein solcher
Gesetzentwurf nach ihrer Auffassung haben misste. Sie haben diesen Gesetzentwurf in der
Vorlage gelesen, sodass ich jetzt die einzelnen Punkte nicht vorzulesen brauche. Der
Bundesrat hat uns einen Gesetzentwurf zur Weiterentwicklung des Gesetzes Uber Unter-
nehmensbeteiligungsgesellschaften vorgelegt, mit dem im Wesentlichen vorgeschlagen wird,
den Begriff der Wagniskapitalbeteiligung zu erweitern, rechtsformabhéngige Beschrankun-
gen fur die Kapitalanlage fallen zu lassen, Beteiligungen der integrierten Unternehmensbe-
teiligungsgesellschaften an Unternehmen in der Rechtsform der GmbH & Co. zu erleichtern
und Darlehen der Unternehmensbeteiligungsgesellschaften an Beteiligungsunternehmen von
den Regeln Uber den Eigenkapitalersatz zu befreien. So weit also der Bundesrat in seinem
Gesetzentwurf. Es ist vorgesehen, dass der Finanzausschuss nach der heutigen Anhdrung
bereits an diesem Mittwoch eine Fortsetzung der Beratung im Ausschuss durchfiihrt, um das
Thema anzudiskutieren. Uber den weiteren Verlauf der gesamten Gesetzesberatung missen
sich die Parlamentarier dann noch verstéandigen. Fur diese Anhdrung heute ist ein Zeitraum
von drei Stunden vorgesehen. Wir missen in jedem Fall bis 14.00 Uhr fertig sein, da wir - ich
sage es unseren Gasten - bereits um 15.00 Uhr mit einer weiteren Anhdrung fortfahren
mussen. Wir haben die Reihenfolge der Fragestellung nach einem vom Ausschuss
festgelegten System organisiert. Ich darf alle Kolleginnen und Kollegen - Sie wissen das! -
bitten, zunéchst zu Beginn ihre Frage die Namen der Sachverstandigen zu nennen, an die
sich die Fragestellung richtet. Und dann bitte ich die Sachverstandigen, wenn der Aufruf von
mir erfolgt ist das Mikrophon zu benutzen und am Ende des Redebeitrags wieder
abzuschalten. Sollte der namentliche Aufruf von mir nicht klar und deutlich erfolgt sein, bitte
ich um einen entsprechenden Hinweis, um wen es sich handelt, der die Antworten gibt. Ich
beginne mit der ersten Fragestellung. Sie kommt aus der Fraktion der CDU/CSU. Es ist der
finanzpolitische Sprecher der CDU/CSU-Bundestagsfraktion, Kollege Otto Bernhardt. Ich
gebe ihm das Wort.

Otto Bernhardt (CDU/CSU): Herzlichen Dank, Herr Vorsitzender. Ich habe eine Frage an
Herrn Prof. Dr. Haarmann vom Bundesverband Deutscher Kapitalbeteiligungsgesellschaften
und an Herrn Putter von Allianz Capital Partners GmbH. Wie der Vorsitzende des Ausschus-
ses schon gesagt hat, wollen wir durch diesen Gesetzentwurf die Rahmenbedingungen fur
den Wagniskapitalmarkt in Deutschland nachhaltig verbessern. Ich stelle die Frage an die
beiden eben Genannten: Wird der Gesetzentwurf diesem Ziel gerecht?

Vorsitzender Eduard Oswald: Vielen, herzlichen Dank, Kollege Otto Bernhardt. Ich gebe
als erstes dem Bundesverband Deutsche Kapitalbeteiligungsgesellschaften, Prof. Dr.
Wilhelm Haarmann, das Wort. Bitte schon.

Sv Prof. Dr. Haarmann (Bundesverband Deutscher Kapitalbeteiligungsgesellschaften):
Herr Abgeordneter Bernhard, herzlichen Dank fur die Frage. Herr Vorsitzender, meine
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Damen und Herren, die Frage nach der Sinnhaftigkeit der Bestimmungen in diesem Gesetz -
entwurf muss ich leider in einer Form beantworten, dass das Ziel nicht erreicht wird. Warum
ist das so? Zum einen ist es ohnehin ein groRes Problem, dass man hier eine Differenzie-
rung zwischen dem Wagniskapitalbeteiligungsbereich und dem gesamten sonstigen Private
Equity-Bereich einfuhrt. Ich mochte an dieser Stelle darauf hinweisen, dass die Bundesregie-
rung noch am 2.11.2006 zu dem Thema gesagt hat - wortlich: ,Die Bundesregierung halt
eine Reform des gesamten deutschen Beteiligungsmarktes in einem einheitlichen Gesetzge-
bungsverfahren fir vorzugswirdig vor zeitlich aufeinander folgenden Teilregulierungen ein-
zelner Marktsegmente. Die Bundesregierung sieht zwar den kurzfristigen Handlungsbedarf
zur Reform des Unternehmensbeteiligungsgesetzes [Vorschlag des Bundesrates], gleich-
wohl hélt sie in Anbetracht der Chance, eine fur den Wirtschaftsstandort Deutschland best-
mogliche, aufeinander abgestimmte Gesamtregelung fur alle Marktsegmente des Beteili-
gungsmarktes zu erreichen, eine Zurtickstellung des Gesetzesantrages um wenige Monate
flr gerechtfertigt.” Das war - wie gesagt - vom 2.11.2006. Meine Damen und Herren, deshalb
zu der Frage zurlck: Wird der Wagniskapitalbeteiligungsbereich durch diesen Gesetzentwurf
gefordert? Ich kann nur sagen: Das gelingt nicht! - aus folgenden Griinden, was diesen
speziellen Teilbereich angeht: Zum einen gibt es darin nur ein ganz kleines Férderungs-
segment. Das ist die Anderung des § 8c [KStG] durch Einfiigen eines § 8c Absatz 2. Diese
Vorschrift ist schon als solche bezuglich der Verlustnutzung nicht ganz gelungen. Aber ich
will nicht verkennen, dass es an dieser Stelle eine Verbesserung fur kleine Wagnisbeteili-
gungsgesellschaften und deren Investitionen gibt. Aber die Wagniskapitalbeteiligungsge-
sellschaft als solche ist so geregelt, dass man im Prinzip mit diesem Gerat, ich sage es mal
so, nicht sehr viel anfangen kann. Warum ist das so? Zum einen darf man nur in
Kapitalgesellschaften als solche investieren. Dafur haben wir Verstéandnis, soweit es darum
geht, dass man auf die Art und Weise die Vermogensverwaltung aufrechterhalten muss.
Aber das generell vorzusehen, ist nicht notwendig. Zweitens ist es so, dass es dort eine
Altersbegrenzung gibt. Diese Altersbegrenzung sieht so aus, dass Unternehmensteile nicht
alter als zehn Jahre sein durfen. Wenn Sie jetzt diese beiden Dinge zusammen sehen,
haben Sie folgenden Effekt: Die meisten Unternehmen in dieser Grol3enordnung sind in der
Rechtsform der GmbH & Co. KG aufgebaut. Man wirde als Strukturierer sagen: Dann
klemmen wir zwischen den Fonds und diese Gesellschaft eine GmbH. Dies wéare normaler-
weise der richtige Weg. Der ist dadurch verbaut, dass man nur in Kapitalgesellschaften
investieren darf und danach die entsprechenden Unternehmensteile nicht alter als die
Gesellschaft selbst sein durfen. D. h., diese Kapitalgesellschaft wird neu gegrindet.
Dementsprechend muss jeder Unternehmensteil jlinger sein als diese gerade gegriindete
Kapitalgesellschaft. Dementsprechend sind Investitionen de facto in GmbH & Co. KGs nicht
moglich. Damit wird ein groRer Teil des Beteiligungsmarktes schon als solcher im Prinzip
verbaut. Zweiter Punkt ist die Aufsicht: Wir haben hier als Aufsicht die BaFin vorgesehen.
Wir haben alle grundséatzlich kein Problem mit der BaFin. Aber Sie mussen sehen: Wer baut
denn Wagniskapitalgesellschaften auf? Das sind keine, die Fonds ganz neu auflegen,
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sondern es sind diejenigen, die schon bisher Fonds aufgelegt haben. Die werden, wenn sie
bereits Unternehmensbeteiligungsgesellschaften hatten, von den Wirtschaftsministern der
Lander kontrolliert und beaufsichtigt. Jetzt sollen sie neue Fonds auflegen, mit denen sie
einer zweiten Aufsicht unterliegen, namlich der der BaFin. Auch das macht im Prinzip keinen
Sinn. D. h., man hat dadurch eine zusétzliche Erschwerung, dass man hier die BaFin - im
Prinzip zuséatzlich - als Aufsicht hat. Da fragt man sich: Will man den kleinen Steuervorteil bei
den Verlusten retten und nimmt dafir die ganzen anderen Erschwernisse in Kauf? Ein
weiterer Punkt: Im Prinzip darf die Zielgesellschaft bestimmte Dinge nicht tun. Beispielsweise
darf sie nicht Organtragerin sein. Im Prinzip missen sie jetzt als Fonds diese Gesellschaft
zwingen, sich in bestimmter Form zu verhalten, was aber normalerweise, vor allem wenn sie
in der Minderheit sind, gar nicht geht. Eine Kapitalgesellschaft wird typischerweise, wenn sie
Tochtergesellschaften hat, das Ziel haben, Organtréagerin zu sein. Sie muss das sein, um
moglicherweise Verluste von unten nach oben transportieren zu kénnen und um dartber
hinaus Dividenden von unten nach oben nicht mit 5 Prozent Steuern zu belasten. Auch das
ist notwendig. Es gibt Uberhaupt keinen Grund daflir, warum eine Zielgesellschaft nicht
Organtragerin sein darf. Weiterhin ist man dahingehend beschrénkt, in welche Lander man
investieren darf. Man darf nur in Lander im Rahmen der EU oder des EWR investieren.
Wenn jetzt eine solche Gesellschaft, die sie haben, in die Schweiz, nach USA oder nach
Israel auswandert, diirfen solche Investitionen nicht begleitet werden und man kann in diese
Lander nicht investieren. Auch das ist eine Beschréankung, die im Prinzip so unsinnig ist,
dass man wahrscheinlich davon Abstand nehmen wird, einen derartigen Fonds aufzulegen.
D. h., wir haben hier ein Gebilde vor uns, das als solches sehr theoretisch angelegt und fur
die Praxis im Prinzip nicht handhabbar ist. Von daher kann ich nur sagen: Herr
Abgeordneter, das, was hier vorgelegt worden ist, ist sehr stark verbesserungsbedurftig und
muss noch mal dorthin zuriick, wo es herkommt, oder zu anderen, die es vielleicht besser
machen. Das hier ist als solches nicht praktikabel. Dementsprechend wird das Ziel nicht
erreicht. Vielen Dank.

Vorsitzender Eduard Oswald: Vielen Dank, Herr Prof. Dr. Haarmann, fur die Beantwortung
der Frage des Kollegen Otto Bernhardt. Ich habe eine riesen Bitte, auch wenn nattrlich jedes
Wort hoch interessant und wichtig war, dass jeder der Sachverstéandigen nach Méglichkeit
auch noch anderen Sachverstandigen Gelegenheit gibt, zu Wort zu kommen. Ich gebe jetzt
Herrn Thomas Putter das Wort, Allianz Capital Partners GmbH. Bitte schon, Herr Putter.

Sv Piutter (Allianz Capital Partners GmbH): Sehr geehrter Herr Vorsitzender, guten
Morgen. Ich mdchte jetzt die Detailpunkte, die Prof. Haarmann aufgefuhrt hat und ich teile,
nicht noch mal wiederholen. Ich mdchte nur sagen, dass ich glaube, dass man sich die
Chance vertan hat, zu einem Standortforderungsgesetz zu kommen. Was man getan hat -
ich nehme an aus Angst vor Missbrauch, vor steuerlichem Missbrauch -, ist, ein
Wagniskapitaleingrenzungsgesetz zu schaffen. Man hat derart viele Limitationen eingebaut,
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die zum Teil auch realitatsfremd sind: Die Haltedauer der Investitionen, die Altersbegrenzung
wurden schon genannt. Das wird nicht dazu fihren, dass Deutschland im internationalen
Vergleich attraktiver wird. Aber darum sollte es eigentlich gehen. Der Hauptpunkt ist aller-
dings der, den Prof. Haarmann schon ganz am Anfang erwdhnt hat: Man lasst wahr-
scheinlich ca. 80 Prozent der gesamten Beteiligungsbranche mit dieser Gesetzgebung aus.
Das ist doch sehr tiberlegenswert. Es ist eine Branche, die Uberall auf der Welt stark wachst.
Sie werden vielleicht Gibers Wochenende gelesen haben, dass sich die Schweiz jetzt aktive
dem stellt, wie sie ihre Rahmenbedingungen noch einmal verbessern kann, um Beteiligungs-
unternehmen anzulocken. Das haben wir mit diesen beiden Novellierungen leider nicht
erreicht.

Vorsitzender Eduard Oswald: Vielen Dank, Herr Patter, fir die Beantwortung der Frage
des Kollegen Otto Bernhardt. Jetzt kommt die zweite Frage. Sie kommt aus der Fraktion der
Sozialdemokratischen Partei. Kollege Lothar Binding wird sie stellen. Bitte schon, Kollege
Lothar Binding.

Lothar Binding (SPD): Vielen Dank. Ich mdchte eine allgemeine Frage an einen Praktiker
aus der Branche, an Herrn von Hodenberg, stellen, und zwar: Was passiert, wenn wir keine
gesetzlichen Regelungen im Private Equity-Markt haben? Das ist ja etwas, dass das Gesetz
noch nicht vollstandig leistet. Deshalb wére es schon, wenn Sie uns sagen koénnten, was die
Branche in diesem Markt noch braucht und was dieses Gesetz in dieser Hinsicht schon
leistet.

Vorsitzender Eduard Oswald: Wenn ich es richtig verstanden habe, Kollege Binding, geht
die Frage nur an einen Sachverstandigen. Jawohl! Bitte schon, Freiherr von Hodenberg, Sie
haben das Wort.

Sv Freiherr von Hodenberg (Deutsche Beteiligungs AG): Wilken von Hodenberg von der
Deutschen Beteiligungs AG. Das ist - glaube ich - die alteste deutsche Beteiligungsge-
sellschaft, vor Mitte der 60er Jahre gegrindet. Vielleicht mal eines vorweg: Wir haben im
Moment, was dieses unleidige Thema ,Mehrwertsteuer auf Managementvergitung’ anbetrifft,
wo es vom Finanzministerium plétzlich einen neuen Erlass gegeben hat, von dem ich davon
ausgehe, dass er friher oder spater wieder der alten Regelung zugefihrt wird, im Wege von
Erlassen Rahmenbedingungen, faktische Rahmenbedingungen, die vollig in Ordnung sind.
Von daher ist die Haltung unserer Branche und der Deutsche Beteiligungs AG eine
Selbstverstandlichkeit, dass wir eine Besteuerung auf der Ebene des unternehmerischen
Betriebs, also der Zielgesellschafter, und auf der Ebene der Investoren, die am Ende in das
Unternehmen investieren, haben. Was wir uns gewtinscht hatten, was sicherlich fir den
Standort, fur die Langfristigkeit dieses Standortes auf3erordentlich wichtig und wertvoll wére,
ist die Selbstverstandlichkeit, dass wir, wenn sich eine Gruppe von Investoren zu funft, zu
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zehnt oder zu zwanzigst zusammenschliel3t oder, wenn es grof3e Fonds sind, sind das auch
mal 25, 30 Investoren und sich diese Gruppe von Investoren einer Gesellschaft oder eines
Subjektes bedient, was die Investition bindeln soll, z. B. um Willenserklarungen gegenuber
der Gesellschaft abzugeben, auf Ebene dieser Gesellschaft nicht plétzlich eine Besteuerung
einfihren. Das Problem, was wir haben, ist, dass wir derzeit mit Erlassen geregelt sind. Und
es ware winschenswert, dass diese Selbstverstandlichkeit in einen vernlnftigen
gesetzlichen Rahmen gezogen wird. Und ich muss wirklich sagen, es ist so selbst
verstandlich, dass es ohnehin im Wege des Erlasses derzeit geregelt ist - vollig unabhangig
von der Frage, ob ich in ein Friihphasenunternehmen oder in ein reiferes, mittelstandisches
Unternehmen investiere. Ich kann eigentlich nur sagen: Es wundert mich, dass es der
Souveran zuldsst, dass eine so wichtige Frage - wir beschéftigen in Private Equity heute in
Deutschland dber eine Million Menschen, also ungefahr 3 Prozent der arbeitenden
Bevolkerung ist heute in Unternehmen beschéftigt, die von Private Equity-Investoren
gehalten oder mit gehalten werden - nicht von dem Finanzminister im Wege des Erlasses in
eine vernunftige gesetzliche Regelung uberfiihrt wird. Im Investmentgesetz haben wir auch
als vollige Selbstverstandlichkeit, dass dieser Intermediar eben selber steuerlich nicht
behandelt wird, sondern es darauf ankommt, einerseits die Gesellschaften, in die investiert
wird, zu besteuern und andererseits auf der Ebene des endgultigen Investors zu besteuern.
Es wéare winschenswert, wenn wir eine solche Regelung in der Zukunft bekommen wirden.

Vorsitzender Eduard Oswald: Vielen Dank, Freiherr von Hodenberg. Nachdem die
sozialdemokratische Fraktion nur eine Frage gestellt hat, wirde ich noch dem Kollegen
Hans-Ulrich Kriiger die Moglichkeit geben, eine zweite Frage zu stellen. Bitte schon, Kollege
Hans-Ulrich Kriger.

Dr. Hans-Ulrich Kruger (SPD): Herr Vorsitzender, ich danke Ihnen. Meine Frage richtet sich
an den DIHK und an die VFA Bio.

Vorsitzender Eduard Oswald: Nur eine Frage.

Dr. Hans-Ulrich Kriiger (SPD): Dann richte ich diese an die VFA Bio. Und zwar: Kénnen Sie
nahere Aussagen zu dem im Gesetzentwurf beschriebenen Marktversagen machen, wonach
gerade im Bereich junger, technologieaffiner Unternehmen und im Bereich von Unternehmen
der Biotechnologie und der Medizintechnik eine zusatzliche Forderung erforderlich ist,
welche bei den Gesellschaften ein Eigenkapital in Hohe von maximal 20 Millionen Euro
erfordert.

Vorsitzender Eduard Oswald: Vielen Dank fir die Fragestellung. Herr Karsten Henco, bitte.
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Sv Henco (VFA Bio - Biotechnologie im Verband Forschender Arzneimittelhersteller
e. V.): Herzlichen Dank fur die Frage. Vielleicht beschreibe ich IThnen nur mal ein typisches
Szenario fur ein Unternehmen, was in dem Bereich Wirkstoffforschung, in diesem
LiveScience-Bereich tatig ist. Dort werden in der Regel Equity in der GréR3enordnung von 50
bis 100 Millionen aufgewandt, bis es Uberhaupt zur Chance kommt, Gewinne zu realisieren.
Das ist fast konservativ gesprochen. Daruber hinaus muss man sagen: Der Zeitraum, in dem
diese Verluste auflaufen, betragt durchaus in der Regel zehn Jahre. Es ist selten friiher. Das
sind die Rahmenbedingungen. Wirde ein solches Unternehmen so etwas ingenieurshaft
planen kdnnen, wirden sie wahrscheinlich 100 Millionen auf einen Schlag bekommen, und
das Thema Vorverluste ware Uberhaupt keine Problematik. Das geht aber in einzelnen
Schritten, sodass sie bei der bestehenden Regelung, die ja jetzt - hoffe ich - dankens-
werterweise gedndert werden soll, diese Vorverluste auf dem Weg sicher zwei-, wenn nicht
dreimal verlieren wirden. Das ist eine Katastrophe. Und dort geht es eben nicht darum, dass
man eine steuerliche Problematik hat, die vielleicht plus/minus 10 Prozent diskutiert. Das ist
eine GrofRenordnung, die ist im Rahmen eines erwarteten Return of Investment. Damit macht
man meines Erachtens solche Unternehmensgrindungen absolut unmdéglich. Ich personlich
habe die Konsequenzen gezogen und habe aus diesem Grund letztes Jahr ein Unternehmen
in der Schweiz gegrundet. Das zweite Thema ist ,Privates Venture Capital aus privaten
Handen von sog. Business Angels’. Das ist spezifisch lhre Frage. Man muss einfach
registrieren, dass sich das sog. institutionelle Venture Capital, die Fonds bei Frihphasen-
finanzierungen sehr, sehr zuriickhalten. Sie gehen erst in spatere Phasen hinein. D. h., die
gesamte Last der ersten Runde oder der Seed-Runde, meistens auch der zweiten Runde
geht zulasten von Individuen, die an das Ziel glauben und dort vielleicht die erste, zweite
Runde bis zu einer Unternehmensbewertung von 20 Millionen selber stemmen, bevor das
institutionelle Venture Capital einsteigt. Ich kann also nur extrem davor warnen, die privaten
Investoren mit neuen gesetzlichen Regelungen zu benachteiligen und sie z. B. nicht dem
Halbeinkinfteverfahren zu unterwerfen - konsequent, ohne Héhenbegrenzung. Auch Vorver-
luste: Bitte ohne Begrenzung in der Hohe, was wahrscheinlich eben durch die Zahl
,100 Millionen’ deutlich geworden ist, was eine typische Zahl ist.

Vorsitzender Eduard Oswald: Vielen Dank fur die Beantwortung der Frage des Kollegen
Dr. Kruger. Vielen Dank, Herr Henco. Jetzt gehen wir weiter zum Sprecher der FDP-Fraktion,
unser Kollege Frank Schéffler. Bitte schon, Kollege Frank Schaffler.

Frank Schaffler (FDP): Vielen Dank, Herr Vorsitzender. Ich méchte noch mal grundsatzlich
nachfragen. Das Gesetz unterscheidet zwischen gutem und schlechtem Private Equity und
behandelt im Wesentlichen nur das Wagniskapital, oder die Wagniskapitalbranche. Meine
Frage geht an Herrn Prof. Kaserer und an Herrn Schenk von Dow Jones. Kdnnen Sie uns
deutlich machen, wo wir derzeit in Deutschland im Wagniskapitalbereich stark sind, und ob
diese Volumina, die im Gesetz als Determinanten genannt sind, eigentlich ausreichen, ob
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das Uberhaupt jemand am Markt nutzen kann oder ob dieses Gesetz eigentlich véllig an der
Wirklichkeit vorbeigeht. Jetzt habe ich Herrn Schenk noch nicht gesehen. Wenn er nicht da
ist, wirde ich gerne den Bundesverband Alternative Investments fragen.

Vorsitzender Eduard Oswald: Vielen Dank, Kollege Frank Schaffler. Dow Jones ist nicht
da. An wen soll sich dann lhre Frage richten?

Frank Schaffler (FDP): An Herrn Prof. Kaserer und an Bundesverband Alternative

Investments.

Vorsitzender Eduard Oswald: Gut, machen wir es so. Wir beginnen mit Prof. Dr. Christoph
Kaserer aus Miunchen. Bitte schon, Prof. Dr. Kaserer.

Sv Prof. Dr. Kaserer: Danke schon, Herr Vorsitzender. Ich habe versucht, in meiner
Stellungnahme deutlich zu machen, dass die Frage, wie wirksam dieses Gesetz sein wird,
auch etwas damit zu tun hat, wie sehr die Flexibilitdt von solchen Wagniskapitalge-
sellschaften durch die gesetzlichen Vorgaben eingeschrénkt wird. Da gibt es eine Reihe von
Punkten. Die sind auch schon genannt worden. Lassen Sie mich einen Punkt noch mal
erwahnen: Das ist diese Eigenkapitalgrenze von 20 Millionen Euro. Das waére - zumindest
wenn man bedenkt, welche Implikationen damit verbunden sind, also die Tatsache, dass
man dann vermoégensverwaltend ist; die Tatsache, dass es diese spezifische Mantelkauf-
regelung gibt - etwas international absolut einmaliges. Wir kennen das ansonsten nicht, dass
man gerade den Status, ob man vermodgensverwaltend ist oder nicht, davon abh&ngig
macht, dass man nur Beteiligungen an Gesellschaften eingeht, die weniger als 20 Millionen
Eigenkapital haben. Und dann ist die Frage: Wie sehr schrankt das denn den Markt flr
Wagniskapital ein? Ich behaupte mal: Das weil3 heute niemand. Das weild weder das
Finanzministerium noch wissen das wir hier. Ich weil3 es auch nicht. Ich habe allerdings
versucht, ein paar Plausibilitatsiiberlegungen anzustellen. Wir haben, denke ich, einiger-
mafen gute Daten, auf die nicht jeder zugreifen kann.

Ich habe mir einmal die Venture Capital-Transaktionen anschaut. Wo haben denn
Transaktionen stattgefunden? Bei welchen Fonds haben Transaktionen stattgefunden, die in
keinem Fall an diese 20-Millionen-Grenze herangekommen sind. Man kommt zum Ergebnis,
dass - vielleicht jetzt nur auf europdischer Ebene - 5 bis 10 Prozent dieses Beteiligungs-
geschéftes Uberhaupt potenziell unter so eine Grenze fallen kann. D. h., es ist eine
erhebliche Einschréankung der Flexibilitat, die dadurch noch mal deutlich verschéarft wird,
dass wir diese EWR-Einschrankung haben. Sie dirfen sich nur an Gesellschaften beteiligen,
die ihren Sitz im EWR haben. Und gerade im Biotec-, oder im Grunde genommen im
gesamten HiTec-Bereich wei3 man eben, dass es unter strategischen Gesichtspunkten sehr
wichtig sein kann, auch die Mdoglichkeit zu haben, Gesellschaften mit amerikanischen
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Gesellschaften zu fusionieren. Schweiz oder beispielsweise Israel spielen im Biotec-Bereich
auch eine gro3e Rolle. Das halte ich schon fur sehr dramatische Einschrankungen. Und man
muss sich, wenn man so eine Wagniskapitalgesellschaft griindet, schon fragen: ,Ist es ihnen
wert, diese Einschrankungen in Kauf zu nehmen, nur um ein paar Vorteile bei der Verlustver-
rechnungsregelung zu haben?’ Ich behaupte, das wird es den Allermeisten nicht wert sein.

