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(Vor dem 1. Dezember 2009 in Anwendung des EGV, des EUV und des Euratom-Vertrags angenommene Rechtsakte)

ENTSCHEIDUNG DER KOMMISSION
vom 30. September 2009

iiber die Bejhilferegelung C 2/09 (ex N 221/08 und N 413/08), die Deutschland zur Modernisierung
der Rahmenbedingungen fiir Kapitalbeteiligungen gewihren will

(Bekannt gegeben unter Aktenzeichen K(2009) 7387)

(Nur der deutsche Text ist verbindlich)

(Text von Bedeutung fiir den EWR)

(2010/13/EG)

DIE KOMMISSION DER EUROPAISCHEN GEMEINSCHAFTEN —

gestiitzt auf den Vertrag zur Griindung der Europdischen Ge-
meinschaft, insbesondere auf Artikel 88 Absatz 2 Unter-
absatz 1,

gestiitzt auf das Abkommen iiber den Europdischen Wirtschafts-
raum, insbesondere auf Artikel 62 Absatz 1 Buchstabe a,

nach Aufforderung der Beteiligten zur Stellungnahme gemif§
den genannten Bestimmungen (') und unter Beriicksichtigung
ihrer Stellungnahmen,

in Erwdgung nachstehender Griinde:

1. VERFAHREN

Mit Schreiben vom 30. April 2008, das am selben Tag
bei der Kommission registriert wurde, meldete Deutsch-
land der Rechtssicherheit halber zwei Maflnahmen zur
Gewerbesteuerpflicht und zur Befreiung von der Be-
schrankung des Verlustvortrags (N 221/08) bei der Kom-
mission an. Mit Schreiben vom 26. Juni und 23. Oktober
2008 forderte die Kommission zusitzliche Auskiinfte an.
Deutschland antwortete mit Schreiben vom 24. Juli und
21. November 2008, die am selben Tag registriert wur-
den.

Mit Schreiben vom 22. August 2008, das am selben Tag
bei der Kommission registriert wurde, meldete Deutsch-
land auflerdem der Rechtssicherheit halber eine dritte
Mafinahme iiber Steuervergiinstigungen fiir Privatinvesto-
ren (N 413/08) bei der Kommission an. Am 9. Oktober
2008 fand ein Treffen zwischen Vertretern Deutschlands
und der Generaldirektion Wettbewerb statt. Daraufthin
iibermittelte ~ Deutschland ~ mit  Schreiben  vom
19. November 2008, das am selben Tag registriert
wurde, weitere Informationen.

() ABL C 60 vom 14.3.2009, S. 9.

G)

(6)

Am 28. Januar 2009 leitete die Kommission das formli-
che Priifverfahren zu allen drei Malnahmen ein. Die Zu-
sammenfassung der Entscheidung wurde am 14. Mirz
2009 im Amtsblatt veroffentlicht (2). Deutschland nahm
zu dieser Einleitungsentscheidung mit Schreiben vom
3. Mérz 2009, das am selben Tag registriert wurde, Stel-
lung. Dritte dbermittelten ihre Stellungnahmen mit
Schreiben vom 9. und 14. April 2009, die am selben
Tag registriert wurden. Deutschland wurde am
23. April 2009 von diesen Stellungnahmen unterrichtet
und antwortete darauf mit Schreiben vom 22. Mai 2009,
das am selben Tag registriert wurde.

2. BESCHREIBUNG

2.1. Zielsetzung der Mafinahmen und
Mittelausstattung

Die Anmeldungen umfassen drei steuerliche Mafinahmen
und enthalten zwei Definitionen zu den Beglinstigten.
Die Mafinahmen wurden in das Gesetz zur Modernisie-
rung der Rahmenbedingungen fiir Kapitalbeteiligungen
(MoRaKG) aufgenommen. Die Manahmen haben die ge-
meinsame Zielsetzung, die Bereitstellung von privatem
Wagniskapital fiir eine bestimmte Gruppe von Unterneh-
men, die ,Zielgesellschaften®, zu fordern.

Die erste Maffnahme (registriert unter N 221/08) zielt
darauf ab, durch spezifische Abgrenzungskriterien fiir
die Gewerbesteuerpflicht von Wagniskapitalbeteiligungs-
gesellschaften die Bereitstellung von Wagniskapital zu
fordern. Deutschland geht davon aus, dass die Anwen-
dung der Mafinahme zu Steuermindereinnahmen von 90
Mio. EUR pro Jahr fithren wird.