Vorsitzender Eduard Oswald: Vielen Dank, Prof. Dr. Kaserer. Die zweite Frage unseres
Kollegen Frank Schaffter hat sich an den Bundesverband Alternative Investments gerichtet,
Dr. Dirk Séahnholz. Bitte schén, Dr. Dirk Sahnholz.

Sv Dr. Séhnholz (Bundesverband Alternative Investments e.V.): Séhnholz ist mein
Name, vom Bundesverband Alternative Investments. Ich kann den meisten Vorredner-
experten nur zustimmen. Wir denken nicht, dass dieses Gesetz irgendeine praktische
Anwendung nach vorne hin, eine Praktikabilitét haben wird. Es hat so viele Einschréan-
kungen, dass sich kaum jemand bereit finden wird, innerhalb dieses Gesetzes zu agieren.
Von daher ist es bestenfalls Uberfliissig. Wie auch Herr von Hodenberg gesagt hat, ist es
nicht notig, weil die bisherigen rechtlichen Rahmenbedingungen fir die Férderung der
Private Equity-Branche ausreichen. Aber es ist nicht nur Uberflussig. Es ist sogar schadlich.
Es ist insbesondere fur alle schadlich, die nicht unter das Gesetz fallen - némlich
Mittelstandsfinanzierer, Buy-Out-Beteiligungen, normale Private Equity-Beteiligungen, also
aulRerhalb der Venture Capital-Beteiligungen -, insbesondere durch die Regelungen in Bezug
auf die Gewerblichkeit, die enthalten sind in § 19 Satz 2. Hier wird die Gewerblichkeit anders
definiert als bisher, und zwar sehr viel restriktiver als bisher im BMF-Schreiben vom
16. Dezember 2003. Das wird aus unserer Sicht extrem negative Auswirkungen auf sonstige
Private Equity-Beteiligungen haben kénnen. Die 1 Million Arbeitsplatze sind erwahnt worden.
Es sind extrem viele mittelstdndische Unternehmen in Deutschland durch Private Equity
gefordert worden, aber sehr viel weniger als im Ausland. Im Ausland, gerade mit der
Luxemburger SICAR-Gesetzgebung, ist es so, dass Fondsstrukturen, durch die das Geld
gebiindelt wird, steuerfrei bzw. steuertransparent sind. Die Anleger zahlen Steuern, die
Unternehmen zahlen Steuern, die Managementgesellschaften der Fonds zahlen Steuern, die
Angestellten der Managementgesellschaften der Fonds zahlen Steuern, die Angestellten der
Unternehmen zahlen Steuern, die Angestellten der Investoren zahlen Steuern, aber der
Fonds selbst sollte steuertransparent sein. Nur dann kann man eine wettbewerbsfahige
Regulierung haben. Der 8§19 (2) kann in seiner eingeschrankten Definition der Gewerb-
lichkeit extrem negative Auswirkungen auf andere Private Equity-Beteiligungen haben, wenn
er namlich in dieser Form der Definition der Gewerblichkeit angewendet wirde. Dadurch
wurden sehr viel mehr heute existierende und kinftige mégliche Fonds gewerblich werden.
Damit ware die Attraktivitat der Investition u. a. in deutsche mittelstandische Unternehmen
betrachtlich herabzustufen. Von daher sehen wir nicht nur eine Uberfliissigkeit dieses
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Gesetz, sondern eine erhebliche Schéadlichkeit fur existierende und kiinftige Investitionen in
den deutschen Mittelstand.

Vorsitzender Eduard Oswald: Vielen, herzlichen Dank fur die Beantwortung dieser Frage.
Der nachste Fragesteller kommt aus der Fraktion DIE LINKE. Er ist der Sprecher der
Fraktion DIE LINKE. Bitte schon, Kollege Dr. Axel Troost.

Dr. Axel Troost (DIE LINKE.): Nun haben wir sozusagen die Einschrankungen der
Anlagegesellschaften und der Fonds gehdrt. Ich wirde aber noch mal gerne zum eigent-
lichen Ausgangspunkt zurtickkommen. Der Ausgangspunkt war laut Bundesregierung, dass
wir kleinen und mittelstandischen Unternehmen bei der Kapitalbeschaffung helfen, dass wir
denen helfen, Eigenkapital zu verbessern und dass insbesondere im Bereich der Spitzen-
und hochwertigen Technologie ein Nachholbedarf existiert. Vor dem Hintergrund dieses
Anspruchs frage ich Prof. Jarass und die Vertreter des Deutschen Gewerkschaftsbundes,
wie sie diesen Gesetzentwurf beurteilen.

Vorsitzender Eduard Oswald: Vielen Dank, Kollege Dr. Troost. Ich rufe als erstes Herrn
Prof. Dr. Lorenz Jarass auf. Bitte schon, Prof. Dr. Jarass.

Sv Prof. Dr. Jarass: Herzlichen Dank, Herr Vorsitzender. Ich selbst habe mein Statement
Uberschrieben: ,Unternehmensgriinder statt Finananzinvestoren férdern“. Und wenn man in
den Koalitionsvertrag hineinschaut - der ist zugegebenermaf3en schon zwei Jahre alt - steht
da unter der Uberschrift ,Mobilisierung von Wagniskapital fur Innovationen*: Man will HiTec-
Griunder und junge Technologieunternehmen fordern, nicht jedoch generelle Fordermal3-
nahmen fir Beteiligungsgesellschaften einfuhren. Ganz im Widerspruch zum Koalitions-
vertrag liegt nun als erster Schritt vor, eine generelle Forderung von Beteiligungsunter-
nehmen einzufihren. Nun ist schon mehrfach angeklungen, wir hatten in Deutschland eine
Kapitalknappheit. Wer die Veroffentlichungen der Bundesbank anschaut, wird eines
Besseren belehrt. Die Bundesbank sagt: Finanzkapital ist in Deutschland keineswegs knapp.
Die Firmen finanzieren sich fast zu 100 Prozent selber. Das war im Jahr 2005. Mittlerweile
haben die Firmen im Schnitt deutliche Liquiditatsiiberschisse. Der zweite Punkt ist: Private
Equity sorgt eben nicht fir Wagniskapital. Die eigenen Statistiken der Private Equity-Branche
zeigen ganz deutlich, dass etwa 90 Prozent des Kapitals zum kreditfinanzierten Kauf von
gréReren Firmen verwendet wird. Der Kollege hat es vorher schon deutlich gemacht:
100 Millionen spielen da eine Rolle. GroR3e Firmen werden da aufgekauft. Nur rund 6 Prozent
sind Uberhaupt in Start-Ups gegangen. Meine Studenten - und darauf werde nachher noch
kurz kommen - werden, wenn sie sich selbstdndig machen - etwa ein Viertel meiner
Studenten aus der Informatik und der Betriebswirtschaftslehre machen sich selbstandig -
Uberwiegend von der KfW und &hnlichen Firmen gefordert. Ich will dazu aber nachher noch
mal einen Vorschlag machen. Wir haben, und auch darauf ist schon hingewiesen worden,
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durch diesen Gesetzentwurf eine weitere Wettbewerbsverzerrung durch Steuerprivilegien.
Wir haben doch das entscheidende Problem, dass unser deutsches Steuersystem - auch
dieser Gesetzesentwurf wird wieder dazu fihren - systematisch dazu fuhrt, dass die Kapital-
verwaltung ins Ausland vertrieben wird. Wir mussen endlich Maf3nahmen ergreifen, dass
diejenigen, die nach Luxemburg oder in die Schweiz gehen und in Deutschland die guten
Gewinne erwirtschaften, daftrr nicht steuerlich privilegiert und pramiert werden. Auch dieser
Gesetzentwurf fihrt wieder dazu. Ich weise auch darauf hin, dass die Zinsschranke - der hier
anwesende Staatssekretar Dr. Nawrath hat sie ja sehr stark vorangetrieben - mittlerweile
ganz klar bei Private Equity nicht greift. Die kdnnen alle in Zukunft ihre Zinsen und die von
ihren Beteiligungsunternehmen ebenfalls aufgrund der Escape-Klauseln voll absetzen. Ich
will noch einen letzten Punkt machen. Ich glaube, wir missen - und ich hatte das schon in
der Uberschrift verdeutlicht - Unternehmensgriinder statt Finanzinvestoren fordern. Wir
mussen eine Mobilisierung von Wagniskapital fur Innovationen sinnvoll gestalten. Grund-
satzlich stellt sich Uberhaupt die Frage: Warum sollte man meine Studenten, die jetzt oder
vor funf Jahren eine Firma gegriindet haben, nicht direkt férdern und warum sollte man
anonyme Kapitalbeteiligungsgesellschaften, deren Anteilseigner im Wesentlichen aus
steuerlichen Grinden im Ausland sitzen, férdern? Es ist vollig unverstéandlich, warum in
diesem Gesetzentwurf und auch in den anderen Gesetzesentwiurfen zu UBGG und
Ahnlichem nicht die Worter ,innovativ' und ,HiTec* vorkommen. Wir wollen doch kleine,
innovative HiTec-Firmen fordern. Das ist doch der einzige Bereich von Marktversagen, wo
moglicherweise zu wenig Kapital vorliegt. Diese ganzen Gesetzentwurfe, die jetzt vorliegen,
fordern systematisch die Vertreibung von Finanzdienstleistungsarbeitsplatzen ins Ausland.
Meine Studenten werden dadurch wieder benachteiligt. Herr Vorsitzender, weil Professoren
ja immer alles wissen, was nicht geht, habe ich zum Schluss noch einen Vorschlag zu
machen: Ware es denn nicht mal sinnvoll, statt diese hoch komplizierten Gesetze zu
machen, die uns beschaftigen, die Sie beschéaftigen und die im Wesentlichen ein
Beschaftigungsprogramm fur Steuerberater sind - sie brauchen nur sehen, wer hier im
Wesentlichen da ist: Im Wesentlichen Finanzanlagenberater und Steuerberater; die
profitieren alle von solchen Gesetzesentwirfen -, darliber nachzudenken ...

Vorsitzender Eduard Oswald: Sie werden gleich mit denen Schwierigkeiten kriegen.

Sv Prof. Dr. Jarass: Die haben sowieso noch aus den alten Gesetzentwurfen gentigend zu
tun! Ware es denn nicht sinnvoll, dass man meine jungen Studenten, die sich jetzt in massiv
wachsendem Umfang selbstéandig machen, fiur funf Jahre von Steuern und Abgaben und
allen anderen statistischen Verpflichtungen freistellt? Das ware eine echte Malinahme zur
Forderung von Start-Up-Unternehmen, von HiTec-Unternehmen, von Innovativ-Unterneh-
men, von der Umsetzung von wissenschaftlichen Erkenntnissen in die konkrete Praxis und
nicht so ein Gesetzesentwurf, der super kompliziert ist, und der, ich sagte schon, letztendlich
nur ein Beschéaftigungsprogramm der Steuerberater darstellt. Herzlichen Dank.
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Vorsitzender Eduard Oswald: Vielen Dank. Also, das gefallt mir gut. Sie werden dann auch
mit herangezogen, wenn wir uns auf so was einigen kdnnten. Schén, wenn man so was mal
macht. Jetzt ist der Deutsche Gewerkschaftsbund dran. Ich habe hier zwei Namen. Wer
mochte sich auern?

Sv Hirschel (Deutscher Gewerkschaftsbund): Dierk Hirschel, Chefékonom beim
Deutschen Gewerkschaftsbund. Ich méchte zunachst mal den Schulterschluss mit dem BVK
praktizieren. Auch wir sind der Ansicht, dass dieses Gesetz seine Ziele nicht erreichen wird.
Da sind wir in trauter Ubereinstimmung. Ich méchte dann an die Ausfiihrungen von Herrn
Jarass anschliel3en. Auch wir sind der Ansicht, dieses Land leidet nicht unter Kapitalmangel.
Wir haben zweifelsohne Marktversagen im Bereich der KMU-Finanzierung. Das steht
vollkommen aul3er Frage. Aber dann lasst uns da ansetzen, wo es wirklich drtickt, namlich
im Bereich der 6ffentlichen Kreditversorgung. Da misste man ansetzen, was die Forderung
von Start-Up-Unternehmen anbelangt, und nicht im Bereich Private Equity. Dartiber hinaus
mochte ich, was die Fragen der Bedeutung sog. radikaler Innovation, also Start-Ups flr das
Wirtschaftswachstum und die Beschaftigungsentwicklung eines Landes, anbelangt, zu
bedenken geben, dass man sich in diesem Zusammenhang auch immer die Innovations-
systeme genauer betrachten muss. Unser Innovationssystem, das kontinentaleuropaische
Innovationssystem, das bekanntlich bei den inkrementellen Innovationen stark ist, ist nicht
eins zu eins mit dem angelsdchsischen Innovationssystem vergleichbar. Und jetzt zu
glauben, dass man indem man radikale Innovation fordert, Start-Up fordert, Wachstums- und
Beschaftigungsschiibe auslost, wie sie zweifelsohne im angelsdchsischen Raum existieren,
ist schlicht gesagt naiv. Unser Innovationssystem hat eine Geschichte von 70, 80 Jahren. Es
basiert auf inkrementellen Innovationen. Und jetzt zu glauben, dass man, indem man einfach
neues Geld in das System, in bestimmte Kanéle leitet, Wachstums- und Beschéftigungs-
schibe auslésen kann, halte ich - aus 6konomischer Sicht - fur sehr illusionar. Dem liegt
auch zugrunde, dass Sie in diesem Land keine empirische Studie finden werden - sie
werden keine empirische Studie finden -, die belegt, dass die Férderung radikaler Innovation
zu Wachstum und Beschéftigung gefuhrt hat, zu mafgeblichen Wachstums- und
Beschaftigungseffekten in den letzten Jahren. Mir ist zumindest keine Studie bekannt.
Vielleicht kbnnen mir da die Kollegen und Kolleginnen aus der Branche weiterhelfen. Wie
gesagt, die Empirie - nach unserem Dafirhalten - gibt keinen Anlass dafir, dieses Gesetzes-
vorhaben in der Form zu begrif3en. Wir haben darlber hinaus das Problem - und das ist
unser zentraler Punkt -, dass wir befurchten, dass sich durch die Ausweitung der zu fordern-
den Eigenkapitaldecke auf 20 Millionen - wir haben ja urspringlich mal tUber 500 000 ge-
sprochen, jetzt sind wir bei 20 Millionen - die Gestaltungs- und Missbrauchsmaoglichkeiten
massiv ausweiten wird. Wir gehen jetzt davon aus, dass etwa 500 Millionen Euro
Steuerausfalle auf uns zukommen werden. Wir gehen davon aus, dass dieser Betrag
voraussichtlich die Milliardenhdhe erreichen wird. Und da reden wir dann nicht mehr Gber
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Peanuts. Man darf nicht vergessen, dass wir in diesem Land zurzeit Gber die Verlangerung
der Bezugsdauer ALG | diskutieren. Und da reden wir Uber - in Anfuhrungszeichen -
Jacherliche’ 800 Millionen. Da kénnen wir auch schon mal ein bisschen genauer Uber
500 Millionen Steuerausféalle diskutieren, die wir der Branche bescheren wollen. Unsere
Beflirchtung ist, dass es zu massiven Ausgrindungen kommen wird, dass Tochtergesell-
schaften gegrindet werden, die den Kriterien der Wagniskapitalférderung entsprechen, und
dass es dadurch zu massiven Steuerausfallen kommen wird, die weit Uber das hinausgehen,
was gegenwartig geschétzt wird. Unsere Forderung ist - wie in der Stellungnahme bereits
konkretisiert -, die Forderung wieder auf 500 000 Euro Eigenkapital zurlickzuftihren. Dartber
hinaus ist fur uns nicht erkennbar, warum Wagniskapitalunternehmen genauso wie die
Private Equity-Branche per se nicht der Gewerbesteuerpflicht unterliegen sollen. Die
Gewerbesteuerfreiheit ist fir uns inakzeptabel. Auch die Nichtbesteuerung, die Steuerfreiheit
von 40 Prozent des Carried Interest sind fUr uns inakzeptabel. Da verweist man dann in der
Regel immer wieder auf die Standortbedingungen im Ausland. Ja, das ist richtig! Da gibt es
eine massivere steuerliche Forderung von Tatigkeitsvergitungen! Aber man muss nattrlich
auch hinzufigen: Dort gibt es eine Diskussion, die in die Richtung geht, diese
Steuerprivilegien zukiinftig abzuschaffen. Da sollte Deutschland eine Vorbildfunktion spielen.
Es ist unseren Kolleginnen und Kollegen nicht vermittelbar, warum gut verdienende Private
Equity-Manager dieses Steuerprivileg weiterhin behalten sollen. In diesem Sinne wiinschen
wir uns, dass das Gesetzesvorhaben noch mal nachgebessert wird, und wir sind recht
zuversichtlich, dass das auch passieren wird. Vielen Dank.

Vorsitzender Eduard Oswald: Vielen Dank. Das war die Stellungnahme des Deutschen
Gewerkschaftsbundes auf die Frage von Dr. Axel Troost. Jetzt kommt aus der Fraktion
BUNDNIS 90/DIE GRUNEN Frau Christine Scheel. Sie ist auch Stellvertretende
Fraktionsvorsitzende der Fraktion. Bitte schon, Frau Kollegin Christine Scheel.

Christine Scheel (BUNDNIS 90/DIE GRUNEN): Vielen Dank, Herr Vorsitzender. Meine
Frage richtet sich an Herrn Buchner und noch mal an Herrn Prof. Haarmann. Ich habe eine
andere Einschéatzung als mein Vorredner. Ich habe namlich die Einschatzung, dass wir ein
groBes Problem in der Bundesrepublik Deutschland haben, was die Finanzierung von
innovativen Unternehmen anbelangt. Ich habe auch den Eindruck, dass wir dabei sind,
unsere Vorteile des Forschungsstandorts Deutschland ziemlich zu verspielen. In diesem
Zusammenhang wurde vorhin gesagt, dass dieser Gesetzentwurf wenig realitatstauglich sei.
Mich wirde jetzt interessieren, welche konkreten Vorstellungen Sie haben. Wie kann man,
wenn man Anspruch und Wirklichkeit nebeneinander setzt, wenn man sagt: ,Wir wollen,
dass auch private Investoren angeregt werden, ihr Kapital, ihnr Wagniskapital einzulegen!"
dieses Gesetz handlebarer machen, sodass das Ziel erreicht wird, dass wir auch hier eine
sinnvolle Arbeitsmarktorientierung als Forschungsstandort haben und nicht das Problem
bekommen - leider auch durch die Unternehmensteuerreform angereizt -, dass uns Kapital
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ins Ausland abfliel3t und sich die Standorte im Ausland freuen, wenn Deutschland den Zug
verpasst.

Vorsitzender Eduard Oswald: Vielen, herzlichen Dank. Wir beginnen beim Bundesverband
der griinen Wirtschaft, Herr Andreas Buchner. Bitte schon.

Sv Buchner (UnternehmensGrin e.V./Bundesverband der grinen Wirtschaft): Vielen
Dank fur die Frage. Mein Name ist Andreas Buchner von UnternehmensGrun, dem Bundes-
verband der grinen Wirtschaft. Um lhre Frage zu beantworten, Frau Scheel, zuerst einen
kurzen Blick zurtick auf meine Vorredner. Die meisten haben eigentlich - und deswegen fand
ich es sehr schon, dass Sie nach mir auch noch Herrn Haarmann gefragt haben - in die
Kerbe, sage ich mal in Anflihrungszeichen, der ,grof3en Beteiligungen® gehauen, wo es also
darum geht, ob 20 Millionen tberhaupt ausreichend sind und so weiter. Unser Thema sind
eher die kleinen, die kleinsten Unternehmen, Unternehmensgriindungen, wie man die besser
fordern kann. Da erreicht dieser Gesetzesentwurf sein Ziel schon mal Gberhaupt nicht - und
zwar alleine aufgrund seiner Komplexitat. Man muss sich nur mal anschauen, was dieser
Gesetzesentwurf fur beide Seiten bedeutet: Nehmen Sie einmal einen Privatinvestor, der in
Wagniskapital investieren will, aber vielleicht in einer Gréenordnung, in der er das mit
anderen zusammen machen will, da er das nicht alleine als Business Angel machen mochte.
Da kriegen sie, wenn sie diesen Gesetzentwurf lesen, geich erst einmal eine gigantische
Abschreckung. Was dafiur alles zu tun ist, von zwei Geschéftsleitern angefangen bis zur
Aufsicht durch die BaFin und so weiter. Nehmen Sie auch ganz kurz die andere Seite,
nehmen Sie die kleinen und mittleren Unternehmen, die damit finanziert werden. Dieser
ganze Aufwand, der in diesem Gesetz festgelegt ist, muss ja erwirtschaftet werden. Wer
erwirtschaftet denn diesen Aufwand? Diesen Aufwand muss naturlich letztendlich das
Zielunternehmen in irgendeiner Weise erwirtschaften. Auch die BaFin wird durch Abgaben
der beaufsichtigten Unternehmen finanziert. Sie missen zwei Geschéftsleiter finanzieren
und so weiter. D. h., hier werden natirlich die Renditeanforderungen steigen. Auch die
Investoren haben natirlich zu Recht eine sehr hohe Renditeanforderung. Das muss alles
erst mal erwirtschaftet werden. Deswegen fallen durch diesen Gesetzentwurf Beteiligungen
in GrofRenordnungen von 100 000, 200 000 Euro aus meiner Sicht einfach schon mal aus
praktischen Grinden hinaus, weil allein die Verwaltungskosten bei der Gesellschaft so hoch
sind, dass die Uberhaupt nicht in der Lage sind, so was zu controllen, zu scannen und so
weiter und damit noch ihr Geld zu verdienen. Zum Schluss noch ein Wort zu meinem
Vorredner: Wir sind absolut - das wollte ich auch noch mal klarstellen - der Meinung: Das
Positive an diesem Gesetzentwurf ist, dass versucht wird, das durchaus nétige Kapital in
gerade diesen GroRRenordnungen von, sagen wir mal, 100 000 bis 2 Millionen, wo aus
unserer Sicht die grof3te Licke besteht, wo es zu wenig Finanzierungsmoglichkeiten fur
Unternehmen gibt, Gber privates Kapital zu decken und nicht Uber neue Kreditprogramme
oder sonst irgendwas. Vielen Dank.
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Vorsitzender Eduard Oswald: Wir danken lhnen. Das war der Bundesverband der griinen
Wirtschaft. Jetzt gehen wir zum Bundesverband Deutscher Kapitalbeteiligungs-
gesellschaften, Prof. Dr. Wilhelm Haarmann. Bitte schon, Prof. Dr. Haarmann.

Sv Prof. Dr. Haarmann (Bundesverband Deutscher Kapitalbeteiligungsgesellschaften):
Herr Abgeordneter, noch mal herzlichen Dank fur die Fragestellung. Frau Abgeordnete!
Entschuldigung! Herzlichen Dank fir die erneute Fragestellung. Frau Scheel, ich bitte um
Entschuldigung! Zunéchst einmal: Wo ist das Problem? Wie kann man es einfacher
machen? Zunachst einmal schauen wir nach Luxemburg: Das SICAR-Gesetz konnte
weitestgehend eins zu eins fur Deutschland Ubersetzt werden. Es entstiinden nicht die
immer wieder propagierten 15 bis 20 Milliarden Steuerausfall. Diese 15 bis 20 Milliarden
Steuerausfall, die auch in letzter Zeit immer wieder vom Minister genannt wurden, sind eine
einfache Luge. Um das deutlich zu sagen: Sie sind gelogen. Diese 15 bis 20 Milliarden
Steuerausfall wirden dadurch nicht entstehen. Es ist natirlich Voraussetzung, dass nur in
Kapitalgesellschaften investiert wird. Das konnen auch zwischengeschaltete Kapitalge-
sellschaften sein. Dementsprechend ist es meines Erachtens ganz einfach, das Gesetz aus
Luxemburg nach Deutschland zu transferieren. Damit wird die berGhmte Steuertransparenz
hergestellt. Um das noch mal deutlich zu machen, damit hier kein falscher Eindruck entsteht:
Es geht nicht um Forderung durch Steuertransparenz. Diese Steuertransparenz ist keine
Steuerforderung, sondern sie ist eine Selbstverstandlichkeit, die sich daraus ergibt, dass,
wenn ein Investor, ein reicher Investor irgendwo investiert, er unmittelbar keine
Besteuerungsebene zwischen sich und der Gesellschaft hat, in die er investiert. Wenn sich
da mehrere zusammentun - das hat Herr von Hodenberg eben schon gesagt - darf das nicht
anders sein. Dies hat im Ubrigen der Européische Gerichtshof jetzt kiirzlich so wunderschén
im Hinblick auf die Umsatzsteuer klargemacht. Und zwar ging es da um die Definition von
Sondervermogen fur Umsatzsteuerzwecke. Dort hat der Europaische Gerichtshof gesagt, es
sei darauf hinzuweisen, dass die Aufgabe der materiellen Definition des Begriffs
Sondervermogen, das wir immer nur bei Investmentgesellschaften annehmen, die
Mitgliedstaaten keineswegs erméchtigt, bestimmte in ihrem Hoheitsgebiet angesiedelte
Fonds zwecks einer Befreiung auszuwahlen und andere Fonds von dieser Befreiung
auszuschlieen. D. h., der Européische Gerichtshof geht davon aus, dass geschlossene
Fonds, und bei diesen Private Equity-Fonds und Venture Capital-Fonds geht es um
geschlossene Fonds, nicht anders behandelt werden dirfen als Investmentfonds. Das muss
fur die Ertragsteuer genauso gelten wie fur die Umsatzsteuer. D.h., es geht nur darum, dass,
wenn sich viele, die nicht so viel Geld haben, dass sie alleine investieren kdnnen, zusam-
mentun madssen, um eine Investition zu tatigen, sie nicht schlechter gestellt werden als der
alleinige Reiche, der allein investieren kann. Nur darum geht es. Diese Besteuerungsebene
darf nicht sein. Die ist schadlich. Und bei uns in Deutschland besteht nach wie vor die Gefahr
dieser Besteuerungsebene - eben gerade im Venture Capital-Bereich -, weil in dem
besagten, schon mehrfach angesprochenen Schreiben des BMF vom 16. Dezember 2003
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gerade bei kleinen Investitionen, bei Venture Capital-Investitionen dieses Risiko besteht, well
dort ein starkerer Managementeinfluss auf die entsprechenden Beteiligungsunternehmen
nicht auszuschlieRen ist. Aus diesem Grunde missen alle, die das machen, ins Ausland
gehen. Darliber mochte ich ein Thema kurz ansprechen: Es geht namlich nicht darum, ob es
Private Equity gibt und ob es Venture Capital gibt oder ob es dies nicht gibt. Dass es hier
gefordert werden muss, ist keine Frage. Es geht darum, wo das verwaltet wird, wovon es
ausgeht. Im Moment geht es im Wesentlichen vom Ausland aus. Wir haben im Prinzip
Auslandfonds, die in Deutschland das Kapital bereitstellen. Wir sind Importeure von diesem
Kapital. Das wollen wir verhindern. Im Prinzip wollen wir selbstandig sein, auch in
Deutschland. Wir wollen das Eigenkapital selber aufbringen kénnen und nicht das Geld aus
Luxemburg, aus England, aus Amerika und demnéachst vielleicht aus China und Indien
importieren mussen. Das ist doch hier das Thema. Wir missen hier autark sein, was
Eigenkapitalfinanzierung angeht. Und das ist im Moment nicht gewahrleistet und wird durch
dieses Gesetz nicht gewahrleistet. Das Kapital wird es am Ende immer irgendwo geben. Nur:
Es kommt aus dem Ausland und wird dort verwaltet. Die Entscheidungen fir die deutsche
Wirtschaft werden im Ausland getroffen und nicht mehr im Inland. Das mussen Sie, meine
Damen und Herren, verhindern. Zum Thema Forschungsforderung noch zwei Punkte: Im
Prinzip muss der 8c Absatz 2, der hier gefasst worden ist, aus meiner Sicht natirlich
allgemein flr die Wirtschaft gelten. Aber wenn er aus fiskalischen Grunden nur fur kleinere
Unternehmen gelten soll, muss diese Vorschrift wesentlich klarer gefasst sein und darf nicht
nur anteilige Verlustzuweisungen ermoglichen, wenn eine 51-prozentige Ubernahme erfolgt.
Vielmehr muss der gesamte Verlustvortrag erhalten bleiben. Und letztens, zuriick zum
Thema Business Angels: Wenn Sie fur Business Angels, und zwar fur die, die in
Wagniskapital im Sinne der Definition dieses Gesetzes investieren, einen speziellen
VeraufRerungsgewinnsteuersatz vorsahen, der wesentlich niedriger ware, dann hatten Sie
eine riesige Forderung. Da wirde ganz viel passieren. Da wirden jede Menge Investitionen
stattfinden. Da bin ich ganz sicher. Damit wirden Sie sehr viel bewegen. Was wohl im
Moment im Finanzministerium fur Forschung und Entwicklung tiberlegt wird, ...

Vorsitzender Eduard Oswald: Geben Sie auch noch den anderen Gelegenheit, etwas im
Laufe des Tages zu sagen.

Sv Prof. Dr. Haarmann (Bundesverband Deutscher Kapitalbeteiligungsgesellschaften):
Den Satz bitte ich, noch zu Ende sagen zu durfen: Im Moment wird Uberlegt, fir Forschung
und Entwicklung besondere steuerliche Voraussetzungen zu schaffen. Finde ich prima. Aber
wenn Sie hier was Richtiges machen, erreichen Sie viel mehr. Vielen Dank.

Vorsitzender Eduard Oswald: Wir danken lhnen, Herr Prof. Haarmann. Ich weise Sie nur
darauf hin, wenn wir im Plenum des Bundestages wéaren - Sie haben den Begriff ,Llge"

gebraucht -, dann wirde ein Parlamentarier wegen einer solchen Aussage gerlgt werden.
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Wir sind aber bei einer Sachverstandigenanhérung und hier ist jeder Sachverstandige selbst
fur das verantwortlich, was er sagt. Auf diesen Punkt wollte ich hinweisen. Vielen Dank. Das
war die Beantwortung auf die Fragen der Kollegin Christine Scheel. Der nachste Fragesteller
kommt aus der Fraktion der CDU/CSU und ist unser Kollege Dr. Hans Michelbach. Ich gebe
ihm das Wort. Bitte schon, Kollege Hans Michelbach.

Dr. h.c. Hans Michelbach (CDU/CSU): Herr Vorsitzender, vielen Dank. Ich habe eine Frage
an den Deutschen Industrie- und Handelskammertag und an den Zentralen Kreditausschuss
- ZKA. Wir haben bei der bisherigen Anhdrung gesehen und gehért, dass es von beiden
Seiten einen erheblichen Nachbesserungsbedarf gibt. Wir sind fur diese Nachbesserungen
dankbar, sind auch dazu bereit. Fur uns gilt sicher als Grundsatz die Frage der Stand-
ortférderung. Das muss absolute Voraussetzung sein. Wenn ich an den Wabhlkreis denke, ist
die Eigenkapitalausstattung der Firmen immer das Problem der Finanzierung. Deshalb ist es
wichtig, dass hier Standortférderung geschieht. Meine Frage ist: Was ware der richtige
Ansatz, um Wagniskapital in Deutschland gezielt insbesondere fur den Mittelstand zu
fordern? Welche Vorteile wirden sich fur die deutsche Wirtschaft ergeben, wenn die
Rahmenbedingungen fur die Private Equity-Branche in Deutschland verbessert werden
wirden? Und ware ein einheitliches Private Equity-Gesetz mit Steuertransparenz notwen-
diger? D. h. also, hier ist insbesondere auch die Frage: Kann ein solches Gesetz auch so
umgesetzt werden, wie wir es zur Standortférderung benétigen? Vielen Dank.

Vorsitzender Eduard Oswald: Wir danken Ihnen, Kollege Hans Michelbach. Jetzt gehen wir
zunachst zum Deutschen Industrie- und Handelskammertag. Ich glaube, die Beantwortung
macht Dr. Niel Oelgart. Bitte schon.

Sv Dr. Oelgart (Deutscher Industrie- und Handelskammertag): Vielen Dank. Grund-
satzlich lasst sich sicherlich zur Mittelstandsfinanzierung sagen, dass wir eine Eigenkapital-
schwache der deutschen Unternehmen haben. Das hat sich in den letzten Jahren sicherlich
etwas verbessert, aber nach wie vor leidet der deutsche Mittelstand unter wenig Eigen-
kapital. Und wir haben bei der Finanzierung eine starke Akzentuierung auf der Kreditfinanzie-
rung oder auf der Eigenfinanzierung. Gerade in den letzten Jahren ist es dazu gekommen,
dass die Unternehmen aufgrund hoherer Gewinne auch in der Lage waren, ihre Investition
durch eigene Ertrage zu finanzieren. Private Equity ist sicherlich ein sinnvoller Weg, um die
Eigenkapitalfinanzierung der Unternehmen in Deutschland zu verbessern. Das lasst sich
auch aus anderen Landern ableiten, in denen eine gewisse Gleichstellung von Fremdfinan-
zierung und Eigenkapitalfinanzierung gegeben ist. Aus unserer Sicht ist der Gesetzentwurf,
der vorliegt, nur begrenzt in der Lage, hier wirklich Verbesserungsschritte zu erreichen, weil
man nur ein bestimmtes Marktsegment ansprechen mochte. Es ist sicherlich so, dass nicht
nur die technologieorientierten Griindungen unter der Eigenkapitalschwache und auch unter
der Eigenkapitalfinanzierung leiden, sondern das zieht sich durch alle Bereiche der
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Mittelstandsfinanzierung. Denken Sie an die Unternehmensnachfolge, wo sicherlich auch die
Eigenkapitalfinanzierung ein Weg ware, Abhilfe zu schaffen. Wir wirden uns winschen,
dass man dieses Gesetz derart gestaltet, dass nicht nur in der Seed-Finanzierung, also in
der Grundungsfinanzierung, sondern auch daruber hinaus etwas fur den deutschen
Mittelstand erreicht wird. Danke.

Vorsitzender Eduard Oswald: Vielen Dank, Herr Dr. Oelgart fur den Deutschen Industrie-
und Handelskammertag. Wir gehen jetzt zum Zentralen Kreditausschuss. Ich gebe Ihnen,
Herr Manfred Materne, das Wort.

Sv Materne (Zentraler Kreditausschuss): Vielen Dank, Herr Vorsitzender. Vielen Dank
auch fur die Frage. Ich kann mich natirlich - auch was die Frage der Eigenkapitalausstattung
angeht - den Ausfihrungen des Vertreters des DIHK weitgehend anschlie3en. Wir haben in
unserer Stellungnahme gesagt, dass der Regierungsentwurf ein Schritt in die richtige
Richtung ist, halten aber weitere Verbesserungen fir erforderlich. Es wurden ja hier schon
Zahlen genannt. Ich gehe jetzt mal von dem Regierungsentwurf aus. Da wird nicht von
20 Milliarden gesprochen, sondern davon, dass etwa 500 Millionen Steuerausfalle zu
beklagen sind. Wenn Sie in das Tableau reingucken, sehen Sie, dass auf den 8c KStG, also
auf die Sonderregelung zum Mantelkauf, 385 Millionen entfallen. Das sind keine
Steuerausfalle, sondern der 8c wird erst in Kraft treten und damit werden Steuermehr-
einnahmen erhofft.

Zwischenbemerkung: So ist es!

Sv Materne (Zentraler Kreditausschuss): Und die 385 Millionen errechnen sich als
teilweisen Verzicht auf erhoffte Steuermehreinnahmen. Ob die kommen werden oder nicht,
weil3 man nicht. Wir haben den 8c KStG, die Sonderregelung zum Mantelkauf. Wir sagen
zwar: Es ist gut, dass man hier fur bestimmte Unternehmen eine Ausnahme vom Verlustver-
rechnungsverbot trifft. Wir halten aber den 8c insgesamt fur schadlich, weil er gegen ein
wesentliches Besteuerungsprinzip, ndmlich das Nettoprinzip, verstol3t. Wenn man also Geld
in die Hand nehmen will - und hier, Herr Abgeordneter, muss ich Ihnen zustimmen -, kann
man naturlich noch was tun. So meine ich, dass der Gesetzentwurf noch nicht so viel Geld
oder staatliche Investition bedeutet, sondern dass man hier noch weitergehende Mal3-
nahmen treffen konnte. Vielen Dank.

Vorsitzender Eduard Oswald: Wir danken Ihnen. Das waren die Antworten auf die Fragen

unseres Kollegen Hans Michelbach. Jetzt kommt der Kollege Hans-Ulrich Kriger aus der
Fraktion der Sozialdemokraten. Bitte schon.
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Dr. Hans-Ulrich Kruger (SPD): Danke sehr, Herr Vorsitzender. Meine Frage richtet sich an
die BaFin und die KfW. In § 10 des Gesetzes ist unter dem Begriff ,Konzernfreiheit* versucht
worden, Umgehungsmoglichkeiten auszuschliel3en. Halten Sie diese Formulierung des 8 10
Wagniskapitalbeteiligungsgesetz fur zielfuhrend und effizient oder muss vielmehr beflrchtet
werden, dass diese Moglichkeiten, die dort er6ffnet oder verschlossen werden sollen, sowie
auch die Festlegung von Eigenkapital und Altersgrenze bei Zielgesellschaften umgangen
werden kdnnen?

Vorsitzender Eduard Oswald: Vielen, herzlichen Dank. Fir die BaFin Frau Dr. Hannelore
Lausch.

Sve Dr. Lausch (Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht): Soweit wir den
Gesetzentwurf beurteilen kdnnen, ist mit ihm umzugehen. Ich sehe hier keine Mdéglichkeit der
Umgehung, es dréangt sich mir keine Umgehungsmaglichkeit auf.

Vorsitzender Eduard Oswald: Gut, d. h., Sie wollen jetzt dartiber hinaus nichts Weiteres
sagen.

Sve Dr. Lausch (Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht): Nichts Weiteres.

Vorsitzender Eduard Oswald: Gut. Dann ist von Herrn Kollegen Dr. Kruger die KfW gefragt
worden, Herr Werner Genter. Bitte schon.

Sv Genter (Kreditanstalt fur Wiederaufbau): Vielen Dank. Ich denke, dieser Passus, der
810 ist eine Frage, zu der der ZKA noch mal Stellung nehmen sollte. Ich glaube, hier
konnten Tochtergesellschaften von Banken betroffen sein, die hier nicht zum Zuge kamen.
Insofern ware die Moglichkeit, was zu erweitern. Aber das ware vielleicht eine Frage, zu der
unmittelbar der ZKA noch mal Stellung nehmen sollte.

Vorsitzender Eduard Oswald: Das machen wir gleich. Herr Materne, konnen Sie das gleich
beantworten? An wen geben Sie die Frage weiter?

Sv Materne (Zentraler Kreditausschuss): An Herrn Lambert.

Vorsitzender Eduard Oswald: Herr Martin Lambert.

Sv Lambert (Zentraler Kreditausschuss): Lambert, fir den ZKA. Herzlichen Dank fir die
Frage. Es ist genau eines der Probleme, dass auch wir sehen und dass wir auch in unserer
Stellungnahme formuliert hatten. Fir Banken und insbesondere Sparkassen, die

Tochtergesellschaften grinden, die im Bereich dieser Forderung, dieser Wagniskapital-
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forderung aktiv sind, ist das Problem, dass die mit diesem 8§10, Konzernfreiheit, grof3e
Probleme haben werden. Das betrifft, wie gesagt, die Beteiligungskapitalgesellschaften,
Wagniskapitalgesellschaften von Banken und Sparkassen. Und deren besonderer Vorteil ist,
dass sie in den Regionen vor Ort ansassig sind. Das hat das Gutachten der TU Minchen
gezeigt: Je naher diese Gesellschaften an den Unternehmen, die zu finanzieren sind, dran
sind, umso hoher ist die Wahrscheinlichkeit, dass es zu diesen Finanzierungen kommt.
Deshalb sehen wir gerade hier deutliche Probleme.

Vorsitzender Eduard Oswald: Vielen, herzlichen Dank. Wir gehen jetzt zur nachsten
Fragestellung. Sie kommt aus der Fraktion der CDU/CSU, Kollege Otto Bernhardt. Gut, es
wird an den Kollegen Klaus-Peter Flosbach weitergegeben. Bitte schon, Kollege Klaus-Peter
Flosbach.

Klaus-Peter Flosbach (CDU/CSU): Herr Vorsitzender, meine Damen und Herren. Meine
Fragen gehen an Herrn Dr. Niethammer von Odewald und an Herrn Dr. Dieckmann von
Colnvest Consulting. Es geht zunéchst einmal um die Abgrenzungskriterien fur die
Zielunternehmen. Sie haben sicherlich die Diskussion aufmerksam verfolgt und gesehen,
dass doch im Laufe der Debatte die Definition, die Abgrenzungskriterien deutliche erweitert
worden sind. Erste Frage an Sie: Kann man mit dieser Altersgrenze, mit dieser Eigen-
kapitalgrenze klarkommen? Sollte hier ggf. eine weitere Grenze, z.B. Ausgaben fur
Forschung und Entwicklung, eingezogen werden? Dariber hinaus bitte ich Sie aber auch,
die Frage zu beantworten: Wir haben ja nun einmal heute den Erlass von 2003. Und
zahlreiche Unternehmen arbeiten doch damit und konnen damit auch erfolgreich im
deutschen Markt arbeiten. Ist der jetzige Entwurf, wie einige im Vorfeld gesagt haben,
wirklich so niederschmetternd, dass die Branche nicht damit arbeiten kann, oder ist dieser
Erlass von 2003 letztendlich doch eine gute Grundlage fur erfahrene Unternehmen, im
deutschen Markt auch Private Equity-Kapital zu platzieren?

Vorsitzender Eduard Oswald: Vielen Dank, Kollege Flosbach. Ich gebe zun&chst Herrn Dr.
Gunther Niethammer das Wort. Bitte schon.

Sv Dr. Niethammer (Odewald & Compagnie - Gesellschaft fur Beteiligungen GmbH):
Herr Flosbach, vielen herzlichen Dank fir Ihre Frage. Ich schlie3e mich Herrn Prof. Kaserer
an. Wir haben zu wenig Erfahrung, was die GréRRenordnungen und das Alter betrifft. Wir sind
im Moment auf MutmalRungen angewiesen. Es wird hier eine Eingrenzung, eine massive
Eingrenzung gegenuber dem Erlass von 2003 vorgenommen. Deswegen habe ich, wie
gesagt, Zweifel, ob diese Altersbegrenzungen und diese GréRenbegrenzungen sinnvoll sind.
Sie haben weiter nach dem generellen Gehalt dieser Gesetzesbestimmungen gefragt, ob wir
mit dem Erlass von 2003 nicht eine verninftige Basis hatten. Das ist so! Wir sehen das so!
Den Erlass von 2003 zu erhalten, wére eine sehr hilfreiche Regelung. Deswegen sind, wenn
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es denn schon notwendig ist, einige Unklarheiten aus dem Erlass von 2003 klarzustellen,
aber nicht eine Neuregelung zu treffen. Ich greife xbeliebig eine Regelungen aus dem
Gesetz raus: Beispielsweise § 19 Ziffer 5. Danach sind Unternehmer von der Gewerblichkeit
betroffen, die den Katalog des 819 erflllen. Das trifft jetzt beispielsweise, wenn sie Ge-
schéfte im Sinne des § 8 tatigen. Da fallt z. B. drunter, dass sie Geld bei der Bank anlegen.
Ich kann mir Uberhaupt gar nicht vorstellen, dass es eine Wagniskapitalbeteiligungs-
gesellschaft gibt, die kein Geld an der Bank anlegen kann. Ich verstehe so eine Regelung
Uberhaupt nicht. Ein zweiter Punkt, da heil3t es: Der vermdgensverwaltende Status der
Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft entfallt insbesondere dann - also auch aus anderen
Grunden -, wenn nachfolgende oder ahnliche Téatigkeiten ausgelbt werden. Eine dieser
Tatigkeiten kdnnte sein: Ausnutzung eines Marktes unter Einsatz beruflicher Erfahrungen.
D. h., hiermit will der Gesetzgeber allen Ernstes eine Regelung vorsehen, die eine
gewerbliche Téatigkeit dadurch auslost, dass jemand berufliche Erfahrungen einsetzt. Das ist
just bei allen Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaften. Es ist barer Unsinn, was hier im
Gesetzentwurf steht. Ich weild gar nicht, wer sich diese Regelung hat einfallen lassen. Also
bitte: Gehen Sie zum alten Erlass zuriick! Machen Sie daraus ein Gesetz fur alle
Kapitalbeteiligungsgesellschaften, nicht nur fir die jungen! Und dann ware vielen geholfen.
Das hier bringt uns in keinster Weise weiter.

Vorsitzender Eduard Oswald: Vielen Dank fur die Beantwortung dieser Frage. Jetzt gebe
ich Herrn Dr. Marc Henning Diekmann das Wort. Bitte schon.

Sv Dr. Diekmann (Colnvest Finanz Consulting GmbH): Herr Flosbach, vielen Dank fur die
Frage. Ich darf vielleicht mal Grundsatzliches vorweg schicken. Die Branche -, und die
Colnvest ist einer der grof3ten Konzeptionare in dem Bereich, d. h., wir arbeiten im Bereich
Strukturierung von diesen Dingen fur verschiedene grof3e Finanzdienstleistungen o. &. - hat
ja schon teilweise eine Entscheidung getroffen. Die Entscheidung heif3t: Ausland. Das ist
einfach die Adresse an Sie, mal zu Uberlegen: Wenn man den Standort attraktiv gestalten
muss, dann muss man was bringen, was Attraktivitdt erzeugt und vielleicht nicht in dem
MalRe Eingrenzung bringt, wie der jetzt vorliegende Gesetzentwurf. Es ist flr die Branche ein
bisschen die Uberlegung: ,Der Spatz in der Hand“. Nimmt man also das Gesetz jetzt so, wie
es ist, nimmt Einschrankungen hin und versucht noch, einzelne Dinge zu optimieren, oder
schafft die Politik - und da muss man wirklich mit dem Begriff ,Schaffen“ dran gehen - eine
grundsatzliche Losung fur alle Teilnehmer, auch Private Equity-Gesellschaften o. &., den
groRen Waurf. Ich personlich neige dazu, erst mal ganz froh zu sein, dass man den Willen
zeigt, dass, was man bisher als Erlass hat, in Gesetzesform zu gie3en. Das ist ja mal eine
grundsatzliche Absicht, die sich zeigt. Das ist erfreulich, dass man sich damit beschaftigt.
Nichts desto trotz sind einige ganz heftige Knackpunkte drin. Ich méchte auch gar nicht auf
die weiteren Themen eingehen. Einmal, das Thema Abgrenzung - mit 20 Millionen - ist
extrem problematisch. Sie haben selber in verschiedenen Veroffentlichungen das Thema
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angegangen, wie es im Bereich regenerative Energien aussieht - auch Biotechnologie, der
Bereich ist vorhin genannt worden. Ich halte die Grof3e von 20 Millionen gerade im Venture
Capital-Bereich fur einfach nicht tragbar, weil sie ganz schnell - auch durch Zukaufe von
Patenten und Technologien, die sie brauchen, vielleicht aus dem Ausland -, weil sie derart
blitzschnell Uber diese GroRRe hinaus sind, dass es wirklich Schwierigkeiten macht. Ich
denke, auch im Sinne einer Hygiene macht es sicherlich Sinn, gleiche Gré3enordnungen zu
nehmen, die nicht gleich zu Bypasslésungen fuhren. Bypasslosungen: Es ist vollig klar, was
sich da auftut! Sie kdnnen es aufspalten in mehrere Gesellschaften oder ahnliche Dinge. Das
macht ja keinen Sinn, wenn man sich jetzt damit beschéftigt, dass man dann hergeht und
andere Losungen - sozusagen - provoziert, die die Branche findet oder gefunden hat.
Stichwort ist hier Luxemburg, es ist ja mehrfach gefallen. Da kann man sich durchaus an
manchen Stellen ein Vorbild nehmen. Mit dem Erlass 2003 gibt es einzelne Dinge. Aber ich
kann mich hier auch meinen Vorrednern anschlief3en. In wesentlichen Positionen ist dieser
alte Erlass wesentlich besser fur die ganze Branche, als das, was jetzt hier vorliegt. Es
spricht ziemlich viel dafur, den Erlass mehr oder weniger in Gesetzesform zu tbernehmen
und einzelne Punkt - die sind ja auch immer wieder kommuniziert worden - hier zu
Ubernehmen. Danke schon.

Vorsitzender Eduard Oswald: Wir danken lhnen. Herzlichen Dank. N&chster Fragesteller
ist der finanzpolitische Sprecher der Fraktion der Sozialdemokraten, Kollege Jorg-Otto
Spiller.

Jorg-Otto Spiller (SPD): Meine Frage richtet sich an die Kf\W und den DGB. Im bisherigen
Verlauf der Anhorung ist von sehr vielen Sachverstandigen aus dem Kreis der Branche
kritisiert worden, dass dieser Gesetzentwurf Forderungen auf Anlagen in jungen Unter-
nehmen konzentriert, insbesondere auch wenn sie - zumindest in der Zielsetzung - for-
schungsintensiv sind und Innovationen erwarten lassen. Dass die Branchenvertreter daran
wenig Geschmack gefunden haben, erstaunt vielleicht nicht so sehr, weil deutsche
Kapitalbeteiligungsgesellschaften nach der bisherigen Praxis eine &hnliche Neigung zu
jungen Unternehmen haben wie der Teufel zum Weihwasser. Deswegen ist die Frage, ob
diese Ausrichtung des Gesetzes, in dem steuerliche Forderungen, die man legitimieren
muss, mit diesem Schwerpunkt - junge Unternehmen und nach Mdoglichkeit innovativ und
forschungsintensiv - gewahrt werden, nicht wirklich dem tatsachlichen Bedarf entspricht, und
zweitens, ob der Verzicht im Gesetzentwurf auf eine Definition - ,Was ist innovativ? Was ist
forschungsintensiv?“ - ausreichend durch den Bezug auf stille Reserven ausgeglichen wird
oder ob - etwa die KfW - andere Kriterien vorschlagen kann, wie man zu einer solchen
Abgrenzung kommt.

Vorsitzender Eduard Oswald: Vielen, herzlichen Dank. Jetzt beginne ich mit der KfW, Herr
Werner Genter. Bitte schon.
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Sv Genter (Kreditanstalt fur Wiederaufbau): Wir begrif3en es, dass die jungen Technolo-
gieunternehmen im Gesetz besonders angesprochen werden. Ich méchte an der Stelle aber
auch sagen, dass viele Mittelstéandler - also ab 1 Million Eigenkapital - alter als zehn Jahre
sind. Etwa 70 Prozent sind &lter als zehn Jahre. Und wir halten es natdrlich auch fur wichtig,
dass auch bei etablierten Unternehmen F&E-Investitionen angeregt und geférdert werden.
Aber die Jungen sind sehr wichtig. Insofern ist es wirklich ein Schritt in die richtige Richtung,
hier die Jungen besonders zu betonen. F&E-Definition ist aus meiner Sicht schwierig, im
Gesetzestext zu fassen. Die jungen Unternehmen sind in der Regel technologieorientiert.
Insofern werden die hier abgegriffen und angesprochen. Eine Definition im Gesetz halte
auch ich fur schwierig. Vielen Dank.

Vorsitzender Eduard Oswald: Wir danken der KfW. Jetzt Deutscher Gewerkschaftsbund.
Wer Ubernimmt die Beantwortung?