Die zweite Mafnahme (ebenfalls registriert unter N
221/08) schwicht die strikten Vorschriften zur Ver-
hiitung von Missbrauch beim Verlustabzug ab, indem
sie es Zielgesellschaften ermoglicht, Verluste vorzutragen,
wenn eine Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft Anteile
von ihnen erwirbt. Deutschland erwartet, dass diese Maf3-
nahme zu Steuermindereinnahmen von 385 Mio. EUR
pro Jahr fithren wird.

(?) Siehe Fulinote 1.
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Die dritte Mafinahme (registriert unter N 413/08) sicht
vor, dass natiirliche Personen, die in Zielgesellschaften
investieren (nachfolgend auch ,Privatinvestoren“ ge-
nannt), im Falle von Verduferungsgewinnen bei der Ver-
dulSerung Einkommensteuervergiinstigungen erhalten. Zwar
wird der Steuervorteil unmittelbar den Privatinvestoren
gewihrt, doch werden die Zielgesellschaften moglicher-
weise mittelbar durch diese Mafnahme begiinstigt, indem
sie mehr Investitionen erhalten. Deutschland erwartet,
dass diese Mafnahme zu Steuermindereinnahmen von
30 Mio. EUR pro Jahr fihren wird.

2.2. Begiinstigte der MafSnahmen

Die drei steuerlichen Mafinahmen im MoRaKG begiins-
tigen Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaften und Zielge-
sellschaften im Sinne des MoRaKG sowie Privatinvesto-
ren, zumeist vermogende Privatinvestoren (im Folgenden:
Business Angels), in folgender Art und Weise:

Befreiung vom | Einkommen-
Gewerbesteuer-
Verlustvortrags- |  steuerver-
mafinahme PR
verbot giinstigung
Wagniskapital- | unmittelbar mittelbar nein
beteiligungsge-
sellschaften
Zielgesellschaf- nein unmittelbar mittelbar
ten
Privatinvestoren nein nein unmittelbar

Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaften sind Gesellschaf-
ten, die von der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungs-
aufsicht (BaFin) als Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft
anerkannt und nicht gleichzeitig als Unternehmensbetei-
ligungsgesellschaft (3) eingetragen sind. Fir die Anerken-
nung als Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft miissen
zudem folgende Voraussetzungen erfillt sein:

— Nach der Satzung der Wagniskapitalbeteiligungs-
gesellschaft muss der Unternehmensgegenstand der
Erwerb, das Halten, die Verwaltung und die VerdufSe-
rung von Wagniskapitalbeteiligungen sein. 70 % der
gesamten von der Wagniskapitalbeteiligungsgesell-
schaft verwalteten Vermogenswerte miissen Eigen-
kapitalbeteiligungen an Zielgesellschaften sein.

— Die Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft muss ihren
Sitz und ihre Geschiftsleitung in Deutschland haben.

— Das Grundkapital einer Wagniskapitalbeteiligungs-
gesellschaft oder die Beitrdge ihrer Gesellschafter

(®) Unternehmensbeteiligungsgesellschaften werden bei der zustindigen
Obersten Landesbehorde eingetragen. Zu einer solchen Eintragung
zugelassen sind alle Arten von privaten Kapitalbeteiligungen.

(10)

1)

nach dem Gesellschaftsvertrag miissen mindestens 1
Mio. EUR betragen.

— Die Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft muss min-
destens zwei Geschiftsleiter haben, die zuverldssig
und zur Leitung einer Wagniskapitalbeteiligungs-
gesellschaft fachlich geeignet sind.

Zielgesellschaften miissen Kapitalgesellschaften sein und
dariiber hinaus folgende Bedingungen erfiillen:

— Sie miissen Sitz und Geschiftsleitung in einem Ver-
tragsstaat des Abkommens iiber den Europiischen
Wirtschaftsraum haben.

— Zum Zeitpunkt des Erwerbs der Beteiligung durch die
Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft darf das Eigen-
kapital der Zielgesellschaft nicht mehr als 20 Mio.
EUR betragen.

— Die Zielgesellschaft darf maximal zehn Jahre vor dem
Erwerb der Beteiligung durch die Wagniskapitalbetei-
ligungsgesellschaft gegriindet worden sein.

— Zum Zeitpunkt des Erwerbs der Beteiligung durch die
Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft ~ diirfen  keine
Wertpapiere der Zielgesellschaft in den Handel an
einem organisierten Markt oder an einem gleichwer-
tigen Markt zugelassen oder einbezogen sein.

Die Maflnahme enthilt keine Angaben zur Definition
einer Zielgesellschaft in Bezug auf die Definition von
Unternehmen in Schwierigkeiten (*).

2.3. Gewerbesteuer
2.3.1. Hintergrund

Die deutsche Gewerbesteuer wird von den jeweiligen lo-
kalen Behorden auf wirtschaftliche Tatigkeiten erhoben,
die eine Betriebstitte im Gebiet einer Kommune ausiibt.
Dies beruht auf dem Gedanken, dass sich Betriebsstitten
an den Kosten der von ihnen genutzten lokalen Infra-
struktur beteiligen sollten. Die Gewerbesteuer ist von al-
len im Sinne der Gewerbesteuer- und der Einkommen-
steuergesetzgebung gewerblich titigen Unternehmen un-
abhingig von ihrer Rechtsform zu entrichten. Bei Kapi-
talgesellschaften wird grundsitzlich von einer gewerb-
lichen Titigkeit ausgegangen. Bei Personengesellschaften
wird je nach Tatigkeit unterschieden: Unternehmen in der
Rechtsform einer Personengesellschaft, die ausschliefSlich
vermogensverwaltende Tatigkeiten ausiiben, unterliegen
nicht der Gewerbesteuer. Personengesellschaften, die ge-
werblich titig sind, sind hingegen gewerbesteuerpflichtig.

(* Leitlinien der Gemeinschaft fiir staatliche Beihilfen zur Rettung und

Umstrukturierung von Unternehmen in Schwierigkeiten (ABL C 244
vom 1.10.2004, S. 2).
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(13) Das Bundesministerium der Finanzen hat ein Schrei-
ben () (nachstehend ,Schreiben von 2003“ genannt)
zur Abgrenzung der von Wagniskapitalfonds und Pri-
vate-Equity-Fonds ~ausgeiibten vermdogensverwaltenden
Tatigkeiten und gewerblichen Tatigkeiten herausgegeben.
Diesem Schreiben zufolge unterliegen Wagniskapital-
fonds/Private-Equity-Fonds der Gewerbesteuer, wenn
ihre Tatigkeit als gewerblich eingestuft wird. Wenn sie
nur Vermogensverwaltung betreiben, unterliegen sie hin-
gegen nicht der Gewerbesteuer. Dieses Schreiben von
2003 stitzt sich auf ein Urteil des Bundesfinanzhofes
(BFH) vom 25. Juli 2001 (°). Demnach wird von keiner
gewerblichen Titigkeit des Wagniskapitalfonds/Private-
Equity-Fonds ausgegangen, sofern folgende Kriterien er-

fiillt sind:

— kein Einsatz von Bankkrediten/keine Ubernahme von
Sicherheiten,

— keine umfangreiche eigene Organisation fiir die Ver-
waltung des Fondsvermogens, Biirobetrieb iibersteigt
nicht das bei einem privaten Groflvermogen iibliche
Ausmafs (%),

— keine Ausnutzung eines Marktes unter Einsatz beruf-
licher Erfahrung,

— kein Anbieten gegeniiber breiter Offentlichkeit/kein
Handeln auf eigene Rechnung,

— keine kurzfristige Beteiligung,
— keine Reinvestition von Verduferungserlosen,

— kein eigenes unternehmerisches Tatigwerden in den
Portfoliogesellschaften,

— keine gewerbliche Prigung bzw. gewerbliche ,Infek-
tion“ ().

(14) Diese Kriterien dienen im Wesentlichen dazu, die im
deutschen Steuerrecht verankerte traditionelle Unterschei-
dung zwischen gewerblichen und nichtgewerblichen Ta-

(°) Einkommensteuerliche Behandlung von Venture Capital und Private
Equity Fonds; Abgrenzung der privaten Vermdgensverwaltung vom
Gewerbebetrieb; BMF-Schreiben vom 20. November 2003, Bundes-
steuerblatt 2004, Teil I, Nr. 1, S. 40.

(°) Bundessteuerblatt II 2001, S. 809.