Sv  Hennemann (Deutscher Gewerkschaftsbund): Jirgen Hennemann - ich bin
Betriebsratsvorsitzender in einem mittelstandischen Unternehmen und hier mit fir den DGB
anwesend. Problem bei der Finanzierung durch Eigenkapital - also an Wagniskapital zu
kommen - gibt es nicht nur in den neu gegriindeten Unternehmen, sondern auch in den
bestehenden Unternehmen. Die Problematik ist aber, wenn Private Equity ins Spiel kommt -
und ich bin in einem Unternehmen beschéftigt, das zum zweiten Mal an Private Equity
verkauft wurde -, sinkt die Eigenkapitalquote. Wir hatten eine Eigenkapitalquote - das ist das
Unternehmen FTE in Ebern - von Uber 30 Prozent und nach dem Einstieg der Finanz-
investoren von unter 10 Prozent. D. h., dass dadurch die Fremdfinanzierung viel starker
wurde. Die Problematik ist die Zinslast, die dem Unternehmen damit im Kaufpreis aufgelastet
wird und zusatzlich zu dem Marktdruck, der besteht, noch starker wird. Damit kbnnen die
Investitionen, die eigentlich fur Forschung und Entwicklung, fir Innovation im Betrieb
notwendig sind, sehr schwierig aufgebracht werden. Deswegen ist fur uns immer die Frage:
Ist damit nicht die Mdglichkeit, eine direkte Kreditfinanzierung vergunstigter Kredite z. B. tber
die KfW oder andere zu bekommen, besser, um damit nicht den Umweg Uber Private Equity
machen zu mussen? Wir haben die Erfahrung, dass die stillen Reserven im Unternehmen
aufgeldst werden und dass damit die Substanz des Unternehmens fir die zukinftige Innova-
tionsfahigkeit immer schwieriger wird, immer geringer wird, weil eben die Kredite abbezahlt
werden mussen und der Kaufpreis zuriickgezahlt werden muss. Zu der Zehnjahresfrist noch
mal einen Satz: Es ist ja auch so, dass immer wieder Unternehmensneugriindungen,
Ausgrindungen von bestimmten Bereichen passieren und es somit diese Zehnjahresfrist gar
nicht geben kann. Wenn es mal in einem Unternehmen eine Sparte gibt, die
zukunftsorientiert l&uft oder bei der man sagt, man will sie auf eigene Ful3e stellen, dann wird
eine Neugrindung im Unternehmen vorgenommen. Und somit spielt die Frist dann dabei
keine groRRe Rolle. Die Frage ist, wie eine Standortférderung - und somit Arbeitsplatz-
sicherheit - fur die Unternehmen erreicht werden kann. Mehr Eigenkapital ist mit Sicherheit
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von grofRer Bedeutung. Aber unsere Erfahrungen aus der Praxis sind, dass man die nicht
Uber Private Equity reinbringt, eher im Gegenteil, da dadurch die Eigenkapitalquoten sehr
sinken.

Vorsitzender Eduard Oswald: Herzlichen Dank - aus lhrer Sicht eines Betriebs-
ratsvorsitzenden. Jetzt geben wir an den finanzpolitischen Sprecher der Fraktion der
CDU/CSU, an den Kollegen Otto Bernhardt, weiter. Bitte schon, Kollege Otto Bernhardt.

Otto Bernhardt (CDU/CSU): Ein Ziel dieses Gesetzentwurf soll sein, die Situation in
Deutschland in diesem Bereich auf das Niveau der anderen europaischen Lander zu
bringen. Es wird immer behauptet, die Situation, die Rahmenbedingungen fir Wagniskapital
seien in Deutschland deutlich schlechter als in den anderen Landern. Ich stelle eine Frage
an zwei, die eigentlich wissen mussen, wie es im Umfeld aussieht: Ist dies ein Schritt, um
europédisches Niveau zu erreichen? Ich stelle die Frage einmal dem Verband der
Auslandsbanken, dem Herrn Erb, und ich stelle sie zum anderen White & Case, dem Herrn
Dr. von Einem.

Vorsitzender Eduard Oswald: Vielen Dank, Kollege Bernhardt. Ich beginne beim Verband
der Auslandsbanken, Herrn Markus Erb. Bitte schon.

Sv Erb (Verband der Auslandsbanken in Deutschland e. V.): Vielen Dank fir die Frage -
insbesondere im Hinblick auf Entwicklungen in anderen européischen Landern. Neben den
klassischen Fondsstandorten wie Irland, Luxemburg oder U.K. haben noch andere, sog.
Hochsteuerlander in der EU wie Frankreich, Spanien, Italien grof3e Fortschritte im Bereich
Private Equity und Venture Capital gemacht. Eine Forderung der Ansiedlung von diesen
Fonds hat in den letzten drei Jahren deutlich zugenommen. Dabei fokussierte sich die
Forderung meist auf steuerliche Sachverhalte. Ich mochte einige benennen: Insbesondere
die Frage der Betriebsstattenbegriindung durch auslandische Investoren, die Frage, die auch
schon mehrfach diskutiert worden ist, der steuerlichen Transparenz -Wann vermogens-
verwaltend? Wann gewerblich tatig? Steuerliche Anreize sowohl fiir Investoren als auch fur
Fonds - Private Equity und Venture Capital-Fonds, d. h. eine von der typischen Unterneh-
mensteuerbelastung abweichende Besteuerung. Auch mehrfach diskutiert: Die Umsatzs-
teuerfreiheit fur Mensch und Fees oder auch Carried Interest. Dann auch: Uber die EU-
Richtlinie hinausgehende Anlagerestriktionen, die weiterhin ein Problem darstellen. Ich
mochte zwei Lander benennen, die weitergehende Férderungen von Start-Up-Unternehmen
in den letzten Jahren vorgenommen haben: Belgien beispielsweise im Jahre 2006 und
Frankreich 2004, die gezielt innovative Unternehmen durch Venture Capital-Fonds gefordert
haben. Deutschland hat hervorragende Voraussetzungen und hervorragende Standort-
faktoren fur Private Equity und Venture Capital. Einmal: Gute wirtschaftliche Entwicklungen,
ein hoher Bestand an Vermdgenswerten, eine sehr gute Infrastruktur, guter funktionierender
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Arbeitsmarkt mit sehr gut ausgebildeten Fachleuten, giinstige Mieten, Immobilien und eine
im Vergleich doch gunstige indirekte Besteuerung. Hinzu kommt ein sehr gutes DBA-Netz,
d. h. internationale bilaterale Doppelbesteuerungsabkommen. Was fehlt, sind klare, ver-
lassliche, steuerliche Rahmenbedingungen. Daher bitten wir Sie, die steuerlichen Rahmen-
bedingungen noch einmal zu prufen - gerade im Hinblick auf die Wettbewerbsféahigkeit von
Private Equity in Deutschland mit anderen europdischen Standorten, gerade auch mit
Hochsteuerlandern, und auch im Hinblick auf weiterhin bestehende steuerliche Unsicher-
heiten fur auslandische Investoren. Vielen Dank.

Vorsitzender Eduard Oswald: Wir danken lhnen, Herr Erb. Jetzt gehen wir weiter zu Herrn
Dr. Christoph von Einem. Bitte schon, Herr Dr. von Einem.

Sv von Einem (White & Case LLP): Herr Bernhardt, herzlichen Dank fur die Frage. Vorab:
Deutschland nimmt einen beschdmenden 25. Platz von 30 untersuchten Landern im Hinblick
auf die Rahmenbedingungen - rechtlich und steuerlich - in Europa ein, so eine aktuelle
Studie - Dezember 2006 - des Europaischen Verbandes fur Beteiligungsgesellschaften. Das
bezieht sich auf Frihphase wie auf spatere Phase. Ich glaube, beim Gesetz und so, wie
auch der Auftrag des BMF an die Forschungsgruppe der TU Minchen und meine Person
gewesen ist, ging es darum zu analysieren: Wie kénnen wir Deutschland zumindest wieder
ins Mittelmalf3 zurlickbringen, geschweige denn in eine fihrende Stellung, die uns eigentlich
in Europa gebuhrt? Dabei geht es speziell auch darum, sicherzustellen, dass das durchaus
fur Investments in deutsche Unternehmen vorhandene Geld - das wurde ja auch schon
wiederholt dargestellt - in deutsche Unternehmen flieBt und nicht in ausl&ndische
Unternehmen. Heute investieren Deutsche in auslandische Fonds und damit in auslandische
Unternehmen statt in deutsche Unternehmen, und dies gilt - umso mehr - auch fur die Gelder
von Versorgungswerken, Pensionskassen, Riesterrentenprodukte u.&a. Dinge. Warum
ermdglichen wir es nicht, diese Gelder in deutsche Unternehmen zu fiihren statt sténdig in
amerikanische Unternehmen? Was muss hier passieren? Es muss eine im europaischen
MalRstab vergleichbare, gesicherte Regelung fir die steuerliche Transparenz dieser Fonds
geschaffen werden. Da geht es nicht um Steuersparmodelle. Da geht es schlicht darum,
sicherzustellen, dass auf der Ebene der Fonds keine Zwischenbesteuerung stattfindet, denn
sonst werden diese Gelder nicht in diese Fonds flie3en, sondern schlicht in andere Fonds,
die im Umland aufgelegt werden. Es geht zweitens darum, die Verlustvortrage nicht verfallen
zu lassen, denn sonst werden junge Technologieunternehmen, so wie Karsten Henco uns
das eben schon geschildert hat, nicht mehr in Deutschland gegrindet, sondern im
europaischen Ausland. Wir haben 260 Millionen Steuergelder in den HiTec-Grinderfonds
gesteckt. Diese Gelder verpuffen, wenn wir eine solche Gesetzgebung machen, wie sie hier
vorgeschlagen wird. Wir mussen also sicherstellen, so wie es auch der Finanzausschuss
meines Wissens im Rahmen der Beratung Uber die Unternehmensteuerreform getan hat,
dass die Verlustvertrage bei technologiebasierten Unternehmensgrindungen in Génze

26



Finanzausschuss, 72. Sitzung, 22.10.2007

erhalten bleiben und nicht nur fur die ganz, ganz kleine Zahl von Beteiligungen von WKBs.
Es muss weiterhin im internationalen Vergleich sichergestellt werden, dass die Carry-
Besteuerung - und die Carry-Besteuerung ist eine Besteuerung von Veraufl3erungsgewinnen,
nicht von Arbeitnehmerentgelt - im europédischen Mal3stab ansatzweise wettbewerbsfahig
geregelt wird. Ich weise nur darauf hin, dass es die englische Labor-Party innerhalb von
wenigen Wochen geschafft hat, sich auf einen Vorschlag zur Besteuerung dieser Einkunfte
von 18 Prozent zu einigen und nicht, wie in Deutschland jetzt vorgeschlagen, von
28 Prozent. Das ist nicht wettbewerbsfahig. Am Ende geht es um das Thema der
Umsatzsteuer, wo wir Schlusslicht in Europa sind. Wir machen hier wieder eine Regelung,
die eine 120-prozentige Umsetzung der europaischen Richtlinien vornimmt, statt den
Freiraum, den uns der europdische Gesetzgeber gibt, auszunutzen. Wir haben entspre-
chende Beispiele in Frankreich, in Luxemburg, in anderen Landern. Die Schweiz ist zwar
nicht EU, hat es uns aber auch vorgemacht, wie man die Managementleistung von der
Umsatzsteuer ausnehmen kann. Es ist nicht einzusehen, warum das in Deutschland nicht
auch passiert. Aber die bereits zitierte Entscheidung des EuGH wird uns jetzt hier hoffentlich
die ndtige Forderung und Beschleunigung bescheren. Insofern: Es geht nicht um Sonder-
malnahmen, sondern es geht schlicht um einen Abbau von Diskriminierung fiir Beteili-
gungskapital in Deutschland. Und das Beteiligungskapital ist dringend erforderlich sowohl fur
junge Technologieunternehmen, aber auch im kleinen und mittleren Mittelstand far
Wachstumsfinanzierungen, fur die Verbesserung der Bilanzsituation und fur ,Turn around-
Situationen“. Es kann nicht gewollt sein, dass wir die Unternehmen eher in die Insolvenz
schicken, statt sie noch vor der Insolvenz mit Eigenkapital abzufangen. Und insofern: Wir
wollen hier eigenstéandige Unternehmenseinheiten erhalten. Das schaffen sie nur mit mehr
Eigenkapital. Ich glaube, insofern sollte eigentlich Einigkeit bestehen. Lediglich das Thema
~Was kann ich flr ganz, ganz frihe Unternehmen tun, fir Business Angels, fir ganz junge
Seed-Finanzierer?* haben wir in dem Gutachten fir das BMF auf ausdrucklichem Wunsch
des BMF Ende Januar dieses Jahres in das Gutachten als eine Subventionsregelung mit
aufgenommen. Damals wurden wir gebeten, eine entsprechende Regelung in das Gutachten
aufzunehmen, mit dem Beispiel der englischen Férderung, der sog. ,U.K. Venture Trust Re-
gelungen®, die eine partielle Freistellung von der Verdul3erungsgewinnbesteuerung vorsieht.
Diesen Vorschlag haben wir in das Gutachten aufgenommen. Warum er dann sechs
Wochen spater aus dem BMF nicht mehr gewlnscht war, ist mir nicht erklarlich. Vielen
Dank.

Vorsitzender Eduard Oswald: Vielen Dank. Diese Frage wird jetzt nicht die Frau Kollegin
Nina Hauer beantworten, denn sie ist heute da, um Fragen zu stellen. Ich gebe der Kollegin

Nina Hauer das Wort fur die sozialdemokratische Fraktion.

Nina Hauer (SPD): Wobei es schon verlockend ware, einige Fragen, die hier aufgeworfen
wurden, zu beantworten. Meine Frage richtet sich aber trotzdem an den Deutschen
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Gewerkschaftsbund und an die Deutsche Steuer-Gewerkschaft: Halten Sie die Regelung, die
wir hier zur Streckung des Verlustabzugs uber funf Jahre, also § 8c Absatz 2 Satz 3,
vorgesehen haben, fir richtig, um das Steuergestaltungspotenzial zu verringern und um zu
verhindern, dass Engagement in eine Wagniskapitalgesellschaft an eine Zielgesellschaft
ausschlieRlich aus steuerlichen Erwagungen erfolgt?

Vorsitzender Eduard Oswald: Vielen, herzlichen Dank, Frau Kollegin Nina Hauer. Ich
beginne mit dem von lhnen als erstes gebetenen Deutschen Gewerkschaftsbund. Bitte
schon.

Sv Hirschel (Deutscher Gewerkschaftsbund): Herzlichen Dank fur die Nachfrage. Eine
kleine Vorbemerkung vorweg: Es hilft nichts, wenn man gebetsmihlenartig immer wieder
darauf hinweist, dass Private Equity-Kapital in diesem Land angeblich notwendig ist. Man
muss dann auch nachweisen, was dieses Private Equity-Kapital an Wachstumseffekten und
Beschaftigungseffekten in diesem Land gezeitigt hat. Und da fehlt es mir bisher einfach noch
an Empirie. Also noch mal - sozusagen der Hinweis an die Kolleginnen und Kollegen aus
der Fondsbranche: Helfen Sie mir ein bisschen auf die Spriinge! Gewerkschaftler sind ja
bekanntlich manchmal ein bisschen beschréankt. Helfen Sie mir mal ein bisschen auf die
Springe und erklaren Sie uns mal, was denn an realen Wachstums- und Beschafti-
gungseffekten - das bezieht sich jetzt sowohl auf Wagniskapital als auch auf die Private
Equity-Branche per se - in den letzten Jahren dabei heraus gekommen ist. Unsere gewerk-
schaftliche Erfahrung ist eine andere. Wir haben das bereits ausgefuhrt. Zu der konkreten
Frage: Was die steuerrechtlichen Gestaltungsspielraume anbelangt, wirde ich an meinen
Kollegen von der Steuer-Gewerkschaft verweisen. Der ist da in der Expertise besser, als wir
das sind.

Vorsitzender Eduard Oswald: Vielen, herzlichen Dank. Aber es kdnnte sich trotzdem, wenn
unter den Sachverstdndigen jemand ist, der dem Deutschen Gewerkschaftsbund eine
Antwort auf die Frage des Deutschen Gewerkschaftsbundes geben will, dieser als Nachster
einreihen. Aber jetzt hat Herr Thomas Eigenthaler das Wort.

Sv Eigenthaler (Deutsche Steuer-Gewerkschaft): Herr Vorsitzender, danke schén. Auch
Ihnen, Frau Abgeordnete, besten Dank fir die Frage. Ich méchte zu Beginn meiner Antwort
einen Begriff einfihren, der hier noch nicht gefallen ist. Und zwar ist das der Begriff der
Subvention. Wir haben hier immer von steuerlichen Rahmenbedingungen, von Standort-
bedingungen gehdrt. Aber wenn wir ganz ehrlich sind - und ich finde, das sollte man tun -
geht es hier um einen Fall der Subventionierung. Das Gesetz, das wir besprechen, schafft an
bestimmten Stellen steuerliche Privilegien. Wir missen uns naturlich dartber unterhalten, ob
diese gerechtfertigt sind. Aber der Ausgangspunkt sind Subventionen. Eine Subvention fuhrt
immer auch zu negativen Begleiterscheinungen und eine klang in den Vorrednerbe-
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merkungen an. Der Preis dieser Subvention ist in diesem Fall sehr hoch. Wir haben ein sehr
kompliziertes Regelungsgeflecht. Ich mochte nur noch mal daran erinnern, dass wir die
Fragen nunmehr an drei unterschiedlichen Stellen abarbeiten: Einmal im UBGG mit seinen
eigenen Voraussetzungen, wir haben dieses MoRaKG-Gesetz und wir haben noch den
Erlass, der hier auch schon mehrfach angesprochen wurde und der nach der Begrindung
des Entwurfs weiter gelten soll. Wir arbeiten also an drei verschiedenen Stellen tUber die hier
im Raum zu diskutierenden Fragen. Die Hauptfrage geht um die Gewerbesteuer. Nun kdnnte
man sagen: Okay, das ist keine staatliche Angelegenheit, das ist eine Sache der
Kommunen. Aber auch dort entstehen naturlich Steuerausfalle durch den 8c und durch die
Gewerbesteuerfreiheit, die hier - ich mdchte das doch auch mal sagen dirfen - durch eine
Fiktion erreicht wird. Es wird fingiert, dass eine Wagnisbeteiligungsgesellschaft so behandelt
wird, als ob sie vermodgensverwaltend tatig ist, was sie in Wahrheit nicht ist. Und die
Fachleute wissen das. Die Verlangerung der Gewerbesteuerfreiheit geht natirlich in die
Abgeltungsteuer rein - ein weiteres Privilegium aus unserer Sicht -, sodass der Anteilseigner,
wenn er im Inland sitzt, mit 25 Prozent rauskommt, was hier, wie ich im Entwurf gelesen
habe, als sog. transparente Besteuerung verkauft wird. Ein Begriff, der die Dinge etwas
vernebelt. Zur konkreten Frage des 8c, Frau Abgeordnete: Wir haben erst vor wenigen
Wochen, vor wenigen Monaten die Unternehmensteuerreform verabschiedet, in der diese
Frage in 8§ 8c neu geregelt wurde. Jetzt soll bereits der erste Einbruch kommen - aber nur an
einer Stelle dieser drei Regelungsmaterien. Insofern kénnen wir nur darauf warten, dass
andere nachziehen und sagen: So wollen wir es auch haben! Wie sich die
Verlustabzugsbeschréankung im Normalfall auswirken wird, weil3 ich nicht. Ich weil3 auch
nicht, wie wiederum die Ausnahme vom Normalfall wirken wird. Dazu fehlt uns derzeit noch
empirisches Wissen. Aber es ist ein Einbruch in Strukturen. Es ist ein unsystematischer
Vorgang. Und ich denke, es ware der erste Sindenfall, vom 8c eine Ausnahme
herauszubrechen. Die nachsten Suindenfélle werden sicherlich nicht lange auf sich warten
lassen. Besten Dank.

Vorsitzender Eduard Oswald: Wir danken lhnen. Der Deutsche Gewerkschaftsbund hat
eine provokante Frage gestellt und ich habe zwei Sachverstandige, die darauf antworten
wollen. Zun&chst Prof. Dr. Christoph Kaserer.

Sv Prof. Dr. Kaserer: Nur eine kurze Bemerkung dazu - auch wenn man jetzt Uber diese
Frage lange diskutieren musste. Punkt eins: Es gibt natirlich Studien, die die Beschéfti-
gungseffekte untersuchen. Die kommen auch zum gréf3ten Teil zu positiven Ergebnissen,
wenngleich ich Ihnen zugebe - und ich glaube, die Diskussion kdnnen wir hier nicht fuhren,
weil wir die Zeit nicht haben -, dass damit natirlich methodische schon Probleme verbunden
sind. Es gibt eine sehr schéne Studie vom ZDW, von Dirk Engel, der das wirklich sehr gut
untersucht, aber auch zeigt, dass es da gewisse methodische Probleme gibt, sodass ich jetzt
nicht behaupten will, es ware vollig klar, dass es diese Effekte gibt. Nur, die Frage ist: Was
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folgt daraus? Es gibt auch keine Studie, die belegt, dass die Industriebeteiligungen der
Deutschen Bank positive Beschéaftigungseffekte hatten. Im Gegenteil! Wir haben selber mal
eine Studie zum Beteiligungsportfolio der Deutschen Bank gemacht. Vergleichen Sie die
Beschaftigungsentwicklung bei Daimler Chrysler und bei BMW. Dann missten Sie eigentlich
zum Schluss kommen, Banken dirfen sich nicht an Industrieunternehmen beteiligen, weil die
keine positiven Beschaftigungseffekte erzeugen. Es wird ja niemand hier im Raum ernsthaft
aus so einem empirischen Faktum den Schluss ziehen wollen, jetzt schaffen wir
Rahmenbedingungen fir Banken, dass die alle ins Ausland gehen.

Vorsitzender Eduard Oswald: Vielen Dank, Herr Prof. Kaserer. Jetzt bitte ich Herr Dr.
Diekmann. Ich bitte Sie, sich immer kurz zu fassen.

Sv Dr. Diekmann (Colnvest Finanz Consulting GmbH): Vielen Dank. Ich nehme das gern
auf und muss mal eine Lanze fiur die deutschen Unternehmen brechen, die in diesem
Bereich tatig sind. Wir haben einen der grofdten deutschen Mittelstandsfonds, den
PartnerFonds ,Kapital fir den Mittelstand® auf den Weg gebracht, der dieses Jahr
mittelstandischen Unternehmen fiir Wachstumsprojekte im Bereich F&E 82 Millionen Euro
zur Verfugung gestellt hat. Da ist jeder einzelne Deal ein Haufen Arbeit und er findet nur in
Deutschland statt. Und nur mal so als Anmerkung: Wir haben den bewusst gewerblich
gepragt, weil es mit der Tatigkeit, einen kleinen Mittelstandler zu begleiten, auch schon nach
dem alten Erlass fast unmoglich ist, in die Vermdgensverwaltung reinzukommen. Wir haben
die Krote der Gewerblichkeit geschluckt und sind nicht ins Ausland gegangen, was aber
durchaus eine ganz interessante Alternative ist, weil man da wenigstens mit der
transparenten Besteuerung an die 25 Prozent rankommt. Das muss man auch mal aus Sicht
des Kapitalanlegers - und die kommen auch alle aus Deutschland - sehen.

Zwischenruf

Sv Dr. Diekmann (Colnvest Finanz Consulting GmbH): Wir sind von dem 15b brutal
gekniffen. Das muss man auch sagen. Das ist ein Wahnsinn, dieses Ding, weil wir, wenn wir
Verluste haben, diese nicht mehr bis zum Anleger hin verrechnen dirfen. Wenn der weg
ware, ware das eine echte Malinahme, mit der man ganz einfach riesige Gelder in
Deutschland in deutsche Unternehmen, in F&E bringen konnte. Aber das ist ein separates
Thema. Da sind wir sozusagen Kollateralschaden von den Medienfonds, was mir personlich
sehr Leid tut. Aber ich méchte Eines noch mal an Ihre Adresse bringen: Es gibt nachweislich
eine Menge deutsche Unternehmen - und wir, und auch ich sitze hier, weil wir fur die
kampfen -, die hier sitzen, die noch nicht nach Luxemburg, auf Guernsey oder sonst wo
sitzen. Wir wollen, dass die verniinftige Rahmenbedingungen kriegen, dass wir hier was auf
die Reihe kriegen. Der Effekt ist namlich sonst, dass die Branche geht bzw. teilweise schon
gegangen ist. Und das ist ein Jammer. Und ich kann Sie hier nur um Unterstitzung bitten,
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dass wir nicht fur die Leute Rahmenbedingungen schaffen, die sowieso nicht dieser ge-
setzlichen Regelung unterliegen, die sowieso schon woanders sitzen, sondern verninftige
Rahmenbedingungen fur die schaffen, die fur diesen Standort kampfen und versuchen, es
auf diese Weise auf die Reihe zu bringen. Das war jetzt sehr emotional, aber das ist so.
Danke.

Vorsitzender Eduard Oswald: Vielen Dank. Bio Deutschland hat sich auch gemeldet.

Sv Dr. Schmidt-Brand (Bio Deutschland): Mein Name ist Jan Schmidt-Brand. Ich spreche
fir die Bio Deutschland und damit Uberwiegend fiur die Gesellschaften, die Herr Henco
bereits definiert hat, also fir Unternehmen, fir kleine und mittlere innovative Unternehmen
der Biotechnologie, die, wie gesagt, mindestens 50 bis 100 Millionen Euro brauchen, um
irgendwann mal schwarze Zahlen zu schreiben, und dazu 10 Jahre. Die Frage des
Gewerkschaftsbundes ,Welche Unternehmen sind denn Uberhaupt durch Wagniskapital
existent geworden?* kann ich relativ klar beantworten. Es gibt ungeféahr 350 Biotec-Firmen in
Deutschland mit rund 25 000 Arbeitsplatzen. Ohne Risikokapitalfinanzierung gébe es davon
vielleicht mal 10 Prozent.

Vorsitzender Eduard Oswald: Vielen Dank. Klare Antwort. Herr Dr. Christopf von Einem.