(’) Der Fonds darf fiir die Verwaltung des Fondsvermdgens keine um-
fangreiche eigene Organisation unterhalten. Betreibt der Fonds ein
eigenes Biiro, ist dies unschidlich, wenn dies nicht das bei einem
privaten Groflvermdgen iibliche Ausmaf8 iibersteigt.

(%) Eine gewerbliche Infektion, auch Abfirbetheorie genannt, liegt bei-
spielsweise vor, wenn eine nicht gewerbesteuerpflichtige Einheit zu-
sitzlich eine gewerbliche Titigkeit aufnimmt. Diese Tatigkeit firbt
dann insofern auf die gesamte Einheit ab, als diese gewerbesteuer-
pflichtig wird, selbst wenn die gewerbliche Tatigkeit nur einen ge-
ringen Teil ihrer Tdtigkeiten ausmacht.

(15)

(16)

)

(')
('

tigkeiten von Wagniskapitalfonds/Private-Equity-Fonds zu
klaren. Vermogensverwaltung wird als nichtgewerbliche
Titigkeit angesehen. Die Unterscheidung zwischen ge-
werblichen und nichtgewerblichen Tatigkeiten ist eine
Gratwanderung und Gegenstand zahlreicher Gerichts-
urteile, unter anderem des Bundesfinanzhofes. Im All-
gemeinen sind Wagniskapitalfonds oder Private-Equity-
Fonds gewerblich titig, wenn der Handel mit Vermdogens-
werten (kurzer Zeitraum zwischen Erwerb und Verdufe-
rung von Vermogenswerten wie Wertpapieren) einen be-
trachtlichen Teil ihrer Tatigkeiten ausmacht (°).

2.3.2. Klarstellungen zur Gewerbesteuer im MoRaKG

Der Anmeldung zufolge enthilt Artikel 1 § 19 MoRaKG
eine ,Klarstellung“ des Schreibens von 2003, und angeb-
lich gibt es keine wesentlichen Unterschiede zwischen
dem Gesetz und dem Schreiben.

Dieser Bestimmung zufolge sind Wagniskapitalbetei-
ligungsgesellschaften in der Rechtsform einer Personen-
gesellschaft, die ausschlieflich im Erwerb, im Halten, in
der Verwaltung und der Verduferung von Wagniskapital-
beteiligungen titig sind und ausschliefllich Beteiligungen
an Kapitalgesellschaften halten, einkommensteuerrecht-
lich als vermogensverwaltend einzustufen. Wagniskapital-
beteiligungsgesellschaften sind demnach insbesondere
dann nicht vermogensverwaltend titig, wenn nachfol-
gende oder vergleichbare Tatigkeiten ausgetibt werden:

— kurzfristige Verduferung von Wagniskapitalbetei-
ligungen und anderen Beteiligungen an Gesellschaften
mit Sitz und Geschiftsleitung in einem Vertragsstaat
des Abkommens iiber den Europiischen Wirtschafts-
raum;

— Geschifte mit Geldmarktinstrumenten (19); Geschifte
mit Bankguthaben bei Kreditinstituten mit Sitz in
einem Vertragsstaat des Abkommens iiber den Euro-
pdischen Wirtschaftsraum; Geschifte mit Investment-
anteilen (11);

Gewerbliche Tatigkeit ist definiert als selbstindige nachhaltige Be-

tatigung, die mit der Absicht, Gewinn zu erzielen, unternommen
wird (keine Liebhaberei), sich als Beteiligung am allgemeinen wirt-
schaftlichen Verkehr darstellt (geht tiber Dienstleistungen fiir Fami-
lienangehorige und Freunde hinaus) und weder als Ausiibung von
Landwirtschaft noch als Ausiibung eines freien Berufs (wie Rechts-
anwalt, Arzt, Kiinstler oder Dozent) anzusehen ist. Vermogensver-
waltung ist definiert als eine Betitigung, die sich noch als Nutzung
von Vermdgen im Sinne einer Fruchtziehung aus zu erhaltenden
Substanzwerten darstellt und die Ausnutzung substanzieller Ver-
mogenswerte durch Umschichtung nicht entscheidend in den Vor-
dergrund tritt. Von besonderer Bedeutung ist die Einstufung als
gewerbliche Tatigkeit oder Vermogensverwaltung bei Investitionen
in Wertpapiere oder Immobilien. Liegen gewerbliche Einkiinfte vor,
so sind alle VerduRerungsgewinne steuerpflichtig und unterliegen
gleichzeitig der Gewerbesteuer. Handelt es sich um reine Ver-
mogensverwaltung, so unterliegen die aus verschiedenen Quellen
stammenden Einkiinfte der Besteuerung, aber eine mogliche Ver-
dulSerung der zugrunde liegenden Substanzen unterliegt unter Um-
stinden keiner VerduRerungsgewinnbesteuerung (und auch nicht
der Gewerbesteuer).

Im Sinne von § 48 Investmentgesetz.

Im Sinne von § 50 Investmentgesetz.
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17)

(18)

(19)

— Beratung von Zielgesellschaften, an denen die Wag-
niskapitalbeteiligungsgesellschaft beteiligt ist, Gewih-
rung von Darlehen und Biirgschaften zugunsten von
Zielgesellschaften, an denen die Wagniskapitalbetei-
ligungsgesellschaft beteiligt ist, sowie Aufnahme von
Krediten und Begebung von Genussrechten und
Schuldverschreibungen;

— Wiederanlage von Erlosen aus der Verduflerung von
Wagniskapitalbeteiligungen und anderen Beteiligun-
gen an Gesellschaften mit Sitz und Geschaftsleitung
in einem Vertragsstaat des Abkommens iiber den Eu-
ropdischen Wirtschaftsraum;

— Ausnutzung eines Marktes unter Einsatz beruflicher
Erfahrungen.

Ferner sind demnach der Erwerb und das Unterhalten
eigener Geschiftsrdume und einer geschiftsmafiigen Or-
ganisation fir die Annahme einer vermogensverwalten-
den Tatigkeit unschadlich. Die in Randnummer 16 ge-
nannten Tatigkeiten diirfen jedoch von einer Tochterge-
sellschaft ausgetibt werden, deren simtliche Anteile von
der Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft gehalten wer-
den.

2.4. Verlustvortrag
2.4.1. Einleitung

Ein Unternehmen kann seine in einem Wirtschaftsjahr
erlittenen Verluste in der Regel vortragen, sie also mit
den Gewinnen kiinftiger Wirtschaftsjahre verrechnen.
Durch den Verlustvortrag konnen Verluste wahrend der
gesamten Lebenszeit eines Unternehmens beriicksichtigt
werden. Dies ermdglicht jedoch auch Missbrauch in Form
sogenannter Mantelgesellschaften, die, obwohl sie keine
Geschaftstitigkeit mehr ausiiben, verduflert werden, weil
ihre Verlustvortrdge einen realen Wert darstellen: Der
Erwerber einer derartigen Mantelgesellschaft mit Verlust-
vortragen profitiert davon, dass seine kiinftigen zu ver-
steuernden Gewinne damit verrechnet werden und er
somit je nach dem anwendbaren Steuersatz weniger Steu-
ern zahlen muss.

Deutschland hat in das Korperschaftsteuergesetz (KStG)
Mafinahmen zur Verhiitung von Missbrauch durch Han-
del mit Verlusten aufgenommen. Mit dem Gesetz zur
Fortsetzung der Unternehmenssteuerreform von 1997
wurde der Handel mit Verlusten in Form von Mantelge-
sellschaften unterbunden. Durch das Unternehmenssteu-
erreformgesetz 2008 verschirfte Deutschland die Maf-
nahmen zur Verhiitung von Missbrauch. Das Gesetz
wirkt sich auf alle Anderungen des mittelbaren oder un-
mittelbaren Anteilseigentums von mehr als 25 % inner-
halb eines Fiinfjahreszeitraums aus. Das KStG sieht einen
anteiligen Verlustabzug vor, wenn innerhalb von fiinf
Jahren mittelbar oder unmittelbar mehr als 25 % des
gezeichneten Kapitals, der Mitgliedschaftsrechte, der Be-

(20)

1)

(22)

(23)

teiligungsrechte oder der Stimmrechte an einen Erwerber
iibertragen werden. Nicht genutzte Verluste sind vollstin-
dig nicht mehr abziehbar, wenn innerhalb von funf Jah-
ren mittelbar oder unmittelbar mehr als 50 % des ge-
zeichneten Kapitals oder der vorstehend genannten
Rechte an einen Erwerber tibertragen werden.