Sv Dr. von Einem (White & Case LLP): Auch aus meiner Sicht noch eine Antwort auf Herrn
Hirschel: Sie moégen zwar die Arbeitsplatzeffektivitat von Private Equity im grof3en Mittelstand
und bei Grol3konzernen in Frage stellen - und das muss empirisch sicherlich noch untersucht
werden -, aber wie eben gerade fir die Biotec-Scene ausgefihrt: Sie kénnen schlicht keine
Unternehmensgrindungen im technologiebasierten Bereich auf den Weg bringen, ohne
Eigenkapital. Eine Finanzierung durch Banken - auch durch offentliche Banken - ist schlicht
illusionar. Es wird nur mit Eigenkapital gehen. Dafir ist das Risiko zu hoch. Sie missen sich
immer vor Augen halten, dass normalerweise nur eines von 10 Unternehmen ein wirklich
groRBer Erfolg wird. Drei oder vier werden auf dem Weg kaputt gehen und die anderen
werden gerade mal so dahindimpeln. Dieses Risiko kann nur einer ibernehmen, der wie ein
Unternehmer denkt - und nicht wie ein Banker. Das ist nichts gegen die Banken, aber die
Banken sind fur dafir da, wenn das Unternehmen positive Cash Flows hat und normal
wirtschaften kann - aber nicht fur Unternehmensgriindungen. Und wir wollen ja Unter-
nehmensgrinden. Wir wollen sicherstellen, dass die deutsche Forschungslandschaft ihre
Unternehmungen und ihre Produkte in operative Unternehmen bringt - und zwar in
Deutschland - und das geht nur mit Eigenkapital. Und was hier an Arbeitsplatzen geschaffen
wird, das wird sicherlich auch von lhnen nicht wirklich in Frage gestellt. Im Ubrigen verweise
ich Sie auf lhre Kollegin Frau Frohlich von der IG Metall. Die hat sehr wohl kapiert, wie
wichtig Private Equity fur den deutschen Mittelstand ist und welche positiven Wirkungen es
haben kann. Und ich denke, es sollte auch im Sinne des Deutschen Gewerkschaftsbundes
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sein, dass wir dafur sorgen, dass die Unternehmen eigenstandig bleiben und nicht von
Grol3konzernen aufgekauft werden, denn nur so kénnen sie wettbewerbliche Vielfalt
bewahren.

Vorsitzender Eduard Oswald: Vielen Dank. So, wir machen jetzt in der Fragerunde weiter.
Ich mochte ihnen dann, wenn spater keine Fragen mehr sind, noch mal die Mdglichkeit
geben, das eine oder das andere zur Gesamtdiskussion zu bemerken. Jetzt kommt aber der
nachste Fragesteller aus der Fraktion der CDU/CSU, unser Kollege Dr. Hans Michelbach.
Bitte schon, Kollege Hans Michelbach.

Dr. h. c. Hans Michelbach (CDU/CSU): Herr Vorsitzender, ich habe noch eine Frage zur
steuerrechtlichen Bewertung - und zwar einmal an die RAd| Steuerberatungsgesellschaft aus
NlUrnberg und an Herrn Prof. Kaserer. Mir geht es noch einmal um die hier intensiv
angesprochenen Steuerausféalle. Mit welchen Steuerausféllen misste gerechnet werden,
wenn ein einheitliches Private Equity-Gesetz fur die gesamte Branche eingefuihrt wirde, das
die Steuertransparenz insgesamt festschreibt, damit das Gesamtangebot eine hohere
Attraktivitat bekommt? Wir haben - insbesondere was die steuerrechtliche Frage betrifft - mit
dem BMF die Frage der Steuerausfalle zu bereden. Und es wurde bei der Deutschen Steuer-
Gewerkschaft deutlich, dass hier Subventionen stattfinden. Und Subventionen sind naturlich
grundsétzlich bezuglich ihrer Effektivitat zu hinterfragen. Deswegen bitte ich Sie, diese Frage
aus lhrer praxisnahen Erfahrung zu beantworten.

Vorsitzender Eduard Oswald: Wir danken Ihnen, Kollege Hans Michelbach. Jetzt gehen wir

zundchst zu Rodl Rechtsanwaltsgesellschaft Steuerberatungsgesellschaft, Herrn Dr. Rolf
Leuner, bitte schon.

Sv Dr. Leuner (RO6dl Rechtsanwaltsgesellschaft Steuerberatungsgesellschaft mbH):
Sehr geehrter Herr Vorsitzender, sehr geehrter Herr Michelbach, sehr geehrte Damen und
Herren, die Steuerausfalle zu konkretisieren, fallt uns aus der Praxis nattrlich schon schwer.
Aber zur Effektivitéat dieses Gesetzes kdnnen wir, denke ich, einige Anmerkungen leisten,
nattrlich insbesondere, wenn man sich beispielsweise die geplante Forderung der Business
Angel ansieht. Dort ist beabsichtigt, zunachst den Freibetrag auf 20 000 zu erhéhen. Man hat
aber z.B. vergessen, die Schwelle, ab der die Freibetrdge wieder reduziert werden,
ebenfalls anzuheben. Das heil3t im Effekt - machen wir ein Beispiel -: Ein Business Angel,
der sich mit 10 Prozent beteiligt, hat prinzipiell einen Freibetrag auf seinen VeraufRerungs-
gewinn von 2 000 Euro. Wenn er jetzt einen Gewinn von 5 600 Euro erzielt, ist der Freibetrag
schon wieder weg. Wenn man die Begriindung der Bundesregierung liest, sieht man, dass
diese Regelung generell fir alle Steuerpflichtigen gilt und nicht speziell auf die Zielgruppe,
auf die Business Angel ausgerichtet ist. Das heil3t aus unserer Sicht - es ist ein typisches
Beispiel -, dass die Effektivitdt dieses Gesetzes in diesem Bereich nicht vorhanden ist.
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Andere Beispiele brachten meine Kollegen. Es kdnnte sogar noch schlimmer sein. Am Ende
konnte es der Fall sein, dass aufgrund der Gesetzesbegriindung, die planmaRig den
Business Angel fordern sollen - aber das Gesetz fordert eben auch alle anderen, neben dem
Business Angel - jemand - in dem Fall der Business Angel - fir etwas geprigelt wird, was
eigentlich der Gesetzgeber eingebrockt hat - wenn es denn so kommt. Die Frage ist, ob man
nicht beispielsweise bei den Business Angels ins Ausland sehen sollte, sich die Regelungen
in den USA oder in U.K. ansieht und Ubernimmt, eine Rollover-Regelung, eine Reinvesti-
tionsregelung, die eben nicht den Verkauf von Beteiligungen fordert, sondern die Investition
in solche innovativen Unternehmen, oder eine Verlustnutzung, wie es sie friher mal im
8§ 17 EStG vor 1995 gab. Ggf. kdnnte man auch Uber gunstigere VeréduR3erungsgewinne
nachdenken. Auch der neue 8 8c ist fur mich ein Thema, bei dem man wirklich mal
Uberlegen muisste: Wen will man denn fordern - planméRig - und wer wird geférdert? Fir
mich ist wirklich die Frage, wenn man denn Unternehmen férdern will: Warum engt man
kiinstlich den Kreis derer ein, die solchen Unternehmen Geld geben oder in sie investieren?
Auch das ist ein Punkt hinsichtlich der Effektivitat. Ich hoffe, ich habe Ihre Frage zumindest
ein bisschen aus unserer mittelstandischen Sicht erlautern kdnnen. Danke schon.

Vorsitzender Eduard Oswald: Wir danken Ihnen. Und jetzt gehen wir zu Prof. Dr. Kaserer.
Bitte schon, Prof. Kaserer.

Sv Prof. Dr. Kaserer: Danke schon, Herr Vorsitzender. Ich mdchte mich gleich dem
anschlieRen, was mein Vorredner gesagt hat. Ein Problem in unserer Diskussion hier ist,
dass wir sozusagen uber standortpolitische Maflinahmen reden. Und zum anderen reden wir
Uber Innovationspolitik. Das muss man in der Diskussion einfach trennen, sonst werden da
standig Apfel und Birnen durcheinander geworfen. Wenn wir tiber Innovationspolitik reden,
wirde ich Thnen zustimmen: Dann reden wir Uber das Thema, wie wir die Finanzierung von
Forschung und Entwicklung, die Finanzierungsbedingungen in Deutschland verbessern
kénnen. Und da kann ich beispielsweise Uberhaupt nicht verstehen, warum man die
Anderungen des §8c Korperschaftsteuergesetz nur fiir die Wagniskapitalgesellschaften zur
Verfugung stellen will. Das ist eine vollig ungerechtfertigte Bevorzugung dieser Form der
Unternehmensfinanzierung. Das misste man grundsétzlich diskutieren. Und da geht es auch
um andere Themen - wir haben das in unserem Gutachten ausgefiihrt -. Da geht es
insbesondere um die Frage - dazu gibt es nun in der Tat auch empirische Ergebnisse -: Wie
kann ich gerade vermégende Privatleute dazu kriegen, dass sie den kleinen Unternehmen,
die interessante Ideen, interessante Technologien haben, Eigenkapital zur Verfugung
stellen? Naturlich mit steuerlichen Anreizen. Und da kommen wir zum Thema ,Befreiung von
der VeraufRRerungsgewinnbesteuerung’. Aber das ist eine Frage, die Uberhaupt nicht in
diesen Gesetzentwurf rein gehdrt. Das ist ein vollig anderes Thema. Hier reden wir Uber
Standortpolitik. Und dann noch der zweite Punkt: Was wirde es kosten, wenn man diese
transparente Besteuerung uneingeschrankt den Private Equity-Fonds zur Verfligung stellen
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wirde? Das ist naturlich sehr schwer zu schatzen. Wir haben immer das Problem, dass wir
vom Finanzministerium Zahlen vorgesetzt kriegen. Es wird nie erklart, wie die berechnet
werden. Also habe ich keine Mdglichkeit, das in irgendeiner Art und Weise nachzuvollziehen.
Hier wird im Entwurf ausgefuhrt - in der Begrindung kann man das nachlesen -, die
Transparenz kostet in der vorliegenden Form 90 Millionen. Wenn man diese 20 Millionen-
Euro-Beschrankung und andere Dinge aufheben wirde, wirde es naturlich ein Vielfaches
von dem kosten. Gehen wir mal davon aus, es wirde das Funffache kosten. Dann sind wir
bei einer halben Milliarde. Ja gut! Aber dann muss man sich natirlich auch mal Uberlegen:
Was bedeutet das denn im Umkehrschluss? Im Umkehrschluss heif3t das: Wenn wir hier
attraktive Standortbedingungen haben, entstehen natirlich in Deutschland hoch bezahlte
Arbeitsplatze. Wir haben in unserem Gutachten eine sehr grobe UberschlagsmaRige
Rechnung, in der wir sagen: Wenn Deutschland imstande wére, den aktuellen Anteil von
etwa 5 Prozent der Private Equity-Gesellschaften weltweit auf 10 Prozent zu erhéhen - womit
wir immer noch weit hinter London lagen und auch weit hinter Paris -, dann kdnnte man mit
einem Steuermehraufkommen in der GroRenordnung von 200 bis 300 Millionen rechnen.
Das héatte nur etwas damit zu tun, dass man zuséatzliche Rechtsanwalte brauchte, dass man
zusatzliche Steuerberater, Wirtschaftsprifer bréuchte. Es wére ein reines Honorarauf-
kommen, also eine echte zusatzliche Wertschdpfung fir die Volkswirtschaft. Und das muss
man nattrlich gegenrechnen. Aber verniinftig dartber diskutieren kdnnte man nur, wenn das
Finanzministerium seine Berechnungsgrundlagen offenlegen wirde. Solang es das nicht tut,
kann man nur spekulieren.

Vorsitzender Eduard Oswald: Solche Wortmeldungen gibt es im Finanzausschuss auch
zwischendurch. Ich kann Sie da trosten. Wenn ich das richtig gesehen habe, bittet
Herr Dr. Kirchhof zunachst um das Wort. Bitte schon!

Sv Dr. Kirchhof (Business Angels Netzwerk Deutschland e. V. BAND): Herzlichen Dank,
Herr Vorsitzender. Ich spreche fur Business Angels Netzwerk Deutschland - BAND -, d. h.
uns interessiert vor allem das Thema Business Angels. Wenn man sich den Gesetzentwurf,
die Begrindung ansieht, dann heif3t es da, dass die Wachstums- und Beschéaftigungs-
chancen, die Unternehmensgrindungen vor allem auch im Technologie- und Hochtechnolo-
giebereich erwarten lassen, eine Forderung insbesondere in diesem Segment, die
insbesondere diesem Segment zugute kommt, attraktiv machen. Da kann man nur sagen:
Richtig! Dann muss man allerdings weiterfragen: Welche Art von Investitionen kommen denn
diesem Segment wirklich zugute? Und in diesem Zusammenhang muss man die ganze Food
Chain, wie das so schon auf Englisch heif3t, oder die finanzielle Nahrungsmittelkette sehen.
Das fangt mit der 6ffentlichen Férderung an, geht dann manchmal Uber Friends, Family and
Fools, dann kommen die Business Angels, dann anschlieBend Venture-Capital-Gesell-
schaften - moglicherweise mit mehreren Finanzierungsrunden -, dann messanine Kapital und
so weiter und so fort. D. h., es bringt nichts, einzelne Finanzierungsarten gegeneinander
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auszuspielen und etwa zu sagen: Wir brauchen mehr offentliche Forderungen und das
andere brauchen wir nicht!, sondern wir brauchen die ganze Kette. Und o&ffentliche
Forderung kann immer nur einen Teil bilden, weil im Grunde genommen das Potenzial, das
wir Uber private Finanzierungen nutzen kdnnen, einfach viel, viel groRer ist. Ich will mal ein
Beispiel nennen: In den USA werden jahrlich 25 Milliarden Euro - schon umgerechnet auf
Euro - durch Business Angels fur junge Unternehmen finanziert. Bei uns sind es nach den
Schéatzungen des ZDW 190 Millionen Euro. Diese Studie des ZDW im Auftrag des Bundes-
wirtschaftsministeriums ist ganz neu. Gehen wir davon aus, dass da nur ein Teil erfasst wird,
dann sind es vielleicht 250 Millionen Euro. Das heif3t, wir haben ein riesiges Potenzial, das in
Deutschland nicht ausgeschopft wird, weil es uns nicht gelingt, dieses private Kapital zu
fordern. Und wir wissen alle - alle, die sich damit befassen -, dass gerade in der Friihphase
der jungen Unternehmen die Eigenkapitalliicke klafft, weil dort fur Venture-Capital-
Gesellschaften das Risiko noch zu hoch ist und andererseits auch die Kosten zu grof3 sind,
um wirklich einzusteigen. Business Angels uUberwinden die Kosten, indem sie sagen: Ich
habe Spal an der Sache, ich freue mich dran, wenn junge Unternehmen wachsen! Und sie
Uberwinden das Risiko, indem sie sich besonders einsetzen. Deswegen muss man sagen:
Der Gesetzentwurf hat das Thema Business Angels nicht wirklich aufgegriffen.
Herr Dr. Leuner von Ro6dl hat deutlich geschildert, dass hier im Grunde genommen eine
Fehletikettierung vorliegt, die den Business Angels Uberhaupt nichts nutzt. Jetzt war die
Frage: Sind damit Steuerausfélle verbunden? Das ist etwas schwer zu schéatzen, aber wir
wissen, wie es in Grof3britannien aussieht. Dort geht man davon aus, dass etwa
1 Milliarde Euro pro Jahr durch Business Angels investiert wird. Und es gibt eine
unabhéngige Studie, die festgestellt hat, dass etwa zwei Drittel dieser Investitionen nicht
stattgefunden hatten, wenn es nicht bestimmte steuerliche Forderungen durch das
Enterprise Investment Scheme geben wurde. Das heif3t, man kann wirklich etwas tun, wenn
man nur will. Und andere Beispiele aus den USA zeigen ebenfalls, dass es geht. Deswegen
finden wir von Business Angels Netzwerk Deutschland, dass der Gesetzentwurf im Grunde
genommen ein wesentliches Problem, wenn nicht das wesentliche Problem der Finanzierung
junger wachstumsstarker Unternehmen, junger innovativer Unternehmen nicht aufgegriffen
hat, sondern sich mit anderen Themen befasst, die vielleicht auch relevant sind, aber den
entscheidenden Punkt doch nicht treffen. Und wir bitten deswegen den Ausschuss, sich noch
mal intensiv mit diesem Thema zu befassen.

Vorsitzender Eduard Oswald: Vielen herzlichen Dank. Herr Dr. von Einem, ich kann lhnen
das Wort erteilen, wenn Sie es ganz kurz machen, weil ich natirlich doch wieder eine Reihe
von Fragen bekommen habe.

Sv Dr. von Einem (White & Case LLP): Die eine Frage war zu den Steuerausfallen:
Theoretisch kann es einen Steuerausfall im Rahmen der Ausnahme des § 8c geben - durch
den Absatz 2 -, faktisch dirfte dieser Steuerausfall aber bereits in der Kalkulation der Unter-
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nehmensteuerreform mit bertcksichtigt worden sein, denn dort hat man bereits protokolliert,
dass man eine viel umfangreichere Ausnahme vom 88c auf den Weg bringen will. Die
zweite Frage ist: Wirde sich durch die Einfuhrung einer allgemeinen transparenten Besteue-
rung fur Fondsgesellschaften ein Steuerausfall ergeben? Unsere Auffassung ist: Nein! Denn
die kénnen alle schon heute diesen Weg Uber den BMF-Erlass 2003 gehen. Die Forderung
war lediglich, diese Regelung des BMF-Erlasses in Gesetzesform und mdglicherweise in
etwas pragmatischere Formen zu gief3en. Die in der Presse behaupteten 15 bis 20 Milliarden
Steuerausfalle wirden sich dann ergeben - so wurde mir aus dem Bundesfinanzministerium
gesagt -, wenn man samtliche gewerblichen GmbH & Co. KGs, jedes Bauunternehmen, jede
Schreinerei, die als GmbH & Co. KG tatig ist, durch eine doppelstockige GmbH & Co. KG-
Lésung aus der gewerblichen Einkunft in eine vermdgensverwaltende Einkunft bringen
wirde. Dann kommt man auf diesen Betrag. Jeder, der das Gutachten gelesen hat oder
ansonsten steuerlich ein bisschen was weil3, weil3, dass das naturlich nicht geht, dass die
untere, gewerbliche GmbH & Co. KG die obere infizieren wirde. Deswegen muss naturlich -
wie auch jetzt im 819 vorgesehen- in einer solchen Situation immer eine GmbH
dazwischen geschaltet werden - das steht auch so im Gutachten drin -, und dann geht das
gewerbliche Einkommen auf der unteren Ebene der GmbH & Co. KG nicht verloren und es
werden lediglich oben, auf der Ebene der Gesellschafter, die Einklinfte aus der Gesellschaft
erst beim ultimativen Investor besteuert. Insofern ginge mit dieser Gesetzgebung, wenn sie
breit angelegt wirde, wie es urspringlich vorgeschlagen wurde, kein einziger Euro Steuern
verloren.

Vorsitzender Eduard Oswald: Vielen Dank. Ich will nichts abwirgen. Ich habe noch
Prof. Dr. Wilhelm und dann eine weitere Zahl von Fragestellungen. Prof. Wilhelm, wenn Sie
es kurz machen.

Sv Prof. Dr. Wilhelm (Wilex AG, Minchen): Herzlichen Dank, Herr Vorsitzender. Ich
mochte nur ganz kurz als Unternehmer Stellung nehmen. Wir als innovativer Mittelstand sind
der Motor fur Arbeitskréafte in diesem Lande. Dieses Land wird Uberleben, wenn wir diese
Innovationskraft beibehalten und noch mehr investieren. Dies ist eigentlich in vielen Fallen
nur durch Wagniskapital mdglich, nicht nur in der Biotechnologieindustrie, aus der ich
komme, sondern ebenfalls in der Elektrotechnik und dem Maschinenbau. Dieses Wagnis-
kapital fliel3t in dieses Land. Und Tatsache ist, wie man auch immer diskutieren will, wir - als
Deutschland - sind bezlglich des Wagniskapitals nicht konkurrenzfahig - ob das jemandem
gefallt oder nicht -, das ist ein Fakt. Wollen wir konkurrenzféhig sein, missen wir im
Endeffekt hier fir Wagniskapital nicht nur des Inlandes, sondern auch des Auslandes
attraktive Bedingungen schaffen. Und dann kénnen wir auch die Innovationen dieses Landes
voranbringen. Ausschlief3lich darum geht es. Innovationen bzw. Verlustvortrage, die komplett
unserer und meiner Meinung nach vergeltet werden missen, sind nicht abhangig vom Alter.
Auch Unternehmen mit zehn Jahren sind noch nicht erwachsen. Sie sind immer noch jung.
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Und Innovationen und Investitionen werden auch nach einer Altersgrenze von weit Uber 10
Jahren, manchmal erst nach 20, 30 Jahren getatigt. Ganz besonders Unternehmen, die als
Servicegesellschaften gegrindet worden sind, die dann nachtrdglich Hochtechnologie
entwickeln, bendétigen weit mehr als 20 Millionen Investitionssumme, bdrsennotierte
Unternehmen ebenfalls. Deshalb muss hier im Endeffekt ganz klar der F&E-Aufwand - wel-
cher Prozent, 25 oder 30 Prozent, auch immer - und nicht irgendwelche anderen Definitionen
von Zivilgesellschaften als Grundlage dienen. Herzlichen Dank.

Vorsitzender Eduard Oswald: Vielen Dank, Prof. Dr. Wilhelm. Jetzt kommt unser Kollege
Ortwin Runde, Fraktion der Sozialdemokraten. Bitte schon, Kollege Ortwin Runde.

Ortwin Runde (SPD): Ich hatte eine Frage zum Carried Interest - an den BVK und an den
DGB. Da gibt es zwei Betrachtungsweisen: Einmal die Wettbewerbsfahigkeit des Carried
Interest. Da haben wir Entwicklungen in GroRRbritannien von 10 auf 18 Prozent, bei uns von
50 Prozent steuerfrei auf 40 Prozent. Frage: Einmal, wie wird dieser Punkt gesehen? Dann
vor allem die Frage: Wie wird die Privilegierung, die mit dem Carried Interest verbunden ist,
gegenuber anderen unternehmerischen oder sonstigen Tatigkeiten begriindet? Gibt es eine
auf das Allgemeinwohl bezogene Begriindung auf Seiten des BVK, des DGB. Sind Studien
bekannt, dass Carried Interest zu entsprechend hoéheren Aktivitdten gefiihrt hat, die die
steuerliche Heraushebung und Privilegierung dieser Managementtatigkeit rechtfertigt?

Vorsitzender Eduard Oswald: Vielen, herzlichen Dank, Kollege Ortwin Runde. Ich gebe
zunachst dem Bundesverband Deutscher Kapitalbeteiligungsgesellschaften das Wort, Prof.
Dr. Wilhelm Haarmann.

Prof. Dr. Haarmann (Bundesverband Deutscher Kapitalbeteiligungsgesellschaften):
Herr Abg. Runde, vielen Dank fur die Fragestellung. Zunachst mochte ich lhnen kurz an
einem Beispiel darstellen, worum es eigentlich geht: Sie und lhre Kollegin neben lhnen
wirden eine GmbH zur Herstellung von neuen Bioprodukten griinden. Und Sie, Herr Runde,
Uberndhmen dabei weitgehend die Arbeitsleistung, Ihre Kollegin im Prinzip nur Kapital-
einschisse, mit der Folge, dass lhre Kollegin weitgehend Kapital einschiel3t und Sie vor allen
Dingen arbeiteten. Aber Sie bekdmen dennoch 50 Prozent Kapitalanteil. Man kann das bei
einer GmbH so gestalten, dass Sie nur geringes Kapital haben, aber ganz viel Agio zahlen,
nicht wahr, und Ihre Kollegin zahlt das ganze Agio und Sie arbeiten dafir. Und jetzt passiert
Folgendes: Sie sagen, ,Sie kénnen aus irgendwelchen anderen Mitteln leben.” Dement-
sprechend nehmen Sie nichts aus der Gesellschaft raus. Und nach drei, vier, funf Jahren ist
das Unternehmen dick und ganz toll geworden, macht hohe Gewinne und Sie verkaufen es.
Was machen Sie fur einen Gewinn? Einen Verauf3erungsgewinn“ Obwohl Sie nur gearbeitet
haben - fur lhren Verdulerungsgewinn. Das heil3t, nach der Systematik in unserem
Steuerrecht ist fir den Fall, dass Sie beteiligt sind und daflr arbeiten und nichts raus-
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nehmen, vorgesehen, dass VerduRerungsgewinne entstehen. Und der Carried Interest ist
systematisch nichts anderes als ein Verauf3erungsgewinn. Und VerdulRerungsgewinne
werden wie Verdul3erungsgewinne besteuert. Das ist in den meisten Landern der Welt so.
Auch in England handelt es sich um einen Veraufl3erungsgewinn. Und in vielen anderen
Landern dieser Welt - ich habe mir das auch mal fir andere Dinge durch den Kopf gehen
lassen - sind das immer VeraufRerungsgewinne. Das heil3t, wir reden hier nicht Uber
Einklnfte aus selbstandiger Tatigkeit, wie es jetzt falschlicherweise fur einen bestimmten
Fall, fur vermbgensverwaltende Gesellschaften, eingeordnet ist. Vor drei, vier Jahren sal3en
wir hier auch in der Runde. Da hat man sich fur diesen Fall auf eine solche Einordnung
verstandigt, aber von der Systematik her sind es Verauf3erungsgewinne. Und damit habe ich
Ihnen schon einen Teil der Antwort gegeben. Das heildt, auch derjenige, der sich nur mit
einem kleinen Betrag an einem Fonds beteiligt, aber typischerweise mit 20 Prozent am
Veraullerungsgewinn beteiligt ist, nachdem alle anderen ausbezahlt worden sind, der hat
von der Systematik her einen Verauf3erungsgewinn. Dies ist - nebenbei - auch entsprechend
fir Beteiligungen an Kapitalgesellschaften in Deutschland durch Erlasse abgesegnet und
hat, wenn Sie es mit einer AG oder mit dem Beispiel der Kollegin und der GmbH machen,
durch Erlasse den Segen der Finanzverwaltung. Dementsprechend sind es, wie gesagt,
systematisch VerauRRerungsgewinne und dementsprechend reden wir hier Uberhaupt nicht
Uber eine Forderung, um das deutlich zu sagen. Es geht nicht um eine Forderung, es geht
nur darum, dass dieser Fall genauso behandelt wird wie der gerade von mir ndher
beschriebene Fall, wenn Sie etwas mit lhrer Kollegin machen. Es geht nicht um eine
Forderung. Die Branche, um das noch mal deutlich zu sagen, will keine Férderung, sondern
will nur Gleichbehandlung und keine Diskriminierung. Nur darum geht es.