2.4.2. Das MoRaKG

Das MoRaKG wiirde die Verlustvortragsbestimmungen
fur von Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaften erwor-
bene Zielgesellschaften entschirfen, da es Zielgesellschaf-
ten mit erheblich verinderter Eigentumsstruktur ermog-
licht, Verluste steuerlich vorzutragen, die andernfalls nach
der Grundregel verfallen wiirden.

Nach Artikel 4 des MoRaKG kénnen im Falle eines un-
mittelbaren Beteiligungserwerbs an einer Zielgesellschaft
durch eine Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft Verluste
der Zielgesellschaft weiterhin abgezogen werden, soweit
er auf stille Reserven des steuerpflichtigen inlindischen
Betriebsvermogens der Zielgesellschaft entfdllt. Gleiches
gilt im Falle eines unmittelbaren Beteiligungserwerbs an
einer Zielgesellschaft von einer Wagniskapitalbetei-
ligungsgesellschaft durch einen Erwerber, der keine Wag-
niskapitalbeteiligungsgesellschaft ist, wenn

— die Zielgesellschaft bei Erwerb der Beteiligung ein
Eigenkapital von nicht mehr als 20 Mio. EUR auf-
weist oder

— die Zielgesellschaft bei Erwerb der Beteiligung ein
Eigenkapital von nicht mehr als 100 Mio. EUR auf-
weist und die den Betrag von 20 Mio. EUR iiberstei-
gende Erhohung des Eigenkapitals auf den Jahresiiber-
schiissen der der Verduflerung vorangegangenen vier
Geschiftsjahre beruht;

— der Zeitraum zwischen Anschaffung und Verdufe-
rung der Beteiligung an der Zielgesellschaft durch
die Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft mindestens
vier Jahre betrdgt.

Der abziehbare Verlust kann im Jahr des Beteiligungs-
erwerbs zu einem Fiinftel im Rahmen des Verlustabzugs
nach den Bestimmungen des Einkommensteuergesetzes
abgezogen werden; dieser Betrag erhoht sich in den fol-
genden vier Jahren um je ein weiteres Fiinftel des abzich-
baren Verlustes.

2.5. Steuervergiinstigungen fiir Privatinvestoren
2.5.1. Einleitung

Das MoRaKG soll durch Steuervorteile fiir mit Investitio-
nen erzielte Gewinne dazu beitragen, dass Privatinvesto-
ren wie zum Beispiel Business Angels in Zielgesellschaf-
ten investieren.
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(24)

(25)

(28)

Nach Artikel 1 § 20 MoRaKG werden die Verduferungs-
gewinne aus der Verduflerung von Anteilen an einer Ziel-
gesellschaft zwischen den Investoren anteilig je nach Be-
teiligung aufgeteilt. Der sich daraus ergebende Betrag
wird fir die Einkommensbesteuerung der Privatinvesto-
ren/Business Angels herangezogen.

Der Steuervorteil gilt nur im Falle realisierter Verdufie-
rungsgewinne. Die Beteiligung des Privatinvestors/Busi-
ness Angels an einer Zielgesellschaft muss innerhalb
der letzten funf Jahre zwischen 3 % und 25 % gelegen
und darf hochstens 10 Jahre bestanden haben. Jeder Pri-
vatinvestor/Business Angel hat pro Investition angesichts
der maximalen Beteiligung von 25 % Anspruch auf einen
steuerfreien Gewinn von bis zu 50 000 EUR (200 000
EUR mal 0,25). Folglich liegt gemdf der Berechnung
Deutschlands der maximale Steuervorteil pro Business
Angel und Investition bei 22 500 EUR. Bei einem Ge-
winn von mehr als 800 000 EUR pro Investition verrin-
gert sich der Steuervorteil anteilig, so dass er ab einem
Gesamtgewinn von 1 Mio. EUR nicht mehr zum Tragen
kommt.

3. IN DER EINLEITUNGSENTSCHEIDUNG GEAUSSERTE
BEDENKEN

Wie in Randnummer 3 dargelegt, erlieff die Kommission
am 28. Januar 2009 eine Entscheidung tiber die Eroff-
nung des formlichen Priifverfahrens (nachstehend ,Einlei-
tungsentscheidung” genannt). Darin duferte die Kommis-
sion ihre vorldufige Ansicht, dass alle drei Mafinahmen
staatliche Beihilfen darstellen.