Vorsitzender Eduard Oswald: Jawohl, Frage beantwortet! Kollege Ortwin Runde, Frage
beantwortet? Ja! Jetzt gehen wir zum Deutschen Gewerkschaftsbund, bitte schon.

Prof. Dr. Haarmann (Bundesverband Deutscher Kapitalbeteiligungsgesellschaften):
Herr Oswald, bitte noch einen Satz.

Vorsitzender Eduard Oswald: Sie waren noch nicht fertig!

Prof. Dr. Haarmann (Bundesverband Deutscher Kapitalbeteiligungsgesellschaften): Im
internationalen Vergleich, weil das die andere Frage war, steht Deutschland bei der Carried
Besteuerung schlechter da als die anderen Landern. Dementsprechend haben wir hier

wiederum einen Standortnachteil. Vielen Dank.

Vorsitzender Eduard Oswald: Wir danken I|hnen. Jetzt zum Deutschen Gewerk-
schaftsbund.
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Sv Hirschel (Deutscher Gewerkschaftsbund): Herr Vorsitzender, erlauben Sie mir kurz
eine Anmerkung vorab. Wir wéren falsch verstanden worden, wenn der Eindruck entstanden
ist, wir sind grundséatzlich gegen Private Equity-Kapital in Deutschland. Das ist nicht der Fall.
Wir haben ein Problem mit den schwarzen Schafen in diesem Land. Wir haben ein Problem
mit der Praxis risikobehafteter Finanzierungsmodelle, wir haben ein Problem mit modernen
Formen des Eigenkapitalraubes - der Kollege hat ein Beispiel angefihrt - und wir haben ein
Problem mit der Praxis der Rekapitalisierung. Und deswegen geht es uns darum, dass wir
gesetzliche Rahmenbedingungen schaffen, die es uns erlauben, die schwarzen Schafe
auszusondern. Und dann ist es ganz spannend, wenn Sie mit Vertretern aus der
Fondsindustrie sprechen. Die erzahlen Ihnen namlich, dass all diese Befurchtungen nichts
mit der Realitdét zu tun haben. Die erzahlen lhnen dann: Wir haben konservative
Finanzierungsstrukturen. Wir arbeiten hervorragend mit den Betriebsraten und mit den
Kollegen und Kolleginnen vor Ort zusammen. Und auch das Problem der Rekapitalisierung
sei kein eigentliches Problem. Und wenn Sie die Herrschaften dann darauf ansprechen und
sagen: ,Was haben Sie denn dann dagegen, wenn wir das gesetzlich regulieren, wenn es so
ist, dass die groRen Player in der Branche konservative Finanzierungsstrukturen etc.
haben?”, dann horen Sie immer eine Antwort. Die Antwort ist dann immer die: Im
internationalen Vergleich sieht das natirlich ganz anders aus und dann klappen wir eben
unseren Laptop zu. Und wissen Sie, was das ist? Das ist politische Erpressung. Und wenn
sich dieser Staat hier politisch erpressen lasst, dann wird der Primat der Politik in Frage
gestellt. Und da appelliere ich dann schon an den Gesetzgeber und habe auch grol3es
Vertrauen, dass der Gesetzgeber diesem Anspruch nachkommt, den Primat der Politik in
diesem Land zu wahren. Und dann bin ich bei Carried Interest: Auch bei Carried Interest
haben wir immer den Hinweis auf die Standortbedingungen. Also 40 Prozent steuerfrei, well
in GroRbritannien ebenfalls steuerfrei, weil in den Vereinigten Staaten ebenfalls steuerfrei.
Da sage ich auch: Appell an den Primat der Politk. Es kann nicht angehen, dass
hervorragend bezahlte Fondsmanager in diesem Land ein Steuerprivileg haben, das
seinesgleichen sucht, das anderen Berufsgruppen in diesem Land nicht gegeben ist. Und
wenn wir an dem Prinzip der leistungsgerechten Besteuerung festhalten wollen, dann muss
die Besteuerung auch in einem Verhaltnis zu der Verantwortung, zu der Qualifizierung und
zu der Arbeitszeit, die jemand aufwendet, stehen. Ich kann da nicht sehen, dass ein Fonds-
manager wesentlich mehr leistet als eine Krankenschwester, die ganz anders besteuert wird.
Vor diesem Hintergrund sollte die Politik daran arbeiten, dass dieses Steuerprivileg féllt.
Vielen Dank.

Vorsitzender Eduard Oswald: Verstandlicherweise hétte ich jetzt aus dem Kreis eine Reihe
spontaner Wortmeldungen, aber angesichts meines Terminmanagements und der noch
anstehenden Fragen muss ich jetzt mit der Fragerunde fortfahren. Das Wort hat Kollege
Klaus-Peter Flosbach, Fraktion CDU/CSU.

39



Finanzausschuss, 72. Sitzung, 22.10.2007

Klaus-Peter Flosbach (CDU/CSU): Herr Vorsitzender, meine Damen und Herren, ich
mochte eine Frage an den BVK und an Bio Deutschland stellen. Es geht hier noch mal um
die Abgrenzungskriterien. Herr Prof. Wilhelm hat gerade darauf hingewiesen, dass eigentlich
F&E in diese Betrachtungen - 25 oder 30 Prozent - einbezogen werden musste. In Ihren
Stellungnahmen kritisieren Sie vor allen Dingen die Definition des Eigenkapitals. Kénnen Sie
noch mal erlautern, warum Sie die Definition des Eigenkapitals kritisieren?

Vorsitzender Eduard Oswald: Vielen, herzlichen Dank, Kollege Klaus-Peter Flosbach. Ich
beginne bei Bio Deutschland. Bitte schon, Herr Dr. Schmidt-Brand.

Sv Dr. Schmidt-Brand (Bio Deutschland e. V.): Ich glaube, da die Botschaft nicht ganz
ribergekommen ist. Es ist nicht in erster Linie die Definition des Eigenkapitals. Hier geht es
mehr um die Frage der Klarstellung: Was wird als Eigenkapital angesehen? Was uns
eigentlich viel mehr bewegt, ist die Frage: Ist es im Rahmen der Definition richtig, auf formale
Kriterien wie Eigenkapital und Lebensalter der Gesellschaft abzustellen? Wir sind der
Meinung: Nein! Ein Ziel des Gesetzes soll es sein, innovative Firmen zu fordern. Das hat der
Kollege schon ausgefiihrt. Ankndpfungspunkt muss die innovative Tatigkeit sein, d. h.
letztendlich die F&E-Kostenquote an den Gesamtkosten. Und man kann Uber so eine
Definition nicht diskutieren, ohne den Kontext zu bertcksichtigen. Der Kontext, den wir mit
dem MoRaKG sehen, ist im Grund eine Rettungsaktion. Es ist eine Rettungsaktion, die
notwendig ist, weil die Unternehmensteuerreform durch die Streichung von Verlustvortragen
in unsere Branche massive Wunden geschlagen hat, die ich mal mit der Gré3enordnung von
1 Milliarde Cash-Flow-Abfluss Uberschlagen wirde. Vor diesem Hintergrund muss man die
Definition sehen. Wir kdnnen nur noch mal wirklich unterstreichen: Bleiben Sie bei der
Definition an den zu fordernden Zielgesellschaften. Gefordert werden soll die innovative
kleine und mittlere Unternehmung. Da kann ich Uberhaupt nicht erkennen, wie formale
Kriterien so etwas abgreifen sollen. Danke schon.

Vorsitzender Eduard Oswald: Wir danken lhnen. Jetzt gehen wir zum Bundesverband
Deutscher Kapitalbeteiligungsgesellschaften, Herr Prof. Dr. Haarmann.

Sv Prof. Dr. Haarmann (Bundesverband Deutscher Kapitalbeteiligungsgesellschaften):
Vielen Dank, Herr Abgeordneter, fur die Fragestellung. Das Thema ,Eigenkapital an
Zielgesellschaften’ ist in der Tat auch eine Fragestellung, mit der wir uns auseinandergesetzt
haben. Wir mussen hier wiederum unterscheiden zwischen den steuerlichen Anforderungen,
dass man als Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft nur in eine Kapitalgesellschaft
investieren darf, um in die steuerliche Transparenz zu kommen. Das ist von uns vollkommen
akzeptiert und bisher auch immer so gehandhabt worden. Dartber hinaus ist aber allgemein
die Frage, ob es dieser Eingrenzung bedarf, wenn sich beispielsweise Kapitalgesellschaften
wie die UBGs oder dergleichen mehr beteiligen. Auch eine Wagniskapitalbeteiligungs-
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gesellschaft kann als Kapitalgesellschaft ausgestaltet werden. Da meinen wir, dass es der
nicht bedarf. Der Begriff ist im Gesetz auch alles andere als scharf gefasst. Man weil3 nicht,
ob man aufs Handelsbilanzrecht abstellt, ob man auf das Gesellschaftsrecht abstellt, ob es -
wenn man auf das Bilanzrecht abstellt, dafir spricht eine ganze Menge nach dem
Gesetzentwurf - nach HGB oder nach IAS geht. Und darlber hinaus kommt es darauf an,
wenn man in gewisse auslandische Beteiligungen investiert, ob es nach auslandischem oder
nach inlandischem Bilanzrecht geht. Das ist hier alles offen. Wir meinen, dass hier im Prinzip
alle Formen von Finanzierungen moglich sein missten, solange man dadurch keine Bank
wird. Und dementsprechend sollte man hier eine sehr weite Beteiligungsmoglichkeit
vorsehen. Nebenbei: Auch bisher war es durchaus Ublich, dass Fonds Darlehen gegeben
haben, Darlehen an Unternehmen, an denen sie beteiligt sind. Das ist eine ganz normale
Form des Vorgehens. Dementsprechend pladiere ich, wie gesagt, flr eine sehr weite Form
des Eigenkapitalbegriffs, wenn man Uberhaupt eine entsprechende Eingrenzung vornehmen
soll. So, wie die Begrifflichkeit im Moment vorliegt, ist sie nicht handhabbar. Danke schon.

Vorsitzender Eduard Oswald: Vielen Dank. Néachster Fragesteller ist unser Kollege
Dr. Hans-Ulrich Kruger aus der SPD-Fraktion. Ich will noch vormerken, dass sich
Herr Hans Knurr  gemeldet hat. Ich nehme Sie dann spater in einem anderen
Zusammenhang mit drauf. Ich habe es hier notiert. Kollege Dr. Hans-Ulrich Kriger.

Dr. Hans-Ulrich Kruger (SPD): Herzlichen Dank, Herr Vorsitzender. Meine Frage richtet
sich an den ZKA und den DGB und betrifft noch einmal den § 8c Kdrperschaftsteuergesetz
und dort insbesondere den Terminus der ,Stillen Reserven’. Wie Sie wissen, sind die
verrechenbaren Verluste durch die Hohe der stillen Reserven beschrankt. Argument: Stille
Reserven entstehen vorzugsweise bei immateriellen Wirtschaftsgitern - gerade im Bereich
Biotechnologie, Arzneimittelforschung etc. Von daher wird also die stille Reserve, obwohl sie
keine F&E-spezifische Komponente beinhaltet, faktisch gerade in diesen Bereichen ihre Kraft
entfalten und Streuverluste sind hinnehmbar. Wenn Sie diese Fragestellung ein wenig naher
beleuchten kénnten, wére ich dankbar.

Vorsitzender Eduard Oswald: Wer beleuchtet vom ZKA, Herr Materne oder Herr Lambert?

Sv Materne (Zentraler Kreditausschuss): Herr Materne.

Vorsitzender Eduard Oswald: Lieber Herr Materne, Sie halten die Lampe. Bitte schon.

Sv Materne (Zentraler Kreditausschuss): Vielen Dank, Herr Vorsitzender. Auch vielen
Dank fur die Frage, Herr Abgeordneter. Wir haben auch in unserer Stellungnahme - ich hatte
ja vorhin schon die Gelegenheit, zum 8§8c was zu sagen, ich habe den §8c im Grundsatz
kritisiert - diese Ausnahme begruf3t. Wir halten es auch fur richtig, dass man diese
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Gesellschaften insoweit ausnimmt. Allerdings sehen wir die jetzt gefundene oder
vorgeschlagene Regelung als sehr streitanfallig an. Es geht ja immer um den Zeitpunkt des
Einstiegs eines Investors. Da missen die stillen Reserven festgestellt werden. Nachher
kommt es zu einer VeraulRerung. Da muss man sich dartber unterhalten: Wie hoch waren
die stillen Reserven zum damaligen Zeitpunkt? Das gibt sicherlich mit dem Finanzamt Streit.
Es ist die Frage, inwieweit man hier vielleicht noch im Sinne einer handhabbaren und in der
Praxis auch nicht streitanfélligen Regelung nachbessern kann. Vielen Dank.

Vorsitzender Eduard Oswald: Vielen, herzlichen Dank. Ich leite weiter zum Deutschen
Gewerkschaftsbund.

Sv Hirschel (Deutscher Gewerkschaftsbund): Herr Oswald, erlauben Sie mir, tber Bande
zu spielen? Dann wurde ich die Frage gern an den Kollegen Jarass weiterleiten.

Vorsitzender Eduard Oswald: Das ist erlaubt. Wenn er darauf vorbereitet ist. Wie immer ist
er das. Bitte schon.

Prof. Dr. Jarass: Wir haben mehrfach Uber die Verlustverrechnungsbeschrénkung ge-
sprochen. Diese Ausnahme wird von uns stark kritisiert, nicht zuletzt auch deshalb - und da
hat sich der Vertreter der Deutschen Steuer-Gewerkschaft vorher schon ausfuhrlich
geaul3ert -, weil die ndchsten Ausnahmen kommen, wenn man erst mal mit den Ausnahmen
anfangt. Und dann wird es immer komplizierter. Ich habe hier schon ofter dargestellt, dass
der wesentliche Grund, warum unser Steuergesetz so kompliziert ist, nicht - wie haufig
argumentiert - die Unfahigkeit der Parlamentarier ist, sondern die Fahigkeit der Lobbyisten.
Und das ist hier ist ein ganz klassischer Fall. Wir héren ja schon den ganzen Tag, es gehe
nicht etwa um Steuersubventionen und um Steuerprivilegien. Der Kollege zu meiner Rechten
hat gesagt: ,Es ist eine Selbstverstandlichkeit, dass wir steuerfrei sind.“ Somit ist es hier also
nattrlich genauso. Ich wirde, nachdem man jetzt schon unter Schmerzen diese allgemeine
Verlustverrechnung in der Unternehmensteuerreform eingefuihrt hat, stark dafir pladieren,
dass man sie konsequent durchzieht, denn sonst haben wir hier einen weiteren Fall, der
notwendig macht, dass wir bald einen Studienbereich ,Fachanwalt fur Unternehmen-
steuerreform 2008 und damit zusammenhéngende Gesetze’ einrichten mussen. Ich will in
dem Zusammenhang auch noch kurz auf einen Punkt kommen, der ebenfalls schon
mehrfach angesprochen worden ist: Namlich ,Steuerliche Transparenz®. Es ist interessant,
dass die Worter plétzlich eine vollig andere Bedeutung bekommen. Wenn wir von
Transparenz von Equity-Fonds sprechen, wirde man eigentlich meinen, es gehe um mehr
Transparenz, also um mehr Informationen tiber Geschafte, Eigentimer, Gewinne von Private
Equity-Fonds. Weit gefehlt! Es geht letztendlich um Steuerfreiheit. Aber diese ganze Struktur
fahrt, wenn wir diese sog. steuerliche Transparenz einflhren, wiederum nur dazu - und da
kann ich mich nur den Vorrednern anschliel3en, die sagen, wir vertreiben die Arbeitsplatze
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ins Ausland - dass die Kapitalverwaltung ins Ausland gehen muss, denn die steuerliche
Transparenz fuhrt dann, und nur dann zu Steuerfreiheit, wenn der Egentimer im Ausland
sitzt oder - wie die deutschen Lebensversicherer - im Inland steuerbefreit ist. Deshalb ist
diese Forderung nach steuerlicher Transparenz, d. h. nach Steuerfreiheit, falls die Anteils-
eigner Auslander sind, vollig kontraproduktiv. Wir missen endlich ein System einfiihren, in
dem die Ertréage dessen, der in Deutschland wirtschaftlich tétig ist, unabhangig wo er seinen
Sitz hat, ob im In- oder im Ausland, méaRig und gleich, also gleichmafig in Deutschland
besteuert werden. Daruber sollten wir noch mal nachdenken. Diese Ausnahme ist nur ein
weiteres Beispiel von vielen, dass letztendlich diese ganze Unternehmensteuerreform 2008,
ich sagte es schon, ein Beschéaftigungsprogramm fir Steuerberater ist. Und, Herr
Michelbach, vielleicht noch einen Punkt zu Ihrer Ausfihrung: Sie haben ja so Recht! Die
ganzen kleinen, bodenstandigen kleinen Unternehmen vor Ort, die haben alle kein
Eigenkapital. Wissen Sie warum? Weil ihnen das Steuergesetz das verbietet. Mit der
Beglinstigung der mittelgrol3en Personengesellschaften durch die Thesaurierungsrucklage
von 30 Prozent zwingt die Steuerreform, die Sie jetzt eingefiihrt haben, alle diese
Unternehmen bis Ende 2008, den letzten Cent Eigenkapital aus ihrem Unternehmen
herauszuziehen, weil sie es sonst spater versteuern missen. Das ist ein abenteuerlicher
Wahnsinn. Durch unser Steuersystem zerstéren wir systematisch unsere wirtschaftlichen
Strukturen, namlich den kleinen und mittleren Unternehmer vor Ort.

Vorsitzender Eduard Oswald: Das war Prof. Jarass. Bevor ich dem Kollegen
Frank Schéffler fur die FDP-Fraktion das Wort gebe, begrife ich bei uns Frau
Staatssekretarin Dr. Barbara Hendricks. Es gab hier einen Fihrungswechsel, aber im
Augenblick nur hier am Sitz. Der andere steht spater an. Herzlich willkommen bei uns. Bitte
schon, Frank Schéffler.

Frank Schaffler (FDP): Ich mdchte noch mal eine grundsétzliche Frage an Herrn von Einem
und Herrn von Hodenberg stellen. Wir erleben, dass die grof3en Private Equity-Unternehmen
im Wesentlichen von den Pensionsfonds und Universitaten im angelsachsischen Bereich
gespeist werden. Die haben es geschafft, Kapitalsammelstellen in ihren Landern zu
etablieren, die wiederum Eigenkapitalgeber finanzieren und schaffen. Was kénnten wir denn
in Deutschland tun, um adéquat Kapitalsammelstellen zu schaffen, die wiederum in Private
Equity, in die Beteiligungsbranchen investieren kénnen. Denn wir reden viel Uber den
rechtlichen Rahmen, aber Uber die andere Seite, wie wir es schaffen kénnen, dass in
Deutschland solche Kapitalsammelstellen entstehen kénnen und damit das auch fir breite
Bevolkerungsschichten geotffnet werden, haben wir bisher noch nicht gesprochen.

Vorsitzender Eduard Oswald: Vielen, herzlichen Dank. Ich beginne mit Herrn Dr. Christoph

von Einem.
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Sv Dr. von Einem (White & Case LLP): Herr Schaffler, herzlichen Dank fir die Frage. Das
erlaubt mir, darauf hinzuweisen, dass dieses Gesetz einen ganz wesentlichen Teil der
Fondsgeschichte vollkommen aul3en vor lasst, ndmlich die Frage der Dachfonds, sprich der
Fonds, die zunachst einmal das Geld bei Versicherungen und Pensionskassen, bei
Versorgungswerken und bei Privatpersonen einsammeln und dann typischerweise auf
mehrere Fonds verteilen. Es gibt hier natlrlich auch heute schon Versicherungen, es gibt
auch schon deutsche Versorgungswerke, Pensionskassen, die in das Instrument Private
Equity investieren. Sie konnen es nur leider nicht in Deutschland. Das heil3t, auch diese
Dachfonds werden typischerweise im Ausland, meistens Luxemburg, errichtet und von dort
aus, da es wenig deutsche Fonds gibt, eher in auslandische Fonds investiert als in deutsche
Fonds. Das heil3t, wenn Sie hier daftr sorgen wirden, dass Dachfonds nach deutschem
Recht in gesicherter gesetzlicher Form errichtet werden kénnen - und nicht nur unter
Ausnutzung des BMF-Schreibens 2003 -, und sich anschlielRend Primarfonds in Deutschland
zur Finanzierung der deutschen Mittelstand, kleinerer und mittlerer Unternehmen etablieren
wirden, dann konnten Sie mehr Geld aus deutschen Arbeithehmerhanden in deutsche
Unternehmen fiihren. Und dieses Thema wird auch im Zusammenhang mit dem Thema
Mitarbeiterbeteiligung noch mal auf andere Weise Bedeutung erlangen und muss im
Rahmen der Riesterrente und der alternativen Absicherung Bedeutung erlangen. Dabei
muss man aber naturlich beachten, dass ein gewisser Anlegerschutz passieren muss, soweit
die Gelder bei Privatpersonen eingesammelt werden. Wir haben hierzu im Gutachten
ausgefuhrt, dass an der Stelle eine gewisse Mindesttranche notwendig ist: 10 000 bis
20 000 Euro hielten wir dort flr richtig. Bei Primarfonds meinen wir, dass das unmittelbare
Einsammeln von Geldern von Privatpersonen gefahrlich ist, weil Venture Capital-Fonds
durchaus in risikobehaftete Unternehmen investieren. Das heif3t, dort ist das Risiko, dass
man den Totalverlust erleidet, durchaus vorhanden. Das sollten nur erfahrene Investoren
tun. Deswegen hatten wir an der Stelle auch eine Mindestzeichnungssumme von 125 000,
und nicht die jetzt abgesenkte Form von 50 000 vorgeschlagen. Es gibt sicherlich den einen
oder anderen, der es heute auch in Deutschland Uber dieses Konstrukt des BMF-Erlasses
unmittelbar macht, aber dieses Vertrauen -und dann miuissten diese deutschen Fonds
nattrlich auch eine Mischung aus deutschen Anlegern, deutschen Investoren und
auslandischen Investoren haben - werden sie nur schaffen, wenn sie einen gesetzlich
normierten Rahmen haben.

Vorsitzender Eduard Oswald: Vielen Dank. Die Frage hat sich auch an Herrn Freiherr von
Hodenberg gerichtet. Bitte schon, Freiherr von Hodenberg.

Sv Freiherr von Hodenberg (Deutsche Beteiligungs AG): Herr Schéffler, herzlichen Dank

fir die Frage. Vielleicht nur mal ganz kurz vorab eine Bemerkung: Bei uns, bei der
Deutschen Beteiligungs AG, kann man in Venture Capital oder in Beteiligungskapital schon
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zu 25 Euro pro Aktie investieren. Mir sind diese Schutzgrenzen von 50 000 oder
125 000 Euro ...

Vorsitzender Eduard Oswald: Was meinen Sie, wie diese Werbung im Fernsehen jetzt
sofort die Verkaufszahlen erhéhen.

Sv Freiherr von Hodenberg (Deutsche Beteiligungs AG): Nein, ich sage nur, diese
Grenze erscheint mir aul3erordentlich willkurlich. Ich glaube, wir sollten in Deutschland
Kapitalmarkte entwickeln, und finde von daher diese Begrenzung befremdlich. Aber das ist
aullerhalb dieser ganzen Diskussion, weil wir im Moment eher Uber Grundsatzthemen
sprechen. Vielleicht noch mal zu lhrer Frage: Wir haben zwei Punkte in unserem Renten-
system, die schwécheln. Das Eine ist naturlich: Wir haben ein umlagefinanziertes
Rentensystem, was dazu fihren wird, dass meine Generation bitterarm sein wird, weil sie
keine Kinder mehr zeugt. Das ist das erste Problem, dass der Generationenvertrag nicht
halt. Die Amerikaner haben kein umlageversichertes System, die Englander auch nicht,
sondern sie haben ein gedecktes Pensionssystem, wie das auch die Pensionskassen fir
Arzte, Rechtsanwalte und so weiter bei uns haben, aber das ist ein verschwindend kleiner
Anteil. Das ist ein Grundsatzproblem. Das kann man nur sehr vorsichtig, langsam und
langfristig 16sen. Das lasst sich Uber Nacht nicht I6sen. Der andere Punkt, den wir haben, ist:
Wir haben eine definierte Leistung. Der Lebensversicherer und der Rentenversicherer in
diesem Land sagt dem Versicherten: Du bekommst, wenn du 65 Jahre alt bist, so und so viel
Geld, namlich eine Rente von 600 Euro oder eine Lebensversicherungsauszahlung von
50 000 Euro. Der Amerikaner nennt das auch liebevoll Defined Benefit. Was wir aber
eigentlich statt dieser definierten Zahlungen, die er eines Tages erhdlt, haben sollten - denn
dann ware die Risikotragfahigkeit dieser Rentensysteme sehr viel h6her und Sie wéaren sehr
viel besser vor Inflation geschiitzt — ist, dass er eine definierte Beitragseinzahlung bringt, und
der Pensionsfonds, die Rentenkasse, die Lebensversicherung damit alle Freiheiten im
Rahmen einer verninftigen Aufsicht hatte, dieses Geld wirklich sinnvoll und vor allen Dingen
inflationssicher anzulegen. Das Problem ist unser festverzinsliches System, in das diese
Gelder weitgehend hineingehen. Es wird natirlich von einer faktischen Inflation aufge-
fressen. Das ist die grol3e Schwéche unseres Systems. Danke.