3.1. Vorliegen einer staatlichen Beihilfe bei der Ge-
werbesteuermafinahme

Auf der Grundlage ihres Vergleichs des Schreiben von
2003 mit der ,Klarstellung” im MoRaKG duferte die
Kommission Zweifel an der Erklirung Deutschlands,
mit dem MoRaKG werde lediglich das Schreiben von
2003 im Rahmen einer gesetzlichen Regelung prazisiert,
denn das Gesetz schien eine gewisse steuerliche Bevor-
zugung der neu geschaffenen speziellen Kategorie der
dort definierten Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaften
vorzusehen. Die Kommission hatte den Eindruck, dass
die ,Klarstellung” vom Schreiben von 2003 abweicht
und fir bestimmte Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaf-
ten weniger strenge Kriterien fiir eine Gewerbesteuerbe-
freiung vorsieht.

Angesichts dieser Zweifel hielt die Kommission fest, dass
die Gewerbesteuermafinahme bestimmte Wagniskapital-
beteiligungsgesellschaften gegeniiber anderen Investment-
gesellschaften, die moglicherweise dieselben oder dhn-
liche Titigkeiten ausiiben, begiinstigen wiirde. Zudem
wiirden sich durch den beschriebenen Wegfall der Ge-
werbesteuer die jidhrlichen Steuereinnahmen um schat-
zungsweise 90 Mio. EUR verringern, was moglicherweise
darauf hindeutet, dass das MoRaKG nicht nur eine ,Klar-
stellung” des Schreibens von 2003 darstellt.

(30)

(1)

(32)

3.2. Vorliegen einer staatlichen Beihilfe bei der Ver-
lustvortragsmafinahme

Grundsitzlich hat Deutschland nicht ausgeschlossen, dass
die Verlustvortragsmafinahme selektiv ist und somit Ziel-
gesellschaften und Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaf-
ten begiinstigt. Deutschland fiihrte jedoch an, dass dies
durch die Natur und die Logik des deutschen Steuersys-
tems gerechtfertigt sei. Da die 2008 erfolgte Einfithrung
der allgemeinen Verlustnutzungsbeschrinkung nach An-
sicht Deutschlands fir den Wagniskapitalmarkt eine be-
sondere Hirte darstelle, sollte die Moglichkeit der Ver-
lustnutzung fiir diesen Markt weiterhin bestehen. Folglich
erfiille die Mafnahme die Kriterien der Mitteilung der
Kommission iiber die Anwendung der Vorschriften fiir
staatliche Beihilfen auf Mafnahmen zur direkten Unter-
nehmensbesteuerung ('?) (nachstehend ,Mitteilung der
Kommission iiber die Unternehmensbesteuerung” ge-
nannt).

Die Kommission wies aber darauf hin, dass andere In-
vestmentgesellschaften (d. h. Gesellschaften, die nicht un-
ter die Definition des Begriffs Wagniskapitalbeteiligungs-
gesellschaft fallen), nicht ausgeschlossen werden diirften,
wenn die Maffnahme durch die Natur und die Logik des
deutschen Steuersystems gerechtfertigt sei, da moglicher-
weise auch andere Investmentgesellschaften in Zielgesell-
schaften investieren konnen und auch das Recht auf Ver-
lustnutzung in Anspruch nehmen konnen sollten. Das ist
jedoch nicht der Fall, da Zielgesellschaften, an denen
andere Investmentgesellschaften beteiligt sind, nur dann
ihre Verluste vortragen konnen, wenn diese Gesellschaf-
ten ihre Beteiligung gemdfl den in Randnummer 21 be-
schriebenen Bedingungen von einer Wagniskapitalbetei-
ligungsgesellschaft erworben haben.

Deutschland machte ferner geltend, dass die Maflnahme
den Handel zwischen Mitgliedstaaten im Sinne von
Artikel 87 Absatz 1 EG-Vertrag nicht beeintrachtige, da
sie ein ,internes Ziel“ verfolge, das mit der Mitteilung der
Kommission tiber die Unternehmensbesteuerung zu ver-
einbaren sei. Die Mafnahme stelle nur eine Ausnahme
von einer strikten Regel dar, fir die es in anderen Mit-
gliedstaaten kein Aquivalent gebe. Daher konne sie keine
grenziibergreifenden Auswirkungen auf Wettbewerb oder
Handel haben.