Vorsitzender Eduard Oswald: Vielen Dank. Noch zur Erganzung, Herr Thomas Plitter.

Sv Putter (Allianz Capital Partners GmbH): Herr Vorsitzender, vielen Dank. Ich wollte
gerne noch einmal das Wort zu dem Thema Steuertransparenz erheben, weil mir die
Diskussion viel zu emotional ist und am Punkt vorbeigeht. In Europa wurden letztes Jahr
112 Milliarden Euro an neuen Beteiligungsgeldern von der Beteiligungsbranche einge-
sammelt. In Deutschland waren es weniger als drei. Die Gewichtung der deutschen
Wirtschaft in Europa ist in diesem Raum allen klar. Dass da irgendetwas nicht richtig ist,
kann man also allein an der Statistik ablesen. Gut 60 Prozent und mehr dieser 112 Milliarden
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kommen von Investoren wie Pensionskassen, Versicherern und Dachfonds. Diese Institu-
tionen investieren nur mit der Bedingung in einen Fonds, dass sie die Rechtssicherheit
haben, dass sie auf Ebene des Fonds nicht besteuert werden. Ob wir das mdgen oder nicht,
steht gar nicht zur Diskussion. Wenn Sie das Geld haben wollen, wenn Sie diese Funktion
der Kapitalsammelstelle in Deutschland aufrecht erhalten wollen, um dieses Geld nach
Deutschland zu lenken, dann mussen Sie die Steuertransparenz gewahren. Sonst sagen
diese Investoren: Ich investiere woanders! Der zweite Punkt ist: ES geht nicht um eine
Steuerbegunstigung. Es geht um ein Reglement, was sicherstellt, dass Gelder mit dieser
Sicherheit in Deutschland eingesammelt werden kénnen, damit die Gewinne, die dann
anfallen, von den Empfangern dieser Gewinne, namlich den Anlegern im Fonds, auf ihrer
Ebene besteuert werden. Steuern werden anfallen. Und wenn Sie eine steuerbegunstigte
Pensionskasse - wo auch immer auf der Welt - sind, dann tun Sie ja etwas Gutes fur das
eben so eloquent von Herrn von Hodenberg angesprochene Vorsorgeproblem. Ich wollte
diesen Punkt nur noch mal aufnehmen, weil wir heute in dieser Diskussion den Kreislauf
vollig vergessen, in dem sich Private Equity bewegt. Wir tun so, als ob die Private Equity-
Industrie ein Gebilde in sich selber ist. Die Private Equity-Branche ist nichts anderes als ein
Mittler zwischen dem Angebot von investivem Kapital oder investitionsbereitem Kapital auf
der Welt - global - und der Nachfrage nach diesem Kapital in unterschiedlichsten
Volkswirtschaften der Welt. Es ist eine Industrie, die aus dem Spannungsfeld von Angebot
und Nachfrage gewachsen ist: Nachfrage nach Investitionsmitteln und Angebot von denen,
die Gelder investieren muissen, um ihren eigenen Anforderungen nachzukommen. Und wir
bereden hier eigentlich nur: Wie kdnnen wir Deutschland dazu bringen, dass es mal da ist,
wo z.B. England ist, die nAmlich bei diesen 112 Milliarden gut 60 Prozent des Marktes
ausmachen? Vielen Dank.

Vorsitzender Eduard Oswald: Wir danken lhnen. Ich habe gtzt weitere Personlichkeiten,
die sich gemeldet haben. Ich muss aber jetzt meine Fragerunde abwickeln. Vielleicht hat sich
das Eine oder Andere dann in der Frageabwicklung erledigt. Kollege Dr. Axel Troost fur die
Fraktion DIE LINKE.

Dr. Axel Troost (DIE LINKE.): Ich habe noch mal zwei Fragen zu den finanziellen
Auswirkungen an die Deutsche Steuer-Gewerkschaft und Prof. Jarass. Erstens noch mal die
Frage - Umqualifizierung gewerblicher Einkinfte in Beteiligungseinkiinfte: Sind Sie der
Ansicht, dass dem in dem Gesetzentwurf jetzt weitestgehend ein Riegel vorgeschoben ist
oder haben Sie noch weitergehende Vorschlage? Zweitens - Carried Interest: Wir haben
eben gehort, Absenkung von 50 auf 40 Prozent mit erstmal angenommenen positiven
Finanzwirkungen von 50 Millionen. Glauben Sie daran oder glauben Sie, dass dieses
Instrument soviel mehr genutzt werden wird, dass es letztlich nicht zu einem positiven
sondern sogar zu einem negativen Effekt kommen wird?
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Vorsitzender Eduard Oswald: Vielen Dank, Kollege Dr. Troost. Ich beginne mit Ihnen, Herr
Thomas Eigenthaler.

Sv Eigenthaler (Deutsche Steuer-Gewerkschaft): Herr Vorsitzender, danke schén. Herr
Abgeordneter, schwierige Fragen, die Sie an mich gerichtet haben. Ich mdchte mal zur
zweiten Frage Ubergehen, zum Thema Carried Interest und auch - es wurde ja vorher schon
angesprochen - zur Systemkonformitat: Ich habe es immer so verstanden, als sei es eine Art
Tatigkeitsvergitung unter bestimmten Bedingungen. Ich habe es weiter so verstanden, dass
es eben nicht gewerbliche Einkinfte sind, sondern dass man eine gewisse Anndherung an
Einklnfte aus Kapitalvermdgen versucht hat. Daher auch die Parallelitat zur Steuerfrei-
stellung. Ich habe daher - im Gegensatz zu vorher - hier kein besonderes Privilegium
gesehen, sondern eine Parallelitdt zu Einkinften aus Kapitalvermégen. Wie das, Herr
Abgeordneter, aber dann zu den Bedingungen der Abgeltungsteuer gelést werden soll, habe
ich noch nicht ganz verstanden, weil wir bei den Bedingungen der Abgeltungsteuer den
Verzicht auf das Halbeinkinfteverfahren im Bereich der Einkinfte aus Kapitalvermdgen
haben. Spatestens dann, wenn man diese Parallelitéat zu Einkiinften aus Kapitalvermdgen so
sieht wie ich, musste man an dieser Stelle etwas nachbessern. Dann kann es meines
Erachtens nicht mehr bei diesem 60/40 Prozent-Verfahren bleiben. Die andere Frage habe
ich so verstanden, als dass sie noch mal auf den 8 19 des Gesetzentwurfes rekurrieren, der
eine Fiktion enthalt, wonach aus meiner Sicht gewerbliches Verhalten - gewerbliches
unternehmerisches Verhalten - fingiert wird, als sei es nur Vermdgensverwaltung. Von der
Logik her kann ich das nachvollziehen, aber ich méchte auch noch mal vor den Gefahren
eines solchen Verfahrens warnen. Wir haben dann unterschiedliche Bereiche, in denen wir
unterschiedlich agieren. Wir haben das UBGG, wir haben die Erlassgeschichte, die nicht so
ganz zwingend von Vermodgensverwaltung ausgeht, sondern es muss im Einzelnen gepruft
werden, und wir haben jetzt eine Regelung, die zunéchst fingiert, aber in einem Satz 2 auch
wieder bei Vorliegen bestimmter Voraussetzungen zuriickholen méchte, dass etwas eben
nicht vermdgensverwaltend ist - eine Sache, die dann auf administrativer Finanzamtsebene
erledigt werden muss, die sicherlich streitanfallig ist, insbesondere auch deshalb, weil hier
das Wort ,insbesondere” verwendet wird, keine abschlieRende Regelung, ein streitanfalliges
Metier. Und ich méchte auch hier den Rat geben: Wenn solche Prifungsvorgange erst nach
Ablauf einer gewissen Zeit stattfinden oder gar die Versagung, eine nachtragliche Versagung
durch die BaFin kommt, sollte man in dem 8 19 klarstellen, dass das hier, wenn es zu einem
Fall nachtraglicher Versagung der Anerkennung einer solchen Gesellschaft kommt, ein Fall
des 8175 AO ist, das sog. riickwirkende Ereignis. Mehr kann ich, Herr Abgeordneter, im
Moment dazu nicht sagen.

Vorsitzender Eduard Oswald: Vielen Dank. Das wird jetzt Prof. Dr. Lorenz Jarass tun, so
wie ich ihn kenne. Bitte schon.
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Sv Prof. Dr. Jarass: Herzlichen Dank, Herr Vorsitzender, dass Sie so hohe Erwartungen
hegen. Ich meine zu dieser Zahl 465 Millionen: Das ist ganz einfach! Jeder im Saal weil3 das
und ich glaube, als Professor kann ich das deshalb auch aussprechen. Es wurde
vorgegeben, dass es eine knappe halbe Million kosten darf und genauso wurde es hinein
geschrieben. Das ist sozusagen Fakt. Die Zahlen des Finanzministeriums sind wie immer
- jedenfalls fur den AuRRenstehenden - letztendlich nicht kontrollierbar und - soweit ich die
Berechnungen kenne - haufig letztendlich einfach vorgegeben, aber von der politischen
Ebene, wie es in diesem Fall in besonders krassem Umfang der Fall war. Ich komme noch
mal auf dieses omindse Schreiben des Bundesfinanzministeriums vom 16. Dezember 2003
zuriick. Das soll meines Wissens nicht aufgehoben werden, was jetzt einige Male erlautert
worden ist. Und warum fordert denn die Beteiligungsbranche, die ja sonst immer so viel von
Marktwirtschaft spricht, hier eine Vielzahl von Steuersubventionen ein? Weil sie namlich
sonst offensichtlich nicht am Markt bestehen kdnnen! Warum ist denn diese Beteili-
gungsbranche so sehr dafiir, dass dieses Schreiben vom 16. Dezember 2003 in einem
allgemeinen Beteiligungsgesetz kodifiziert wird? Diese Fiktion gilt jetzt, wie es Herr
Eigenthaler schon gesagt hat, nur im Rahmen des Wagniskapitalbeteiligungsgesetzes. Im
Gesetz steht ja drin: ,Ihr seid zwar gewerblich, aber wenn ihr diese Voraussetzungen erfullt,
die im Wagniskapitalbeteiligungsgesetz drin stehen, dann werdet ihr wie vermogensver-
waltend behandelt, also steuertransparent.” Deses Schreiben vom 16. Dezember 2003 ist
unseres Erachtens ein ganz grober Fall von Rechtsmissbrauch. In diesem Schreiben steht
eindeutig eine Vielzahl von Voraussetzungen drin, die diese Kapitalsammelstellen erflllen
mussen. In unserem demnéchst erscheinenden Buch - wir waren ja gerade vorhin bei den
WerbemalRnahmen, Herr Vorsitzender - ,Steuerliche Aspekte von Private Equity-Fonds und
Hedge Fonds" werden wir das auch noch mal ausfuhrlich darstellen. Es erscheint in 14
Tagen. Herr Vorsitzender, Sie kriegen naturlich auch ein Exemplar von mir - handsigniert.

Vorsitzender Eduard Oswald: Das zehrt dann wieder Ihren ganzen Gewinn auf.

Sv Prof. Dr. Jarass: Dann haben wir auch nicht die Frage der Steuerfreiheit. Da steht
eindeutig drin -ich will nur drei Punkte nennen: Der Erwerb der Anteile muss im
Wesentlichen aus Eigenkapital finanziert werden. Wir wissen doch alle, das Geschéaftsmodell
der Private Equity-Fonds besteht gerade nicht darin, dass den Unternehmen Eigenkapital
zugefuhrt wird, sondern dass ihnen Eigenkapital entnommen wird. Und die sog. Rekapita-
lisierung heif3t nicht etwa, dass man ihnen, nachdem zuerst Eigenkapital entnommen wurde,
dann wieder Eigenkapital zufuhrt, sondern die letzten Reste des vorhandenen Eigenkapitals
werden nachher rausgesaugt. Der Erwerb der Anteile wird also nicht im Wesentlichen aus
Eigenmitteln finanziert. Die Eigenmittel des Fonds sind ublicher Weise nur zur kurzfristigen
Absicherung der Kaufpreiszusage, mit denen der Kauf garantiert wird. Unmittelbar danach
wird der Kaufpreis grof3teils durch Kredite umfinanziert und das Geld flie3t wieder an den
Fonds zuriick. Offensichtlich treten bei diesen, vom erwerbenden Fonds veranlassten
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Umfinanzierungen und spateren Weiterverkaufen die Ausnutzung - ich zitiere - ,substantieller
Vermogenswerte durch Umschichtung®, die der BFH immer als klassisches Kriterium fir
Gewerblichkeit definiert hat, entscheidend in den Vordergrund. Das ist aber nach Ziffer 6 des
BMF-Schreibens ein wesentliches Indiz fir das Vorliegen eines Gewerbebetriebs. Und de
Umfinanzierung und Restrukturierungen, also die denkbar wesentlichsten Eingriffe in die
Substanz des erworbenen Unternehmens, missen vom Fonds, vom Private Equity-Fonds
angeordnet und in allen Einzelheiten organisiert und Uberwacht werden. Das ist ganz
eindeutige eine Beteiligung am aktiven Management durch den Fonds. Und warum hat man
jetzt den Eindruck, dass durch dieses Schreiben vom 16.12.2003 alle Private Equity-Fonds
als vermoégensverwaltend einzustufen sind? Weil auf Druck der Landerfinanzminister die
Finanzamter zu dieser rechtsmissbrauchlichen, zu dieser systematisch rechtsmissbrauch-
lichen Auslegung veranlasst werden. Und zu Recht hat die Private Equity-Fonds-Branche
jetzt wahnsinnige Angst, dass irgendwann die ersten Betriebsprifungen kommen. Und der
Betriebsprifer sagt: ,Habt ihr einen Knall? Hier - diedel, dadel, dudel - alles nicht erfillt!
Ganz eindeutig gewerblich!* Und genau deshalb wollen die ein neues Gesetz, sozusagen ein
Private Equity-Beteiligungsgesetz. Herr Vorsitzender, lassen Sie mich noch einen letzten
Punkt machen. Wenn man schon der Meinung ist, in Deutschland brauchen wir generell
zusatzliches Finanzkapital - wir wissen, es ist falsch; die Deutsche Bundesbank hat die
Zahlen vorgelegt; wir brauchen das nicht; aber nehmen wir mal an, wir waren dieser
Meinung -, warum sollen wir dann im Wesentlichen von internationalen Anteilseignern
finanzierten Private Equity-Fonds und Hedge Fonds Steuerprivilegien einrAumen? Dann
machen wir es doch bitte so, wie wir es in Frankreich oder in &hnlichen Landern gemacht
haben: Dass der Herr Michelbach einen Vorteil hat, wenn der Herr Michelbach seinem
Unternehmen - wenn der Backermeister oder der Metzgermeister 500 000 Euro brauchen -
200 000 Euro Eigenkapital gibt.

Vorsitzender Eduard Oswald: Bei der GroRenordnung der Diaten eines Abgeordneten
nicht moglich. Das sind Theorien, die Sie in der Vorlesung machen kdnnen, aber nicht vor
Abgeordneten. Sie haben aber weiter das Wort. Ich habe ein paar Sofortreaktionen. Ich bitte
herzlich, dass wir das zurtckstellen. Ich habe einen Haufen Wortmeldungen, die ich gerne
abwickeln will. Aber noch zum Schlusssatz: Prof. Jarass.

Sv Prof. Dr. Jarass: Letztendlich ist der Punkt, den ich, glaube ich, deutlich gemacht habe -
sicherlich mit einem unsubstantiierten Beispiel, weil die Abgeordneten alle am Hungertuch
nagen und die Diatenerhbhung auch nicht kommen soll; insoweit ist es &aufRerst
problematisch.

Vorsitzender Eduard Oswald: Zumindest dieser Satz ist hier nicht umstritten.
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Sv Prof. Dr. Jarass: Aber nehmen wir mal an, es gabe einen Abgeordneten, der hatte einige
hunderttausend Euro. Der muss derzeit das Geld ins Ausland transferieren, es dort einem
Dachfonds geben. Der Dachfonds investiert in den unterliegenden Fonds und der
unterliegende Fonds investiert in die Bickermeisterkette. Das ist doch wieder alles durch
dieses Steuersystem - ich sage es noch einmal - eine Subventionierung und Vertreibung von
Arbeitsplatzen ins Ausland und eine Subventionierung eines riesigen Verwaltungsapparats.
Wer der Meinung ist, dass wir eine Kapitalknappheit haben - nicht eine Investitionsmittel-
knappheit, eine Kapitalknappheit -, der soll hier in Deutschland vermdgende Leute direkt
dadurch subventionieren, dass er ihnen gewisse Steuerfreiheiten einrAumt, und nicht ein
hochst kompliziertes Gesetz in die Wege leiten, das jetzt schon - sozusagen als Nachfolge
des UBGG - angedacht ist, mit dem letztendlich die Finanzbranche massiv subventioniert
wird und mit dem vielleicht, Herr Michelbach, auch noch ein bisschen was beim Béacker-
meister ankommt.

Vorsitzender Eduard Oswald: Das war der Schlusssatz von Prof. Jarass. Frau Kollegin
Christine Scheel ist die nachste Fragestellerin.

Christine Scheel (BUNDNIS 90/DIE GRUNEN):Herr Vorsitzender, ich bin eigentlich davon
ausgegangen, dass wir die Situation haben, dass in vielen Unternehmen, die sehr innovativ
arbeiten wollen, aber die Nachschubfinanzierung nicht hinkriegen, Kapital fehlt, dass es
teilweise in der Seed-Phase noch funktioniert, dass es beim Nachschieben von Kapital nicht
mehr funktioniert und dass es mit den normalen Krediten bei der Bank auch sehr schwierig
ist, weil oft die Sicherheiten in dieser Form nicht gegeben werden kdnnen oder wollen oder
wie auch immer.

Vorsitzender Eduard Oswald: Und deshalb geht die Frage an?

Christine Scheel (BUNDNIS 90/DIE GRUNEN): Und deswegen geht die Frage an Herrn Dr.
von Einem und Herrn Dr. Kirchhof, von denen ich gerne wissen mdchte, wie letztendlich
diese Regelungen wirken, was auf der einen Seite die Rechtssicherheit anbelangt und was
die Frage ,Erlass 2003" und Gesetzesuberfihrung anbelangt. Herr Dr. Jarass hat es gerade
angesprochen, als er gesagt hat: ,Ist alles so irgendwie ganz bdse.” Sie sagen. ,Es ist keine
Subvention, sondern im Prinzip eine Rechtssicherheit, die hergestellt wird.” Und damit ver-
bunden ist auch die Frage: Was ist denn eigentlich mit den Nachteilen der Abgeltungsteuer
far Wagniskapitalgeber im Verhaltnis zur eigenkapitalfinanzierten Investition mit Kreditzinsen
von 25 Prozent und Dividenden und VerauRerungsgewinnen von kiinftig 50 Prozent? Sehen
Sie da nicht auch das Problem, dass Investitionen bei Business Angels ein Stiick weit
ausgetrocknet werden und dass das auch durch diese ganzen Freibetrage - und wir haben ja
hier auch bestimmte Beteiligungsgrof3en - konterkariert wird, sodass wir letztendlich eine
Situation bekommen, in der sich die Situation fur die Private Equity-Branche nicht verbessert,
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die Situation fir die Business Angels verschlechtert und wir noch weiter hinten dran sind, als
wir das derzeit schon sind?

Vorsitzender Eduard Oswald: Vielen Dank. Ich héatte jetzt mit Blick auf die Uhr an alle, die
jetzt dran sind, die herzliche Bitte, moglichst kurz zu antworten und nur noch das, was
unbedingt notwendig ist und gesagt werden muss, zu sagen, weil das hier bis 14.00 Uhr geht
und der Finanzausschuss bereits um 15.00 Uhr die nachste Anhorung hat. Herr Dr. Roland
Kirchhof.

Sv Dr. Kirchhof (Business Angels Netzwerk Deutschland e. V. - BAND): Herzlichen
Dank, Herr Vorsitzender. Frau Scheel, ich nehme an, dass das ein Versprecher war. Es ist
unter Experten eigentlich anerkannt, dass die Eigenkapitallicke vor allen Dingen in der
Seed-Phase und nicht in spateren Phasen vorhanden ist, weil Investmentfonds und Venture
Capital-Fonds nicht in der Seed-Phase finanzieren.

Christine Scheel (BUNDNIS 90/DIE GRUNEN): Entschuldigung, das war ein
Missverstandnis. Ich sagte: ,Da ist die Finanzierung noch méglich, weil es da Mdglichkeiten
des Kapitaltransfers gibt. So war das gemeint, nicht, dass das Eigenkapital vorhanden ist.
Um Himmels Willen!

Sv Dr. Kirchhof (Business Angels Netzwerk Deutschland e. V. - BAND): Es gabe Mog-
lichkeiten, zu finanzieren, sie werden aber bei uns nicht genutzt - so muss man es sagen -,
weil das vorhandene Potenzial an Privatpersonen, die bereit sind, zu investieren, und die
unternehmerisches Know how haben - das ist sozusagen die Kombination, die den Pfiff bei
Business Angels ausmacht -, bei uns nicht genutzt wird - im Unterschied zu anderen
Landern. Es zeigt sich eben in Grofbritannien, wo nach offiziellen Zahlen durch Business
Angels 1 Milliarde pro Jahr finanziert wird, in den USA sogar 25 Milliarden Euro, dass wir ein
Potenzial haben - wenn man das von den USA zu uns umrechnet -, mit dem wir etwa
5 Milliarden Euro Kapital pro Jahr mobilisieren kdnnten, wenn es uns wirklich gelange,
dieses Kapital in die richtigen Kandle zu lenken. Und das ist zurzeit nicht der Fall, well
steuerlich flr Business Angels eigentlich immer nur Nachteile gemacht worden sind: Man hat
die Wesentlichkeitsgrenze erst von 25 Prozent auf 10 Prozent, dann auf 1 Prozent gesenkt.
Und jetzt stellt die Abgeltungsteuer zusammen mit dem Teileinkinfteprinzip noch mal eine
Verschlechterung fur Business Angels dar, sodass man sagen muss: ,Die sind wirklich
diejenigen, die bestraft worden sind.” Nun koénnte man sagen: ,Ist ja okay, sind ja
vermogende Leute.” Das ist richtig, aber es trifft die Unternehmen, die innovativ sind und die
sich bemihen, im internationalen Markt mit Hightech Fu3 zu fassen. Das ist das Haupt-
problem bei der ganzen Sache. Es geht letztlich nicht darum, Business Angels zu
subventionieren, sondern es geht darum, zu erreichen, dass viel mehr Unternehmen durch
Business Angels finanziert werden, weil die grof3e Licke in der Frihphase klafft, wenn die
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offentliche Forderung nicht mehr vorhanden ist. Und die kann nicht so gro3 sein. Dann
braucht man die Business Angels, die sozusagen die Uberbriickung machen, bis Venture
Capital-Gesellschaften eingreifen, weil Venture Capital-Gesellschaften in der Frihphase
einfach das Risiko zu hoch ist und auch die Kosten der Betreuung zu hoch sind.

Vorsitzender Eduard Oswald: Vielen Dank, dass Sie meiner Bitte nachkommen, sich kurz

zu fassen.

Sv Dr. Kirchhof (Business Angels Netzwerk Deutschland e. V. - BAND): Darf ich noch
einen Satz sagen? Wir haben eigentlich als ersten Vorschlag einen Vorschlag gemacht, der
nicht mal direkt Geld kostet, sondern nur Steuern verschiebt, wenn man, wie in den USA und
in Grol3britannien, ein sog. Rollover einfuhrt, d. h. wenn der Business Angel, der einen
VeraufRerungsgewinn gemacht hat, diesen Verdul3erungsgewinn wieder in ein neues
Unternehmen steckt, dann bleibt der VerduRerungsgewinn steuerfrei. Das wirde bedeuten,
dass nur dann, wenn er irgendwann mal wieder das Geld ins Privatvermdgen bringt, es
versteuert wird. Und das ist etwas, was eigentlich keine Steuern kostet, sondern nur die
Steuern verschiebt. Das war unser erster Vorschlag. Und der zweite Vorschlag, wenn ich
den noch erwahnen darf, ...

Vorsitzender Eduard Oswald: Ich glaube, der ist aber auch in der Stellungnahme
enthalten.

Sv Dr. Kirchhof (Business Angels Netzwerk Deutschland e. V. - BAND): ..., ist der, dass
man es ermdoglicht, Verluste zu bertcksichtigen. Im Moment geht das nur dann, wenn
Unternehmen &lter als funf Jahre sind. Nur leider gehen Unternehmen, junge Unternehmen
haufig auch schon mal friher Pleite. Das ist ja das hohe Risiko. Und das schmerzt Business
Angels naturlich besonders, wenn sie dann voll mit ins Risiko gehen.

Vorsitzender Eduard Oswald: Vielen Dank. Herr Dr. Christoph von Einem, bitte.

Sv Dr. von Einem (White & Case LLP): Das Thema der Rechtssicherheit ist insofern
wichtig, als wir es nicht nur mit deutschen sondern auch mit auslandischen Anlegern zu tun
haben. Ich traf gerade heute morgen am Flughafen in Minchen den Managing Partner der
groRten deutschen Venture Capital-Gesellschaft TVM, der letzten deutschen Gesellschaft
unter den grof3en VC-Gesellschaften, die noch als GmbH & Co. KG organisiert ist. Und auch
die wird jetzt vor dem Hintergrund dieser Debatte, die wir heute hier fihren, das Land
verlassen. Warum? Weil sie auslandischen Investoren letztendlich nicht mehr klar machen
koénnen, was hier in Deutschland eigentlich passiert und weswegen wir eine solche Debatte -
auch solche Beitrage, wie wir sie hier zur Linken gehort haben - Uberhaupt fihren mussen.
Es geht hier darum, jungen Unternehmen zu helfen, dass sie Giberhaupt entstehen kénnen,
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dass die Technologien aus den Universitaten - wir haben ja hervorragende Technologien - in
Deutschland bleiben und nicht nach Amerika, nicht in die Schweiz abtransportiert werden,
damit die deutschen Steuergelder aus dem Hightech-Grinderfonds tatséchlich hier in
Deutschland bleiben. Und das werden sie nur erreichen, wenn Sie sowohl den deutschen
Investoren - Pensionskassen und &hnlichem - als auch den auslandischen Pensionskassen
als auch privaten Personen die Rechtssicherheit geben kénnen, dass hier ein vermdgens-
transparenter Status auf der Ebene des Fonds, aber natirlich selbstverstandlich eine
Versteuerung auf der Ebene der Investoren stattfindet. Das zweite Thema - Abgeltungsteuer:
Selbstverstandlich - wir haben das auch in unserem Gutachten ausgefuhrt - hat der Vor-
schlag, Abgeltungsteuer fur Zinsen und fur Kapitaleinkiinfte gleichzuschalten, einen eigenka-
pitalhemmenden Einfluss. Wir waren dafir gewesen, die Abgeltungsteuer fur Zinseinkinfte
entsprechend hoher anzusetzen, fur Kapitaleinkiinfte entsprechend niedriger, denn bei
Kapitaleinkiinften haben Sie eine Doppelbesteuerung. Wir werden schlicht Probleme haben,
Anleger bspw. bei Borsengangen von Technologieunternehmen aus dem Privatbereich zu
finden, weil es letztendlich attraktiver ist, das Geld in Zinsprodukte zu stecken als in
Eigenkapitalprodukte. Und das geht wiederum der Forderung von jungen deutschen
Technologieunternehmen verloren.

Vorsitzender Eduard Oswald: Vielen Dank. Wir kommen jetzt zu den né&chsten
Fragestellungen. Bitte, zunéchst Kollege Hans Michelbach.

Dr. h. c. Hans Michelbach (CDU/CSU): Herr Vorsitzender, ich wére naturlich geneigt, den
Dialog mit Herrn Prof. Jarass fortzusetzen. Wir kennen uns schon so lange. Er wird, stelle ich
fest, mit zunehmendem Alter nicht ruhiger, aber wir werden insbesondere das, was wir zur
Unternehmensteuerreform gemacht haben, sicher noch bilateral besprechen kénnen. Es ist
fir uns - ich sage das fur meine Fraktion - klar, dass wir beides brauchen, Private Equity-
Branche und Kreditbankwesen, denn hier sollte ein guter Wettbewerb entstehen. Dieser
Wettbewerb wird von der Wirtschaft bendtigt. Nattirlich gibt es schwarze Schafe. Die gibt es
Uberall, bei den Banken wie bei der Private Equity-Branche. Und das werden wir sicher auch
in diesem Gesetz bericksichtigen. Meine Frage geht noch mal an den Bundesverband
Kapitalbeteiligungen und an den Bundesverband Kapital fir den Mittelstand, eine Frage, die
das sog. Management-Fee betrifft. Hier ist bisher noch keine Frage gestellt worden. Das
ware fur unsere Beurteilung noch wichtig. Wir haben das Rundschreiben des BMF aus dem
Fruhjahr dieses Jahres hinsichtlich der Uberdurchschnittichen Belastungen von
Beratungsleistungen. Das wurde in den Medien zum Teil auf das sog. Management-Fee
bezogen. Inzwischen erklarte das BMF: ,Das Rundschreiben gilt nicht hinsichtlich des
Management-Fees.” Teilen Sie diese Ansicht? Und begrinden Sie die bitte kurz. Bedarf es
also keiner Aufhebung des Rundschreibens aus dem Frihjahr 20077 Ich bitte hierzu um lhre
Meinung, damit wir noch einmal eine Beurteilungsgrundlage bekommen. Vielen Dank.
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Vorsitzender Eduard Oswald: Vielen Dank. Ich wirde beide herzlich bitten, die Frage
moglichst kurz zu beantworten. Zunéchst Dr. Hartmut Wiethoff.

Sv Dr. Wiethoff (Bundesverband Kapital fir den Mittelstand e.V.): Wir sehen keinen
Bedarf, muss ich ganz kurz sagen.

Vorsitzender Eduard Oswald: Das ist kurz, klar und deutlich. Herr Prof. Dr. Haarmann,
werden Sie das professoral auch so kurz beantworten kdnnen? Bitte schon.

Sv Prof. Dr. Haarmann (Bundesverband Deutscher Kapitalbeteiligungsgesellschaften):
Leider nein, Herr Vorsitzender.

Vorsitzender Eduard Oswald: Sehen Sie, das war meine Vorahnung.

Sv Prof. Dr. Haarmann (Bundesverband Deutscher Kapitalbeteiligungsgesellschaften):
Wir haben folgende Situation: Es gibt ein BMF-Schreiben von Ende Mai dieses Jahres, das
zumindest so interpretiert werden kann, dass auf entsprechende Management-Fees Umsatz-
steuer anfallt. Wegen dieser Interpretationsmaoglichkeit haben wir mit dem Bundesfinanzmini-
sterium Kontakt aufgenommen. Dort finden Gesprache statt. Das Bundesfinanzministerium
unterstitzt unsere Auffassung, dass Umsatzsteuer nicht anfallt. Es ist dazu im Moment ein
klarstellendes Schreiben in Vorbereitung. Allerdings gibt es wohl im Moment noch von
verschiedenen Landern Widerstand bei diesem Thema. Insofern gibt es dieses Schreiben
derzeit nicht. Ich weise in dem Zusammenhang nur darauf hin - ich hatte am Anfang schon
darauf hingewiesen -, dass es zur Frage, was Sondervermégen im Sinne des Umsatz-
steuerrechts ist, eine neue Entscheidung des Europaischen Gerichtshofes gibt, womit
klargestellt ist, dass auch geschlossene Fonds darunter fallen, sodass wenn wir eine
Umsatzsteuerbarkeit hatten, wohl eine Umsatzsteuerfreiheit die Folge ware. Die EuGH-
Entscheidung ist in Deutschland noch nicht umgesetzt. Meine Rucksprache bei der EG-
Kommission hat aber ergeben, dass man auch Seitens der EG-Kommission klar der
Meinung ist, dass hier entsprechende geschlossene Fonds erfasst werden, sodass auch von
daher offensichtlich Hilfe zu erwarten ist. Danke schon.

Vorsitzender Eduard Oswald: Wir danken Ihnen. Die nachste Fragestellerin ist unsere
Kollegin Nina Hauer. Bitte schon, Kollegin Nina Hauer.

Nina Hauer (SPD): Meine Frage richtet sich an den Bundesverband Deutscher Kapital-
beteiligungsgesellschaften und an die BaFin. Ist Ihrer Ansicht nach die im Regierungsentwurf
vorgesehene Beaufsichtigung der Wagniskapitalgesellschaften durch die BaFin
sachgerecht? Gibt es Mdoglichkeiten, diese Aufsicht vielleicht auf alles, was im Zusam-
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menhang mit den Private Equity-Aktivitdten getatigt wird, zusammenzufassen? Wie
beurteilen Sie das?

Vorsitzender Eduard Oswald: Vielen, herzlichen Dank, Frau Kollegin Nina Hauer. Ich
beginne mit der BaFin, Frau Dr. Hannelore Lausch.

Sve Dr. Lausch (Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht): Danke, Herr
Vorsitzender. Ist die Beaufsichtigung durch die BaFin sachgerecht? Dazu kann ich sagen:
Die BaFin hat Erfahrung in der Beaufsichtigung &hnlicher Sachverhalte, z. B. aus dem
Kreditwesengesetz oder auch aus dem Investmentgesetz. Da geht es um die Frage
,Zuverlassigkeit’, ,fachliche Eignung von Geschéftsfihrern’, ,Zulassung eines Unternehmens’
oder auch um die Frage ,Entzug dieser Zulassung'. Insofern sind hier keine wesentlichen
Unterschiede zur Beaufsichtigung schon vorhandener Unternehmen, die heute bereits eine
Zulassung haben, zu erwarten. Im Ubrigen muss man ganz klar sagen: Es geht um eine
gleichwertige Anwendung, eine gleichmalRige Anwendung und Auslegung gesetzlicher
Vorschriften. Es geht auch darum, eine Wettbewerbsgleichheit sicherzustellen und
Verzerrungen zu vermeiden, ganz gleich, ob es sich um Antrédge aus dem In- oder aus dem
Ausland handelt.

Vorsitzender Eduard Oswald: Vielen herzlichen Dank, Frau Dr. Lausch.
Sve Dr. Lausch (Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht): Bitte schon.
Vorsitzender Eduard Oswald: Jetzt bitte Prof. Dr. Haarmann.

Sv Prof. Dr. Haarmann (Bundesverband Deutscher Kapitalbeteiligungsgesellschaften):
Frau Abgeordnete, Herr Vorsitzender, eine differenzierte Antwort zu dem Thema: Zunachst
einmal, der Bundesverband wirde es grundsétzlich begrifRen, wenn die gesamte Branche
der Aufsicht unterliegen wirde. Der jetzige Gesetzentwurf sieht eine Aufsicht nicht fir den
grof3ten Teil in Deutschland vor, d. h. die normalen GmbH & Co. KGs, die weder Unterneh-
mensbeteiligungsgesellschaften noch Wagniskapitalgesellschaften sind. Da scheint dies
nicht sinnvoll zu sein. Wir beflirworten eine verninftige, angemessene Aufsicht Uber die
gesamte Branche. Zweitens: Wir haben bereits eine Beaufsichtigung der Unternehmensbe-
teiligungsgesellschaften, und zwar durch die Wirtschaftsministerien der Lander. Es ist aus
unserer Sicht nicht sinnvoll, dass wir fir Unternehmensbeteiligungsgesellschaften eine
Beaufsichtigung durch die Wirtschaftsministerien der L&nder haben und gleichzeitig fur
Wagniskapitalbeteiligungs gesellschaften, die ja so unterschiedlich nicht sind, eine Beauf-
sichtigung durch die BaFin bekommen. Die BaFin ist sicherlich ein kompetentes Auf-
sichtsorgan, da besteht grundséatzlich kein Zweifel. Aber wir haben nun mal bereits fur die
Unternehmensbeteiligungsgesellschaften grof3e Erfahrungen bei den Wirtschaftsministerien
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der Lander. Vor dem Hintergrund, dass nicht erwartet werden kann, dass sehr viele
Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaften entstehen werden, macht es keinen Sinn, jetzt noch
mal eine gesonderte Aufsicht fir diese Gruppe bei der BaFin anzusiedeln. Es ist uns auch zu
Ohren gekommen, dass die Beaufsichtigungen fur die kleinen Wagniskapitalbeteiligungs-
gesellschaften durch die Personen, die fir Hedge Fonds zustandig sind, vorgenommen
werden. Wir sehen nicht unbedingt eine Sachndhe zwischen beiden Dingen. Im Gegenteil,
Hedge Fonds sind etwas ganz anderes.

Vorsitzender Eduard Oswald: Das wird dort auch bekannt sein.

Sv Prof. Dr. Haarmann (Bundesverband Deutscher Kapitalbeteiligungsgesellschaften):
Zusammengefasst: Aufsicht: Ja! Einheitliche Aufsicht durch ein Gremium - und wir wiirden
die Wirtschaftsministerien der L&ander, die schon Erfahrung haben, bevorzugen. Danke
schon.

Vorsitzender Eduard Oswald: Wir danken Ihnen. Jetzt komme ich zum letzten Fragesteller.
Und dann habe ich noch einige Sachverstandige, die bei mir angemeldet haben, dass sie
gern noch ein paar Satze sagen wollten. Klaus-Peter Flosbach.

Klaus-Peter Flosbach (CDU/CSU): Herr Vorsitzender, meine Damen und Herren, ich habe
eine Frage an den ZKA und Herrn Diekmann. Es ist eben schon Uber die Mindesttranchen
gesprochen worden. Ist es richtig, dass im Gesetz vorgegeben werden muss, dass
mindestens 50 000 Euro angelegt werden mussen, oder sollten wir das besser dem Markt
Uberlassen? Dann habe ich noch eine Frage an Herrn Knirr und BAND: Die im
Gesetzentwurf vorgeschlagene Zehn-Jahres-Frist fir das Alter des Zielunternehmens gilt als
absolut. Wenn wir also jetzt eine dritte oder vierte Unternehmensrunde wiinschen, wird das
im Grunde unmdglich. Gibt es da von lhrer Seite Vorschlage, wie das anders geregelt
werden konnte?

Vorsitzender Eduard Oswald: Der Kollege Klaus-Peter Flosbach hat jetzt eine ganze Reihe
aufgerufen. Beginnen wir mal mit Herrn Manfred Materne, ZKA.

Sv Materne (Zentraler Kreditausschuss): Vielen Dank, Herr Vorsitzender. Ich suche
gerade selbst, was wir in unserer Stellungnahme geschrieben haben. Generell kann man
aber natirlich sagen, dass Flexibilitat in diesem Bereich zu begrufRen ist, d. h., strenge
Anlagegrenzen oder andere, einengende Vorschriften sind dadurch tendenziell negativ zu
bewerten. Vielen Dank.

Vorsitzender Eduard Oswald: Wir danken Ihnen. Herr Dr. Diekmann als Nachster bitte.
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Sv Dr. Diekmann (Colnvest Finanz Consulting GmbH): Ich mdchte das gerne unter-
streichen, aber mit einem kurzen Beispiel. In allen Bereichen kann ein Privatanleger heute
sehr kleine Summen investieren. Warum sollte man - und da bewege ich mich vielleicht in
einer anderen Betrachtungsweise - nicht auch breiten Anlegerschichten - ich sage mal:
sozial allen gleich - die Mdglichkeit geben, in diese, doch sehr rentable Investitionsform zu
investieren. Ich stelle einfach nur eine Frage: Ist ein Risiko von 1 000 Euro oder 5000 Euro
nicht Gberschaubarer, als eines von 50 000 Euro? Gibt die Moglichkeit von 1 000 Euro nicht
die Mdglichkeit, auf 10 verschiedene Investments zu streuen, was die Mindestbeteiligung
von 10 000 Euro nicht erlaubt? Die Betrachtung, Anlegerschutz - das ist es ja wohl das, was
dahinter stehen soll - Gber Mindestbeteiligung zu steuern, ist, so hat die Praxis in der
Vergangenheit bewiesen, kontraproduktiv. Da gibt es tausendundeine Bypasslosung.
Angefangen von Policen mit Ansparverfahren, die driibergelegt werden. Dann sind sie bald
im 50 000 Euro-Bereich und so weiter. Ich kann nur dringend alleine und gerade aus
Anlegerschutzgriinden und gerade aus Grinden einer Portfolio-Steuerung appellieren, dass
man hier auch dem normalen Anleger die Mdglichkeit gibt, in diese Investmentklasse zu
investieren. Jeder hat die eigene Verantwortung fir sein Geld und soll sich tUberlegen, wo er
es reinsteckt. Aber zwingen Sie die Leute nicht dazu, dass sie sich Finanzierungen und weif3
der Teufel was holen, nur um mitmachen zu kdnnen, denn das ist das, was dann praktisch
am Markt passiert. Und dann landen wir bei dem Thema, das jetzt mit diversen
Anlageskandalen in der Vergangenheit passierte. Danke.

Vorsitzender Eduard Oswald: Vielen, herzlichen Dank. Jetzt - auch ganz kurz -
Herr Dr. Roland Kirchhof.

Sv Dr. Kirchhof (Business Angels Netzwerk Deutschland e. V. - BAND): Dazu ist
zunachst zu sagen, dass naturlich fur Business Angels das Wagniskapitalbeteiligungsgesetz
gerade nicht gelten soll. Die einzige Vorschrift in dem MoRaKG, die sich auf Business
Angels bezieht, ist § 17 Abs. 3 Einkommensteuergesetz mit dieser Veréanderung der Freibe-
tragsregelung. Business Angels investieren normalerweise in einer sehr frihen Phase von
jungen Unternehmen, etwa bis zur Start Up-Phase, also etwa bis zum dritten, vierten Jahre
des Unternehmens, nicht langer, sodass diese 10 Jahres-Frist prinzipiell keine grof3e Bedeu-
tung hat - jedenfalls fir das eigene Investment der Business Angels. Insofern haben wir
sogar vorgeschlagen, dass man fir Investments von Business Angels eine engere Definition
von Zielgesellschaften vornehmen konnte, um das Eigenkapital sehr viel zielgerichteter in
der Frihphase an die richtigen Unternehmen lenken zu kénnen.

Vorsitzender Eduard Oswald: Vielen, herzlichen Dank. Jetzt gebe ich Herrn Hans Knurr
das Wort. Er ist ja ein langjahriger Praktiker. Bitte schon, Herr Hans Knurr.
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Sv Knirr: Darf ich, Herr Vorsitzender, meine Seele ohnehin entleeren und gleichzeitig auf
die Frage mit den 10 Jahres-Begrenzungen losgehen, die ich genauso wenig verstehe, wie
viele der Begrenzungen in diesen vorgelegten Gesetzentwirfen? Man geht davon aus, dass
sich ein Unternehmen linear entwickelt - nach oben - und nach 10 Jahren nicht mehr
innoviert und nach 10 Jahren aufhoért, Kapitalbedarf zu haben. Das ist falsch! Und ich finde,
ein Gesetz dieser Art soll sich nicht darauf beschranken, nur ganz jungen, nur im Augenblick
innovativen Unternehmen unter die Arme zu greifen, sondern ganz generell. Jetzt darf ich
vielleicht Uberhaupt mal meinen Standpunkt klarmachen: Ich bin Unternehmer, ich habe das
Auge des Unternehmers. Ich habe ein Unternehmen von 700 000 Mark Umsatz auf
300 Millionen entwickelt, von 56 Mitarbeitern auf 1150, die weltweit tatig waren, und ich
habe samtliche Finanzierungsformen in der Praxis erprobt - darunter auch die letzten acht
Jahre Private Equity. Die letzten acht Jahre waren von 1992 bis 2000, weil ich im Jahr 2000
das Unternehmen zusammen mit meinem Private Equity-Investor im Zuge einer
Nachfolgeregelung, einer sinnvollen Nachfolgeregelung, verkauft habe. Die Beziehung zu
diesem Private Equity-Geber in der Schweiz war so hervorragend, weil sie nicht nur Geld
eingebracht haben, sondern hochqualifizierten finanztechnischen Rat, weil ich die ganzen
Portfolio-Beziehungen mitnutzen konnte, die dort vorhanden waren, sodass ich das als
ausgesprochenes Vergnigen empfunden habe, diese Partner im Haus zu haben. Diese
Partnerschaft war so gut, dass sie zwei Jahre nachdem wir gemeinsam verkauft haben, auf
mich zugekommen sind, ob ich sie nicht bei Investitionen in Deutschland beraten mdchte.
Das mache ich. Und zwar deshalb, weil eben diese Leute nicht nur keine finanztechnischen
Hyénen sind, sondern ausgesprochen feine Menschen geblieben sind. So was gibt es auch.
Und ich winsche Ihnen sehr, die Sie vom Gewerkschaftsbund und Sie, Herr Prof. Jarass,
sich auch solche Private Equity-Gesellschaften ansehen und nicht nur die schwarzen
Schafe. Ich habe Angst davor, dass Sie wegen ein paar schwarzer Schafe, wenn Sie
Strafgesetzgebung machen wirden, 83 Millionen Einzelzellen bauen wirden, nur weil es ein
paar Morder gibt. Ich halte das nicht fur gut. Natlrlich solite man Abweichler und
gesetzesfremde Leute bestrafen und in den Griff nehmen, aber nicht eine ganze Branche
verunglimpfen, nur weil es ein paar schwarze Schafe gibt. Ich finde Professoren, die
schwarze Schafe sind. Ich finde Gewerkschaftler, die schwarze Schafe sind. Soll man sie
deshalb verbieten? Ich sehe das nicht ein.

Vorsitzender Eduard Oswald: Herr Knurr, Sie sehen, Sie bekommen sogar Beifall von den
Sachverstandigen.

Sv Knurr: Einen Satz noch zur Schutzbedurftigkeit.

Vorsitzender Eduard Oswald: Der Schlusssatz!

58



Finanzausschuss, 72. Sitzung, 22.10.2007

Sv Kndrr: Zur Schutzbedurftigkeit derer, die Geld geben und die mdglicherweise zu viel
Fremdkapital einfliel3en lassen, das dann mit gefahrdet ist: Ich glaube nicht, dass Banken
oder Investoren oder auch Unternehmer ein groRes staatliches, gesetzliches
Schutzbedurfnis haben. Ich glaube doch, die gréR3ere finanztechnische Kompetenz sitzt bei
den Banken, bei den Investoren und in den Unternehmen, aber nicht in den Parlamenten.

Vorsitzender Eduard Oswald: Ich sage noch einmal - hier gilt immer: Der Einzelne ist fur
sich selbst verantwortlich. Ob er damit immer das erreicht, was er sagen will, steht auf einem
anderen Blatt.

Sv Knirr: Schauen wir mal.

Vorsitzender Eduard Oswald: Das ist die Frage! Denn wer seine Aussagen so absolut
setzt, macht sicher auch einen Fehler. Herr Prof. Dr. Olaf Wilhelm.

Sv Prof. Dr. Wilhelm (Wilex AG, Miunchen): Herzlichen Dank, Herr Vorsitzender. Ich
mochte nur ein paar Punkte und Fakten erklaren. Ich méchte, dass es dem Unternehmen
ermessen bleibt, ob sie Eigenkapital aufstocken oder nicht und ob es notwendig ist oder
nicht. Tatsache ist, dass in diesem Lande viele innovative Unternehmen - alter als 10 Jahre,
20, 30 Jahre, auch in der Bilanzsumme hoher als 20 Millionen Euro - Investitionen tatigen
wollen. Da ist Eigenkapital und Private Equity absolut notwendig, um Innovationen aufbauen
und am Markt bestehen zu kdnnen, Arbeitsplatze zu sichern und weiter zu expandieren.
Diese Mdglichkeit muss vorhanden sein, wenn wir gewillt sind. Tatsache ist, dass wir um das
allerselbe Geld konkurrieren. Es ist eine Tatsache und da kénnen wir diskutieren, was wir
wollen. Wollen wir konkurrenzfahig sein, muissen wir versuchen Eigenkapital und
Kapitalgeber, Wagniskapitalgeber aus Deutschland genauso wie aus den USA zu erhalten,
um hier die Kapitalinvestitionen nach vorne zu treiben. Dies ist eine absolute Notwendigkeit
und ich schlie3e mich ausgesprochen dem Vorredner, Herrn Kniirr — insbesondere und ganz
besonders -, an und bitte noch mal: Uberlassen Sie es dem Unternehmen, ob es
Eigenkapital benétigt oder nicht. Fremdkapital ist eine Finanzierungsmoéglichkeit, aber
manchmal schadigend.

Vorsitzender Eduard Oswald: Vielen Dank. Jetzt habe ich noch den Beitrag - er hat ums
Wort gebeten - von Herrn Dr. Dirk Séahnholz. Bitte schon.

Sv Dr. Séahnholz (Bundesverband Alternative Investments e. V.): Sdhnholz, vom Bundes-
verband Alternative Investments. Noch eine kurze Anmerkung zu dem Thema ,mdgliche
Steuerausfalle’. Ich glaube, hier wird etwas verkannt. Ich glaube, die Diskussion hat relativ
deutlich gemacht, dass doch die meisten wiinschen, dass insbesondere Unternehmen mehr
Eigenkapital zur Verfigung gestellt wird - vielleicht sogar den Studenten von Prof. Jarass,
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aber sicher auch Venture Capitalisten und z. B. auch kleinen notleidenden Unternehmen, die
sonst von Banken und anderen kein Geld mehr bekommen. Grundsatzlich sollte also die
These sein: Je mehr Eigenkapital grundsatzlich zur Verfliigung steht, desto besser. Das gilt
naturlich nicht nur fur deutsches Kapital, sondern auch fir internationales Kapital. Wir haben
von Herrn Pitter zu Recht gehért, dass es heute schon sehr wenig internationales Kapital
gibt, das in deutsche Unternehmen, sowohl Venture Capital als auch mittelstandische
Unternehmen, investiert wird. Das liegt zum grof3en Teil auch an den Mangeln des BMF-
Schreibens vom 19. Dezember 2003, das durchaus problematisch ist. Das liegt an dem
Thema Gewerblichkeit, Unklarheiten in Bezug auf Steuertransparenz im Vergleich zu
anderen Landern, das liegt an der Betriebsstattenproblematik. Und deshalb gehen wir davon
aus, dass wenn mehr Geld durch verniinftige Gesetzgebung - wie auch im Ausland, wie z. B.
durch die Luxemburger SICAR und andere steuertransparente Vehikel - bereitgestellt wirde,
wirden in Zukunft signifikant zusatzliche Steuereinnahmen auf der Ebene der Unternehmen,
die dieses Geld bekommen, zur Verfigung stehen. Das heil3t, dieses Gesetz in dieser Form
wird signifikante Steuerausfalle zur Folge haben.

Vorsitzender Eduard Oswald: Jetzt kdnnten wir noch stundenlang diskutieren. Das werden
die Parlamentarier alleine machen missen - zwar nicht jetzt, aber es wird in den
Arbeitsgruppen der Fraktionen, in der Koalition, im gesamten Finanzausschuss stattfinden.
Ich kann Ihnen hier keinen Zeitplan sagen. Vieles, was Sie heute gesagt haben, wird nicht
dazu beitragen, dass das, was vorliegt, alles von heute auf morgen abgeschlossen werden
kann, sondern Sie haben uns vieles mit auf den Weg gegeben, was wir sehr intensiv beraten
mussen. Ich danke lhnen, dass Sie uns Ihre Meinung - durchaus auch etwas pointiert, von
jeder Seite her kommend - mit auf den Weg gegeben haben. Sie wissen, dass die Fronten
parlamentarisch klar sind - Opposition, Regierungsfraktionen - und dass wir natlrlich auch
noch innerhalb der Koalition Uber diese Punkte reden mussen. Ich bedanke mich sehr
herzlich und bitte um Verstandnis. Auch die Kollegen hatten gerne noch etwas gesagt. Um
15.00 Uhr ist aber auch der Vorsitzende wieder hier gebeten, die nachste Anhdrung zu
leiten. In diesem Sinne danke ich lhnen fur Ihr Mitwirken und lhre Hilfe.

Ende: 14.04 Uhr (Fre/Was/Boe)

60