Die Kommission hielt jedoch fest, dass die Begiinstigten
dieser Maffnahme durchaus im Handel mit anderen Mit-
gliedstaaten titig sein konnten, so dass die Mafnahme
Auswirkungen auf den Handel haben kénnte. Zudem
ist bei der Priifung der Frage, ob eine steuerliche Maf-
nahme bestimmten Unternehmen einen selektiven Vorteil
einrdumt, von dem im betreffenden Mitgliedstaat all-
gemein geltenden System auszugehen. Die Frage, welche
Vorschriften in anderen Mitgliedstaaten anzuwenden
sind, ist grundsitzlich irrelevant.

(2) ABL C 384 vom 10.12.1998, S. 3.
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(34)

(35)

(36)

(37)

3.3. Vorliegen einer staatlichen Beihilfe bei der Steu-
ervergiinstigungen fiir Privatinvestoren

Deutschland erklirte, diese Mafdnahme stelle keine staat-
liche Beihilfe dar, da es sich bei den Begiinstigten um
natiirliche Personen handle. Da jedoch durch die Maf-
nahme Investitionen in bestimmte Unternehmen — Ziel-
gesellschaften — fuir Investoren attraktiver werden, konn-
ten bestimmte Unternehmen (die Zielgesellschaften) mit-
telbar begiinstigt werden (3).

Daher gelangte die Kommission zu der Ansicht, dass die
Kriterien ,Vorteil“ und ,Selektivitat* erfillt sind. Zudem
wiirden sich durch die Anwendung der Maflnahme die
jdhrlichen Steuereinnahmen schitzungsweise um rund 30
Mio. EUR verringern.

3.4. Vereinbarkeit mit den Leitlinien der Gemein-

schaft fiir staatliche Beihilfen zur Férderung von Ri-

sikokapitalinvestitionen in kleine und mittlere Unter-
nehmen

Die Kommission dufSerte Zweifel daran, dass die Maf-
nahmen mit den Leitlinien der Gemeinschaft fiir staatli-
che Beihilfen zur Forderung von Risikokapitalinvestitio-
nen in kleine und mittlere Unternehmen (nachfolgend
,Risikokapitalleitlinien) (') vereinbar sind, da nach die-
sen Leitlinien staatliche Beihilfen in Form von Risikoka-
pital nicht an groffe Unternehmen (*°), Unternehmen in
Schwierigkeiten sowie Unternehmen der Industriezweige
Schiftbau, Kohle und Stahl vergeben werden diirfen. Im
vorliegenden Fall konnen jedoch auch Unternehmen, die
zu den vorstehend genannten Gruppen zahlen, die Maf-
nahmen in Anspruch nehmen. Daher steht die Definition
des Anwendungsbereichs der Mafinahmen (hinsichtlich
der Begiinstigten) nicht im Einklang mit den Risikokapi-
talleitlinien.

Zusatzlich miussen staatliche Beihilfen gemafl Abschnitt
4.3 der Risikokapitalleitlinien auf ein bestimmtes Markt-
versagen abzielen, dessen Vorhandensein hinreichend zu
belegen. Einen solchen Nachweis hat Deutschland nicht
erbracht.

Ferner duflerte die Kommission auch Zweifel daran, dass
die weiteren in Abschnitt 4 der Risikokapitalleitlinien

(%) Die Tatsache, dass Steuervorteile fir Privatpersonen, die in be-

stimmte Unternehmen investieren, eine staatliche Beihilfe fiir diese
Unternehmen darstellen kénnen, wurde vom Gerichtshof bestitigt
(siehe Rechtsache C-156/98, Deutschland/Kommission, Slg. 2000,
1-6857).

() ABL C 194 vom 18.8.2006, S. 2.
(**) Die Definition des Begriffs Zielgesellschaften laut MoRaKG ent-

spricht nicht der KMU-Definition der EU. Hinsichtlich der Bedin-
gung beispielsweise, dass eine Zielgesellschaft bei Erwerb der Betei-
ligung durch eine Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft ein Eigen-
kapital von nicht mehr als 20 Mio. EUR aufweisen darf, stellt die
Kommission fest: Die Bilanzsumme setzt sich aus der Summe des
Eigenkapitals und der Verbindlichkeiten zusammen. Die Verbindlich-
keiten stellen normalerweise einen deutlich hoheren Betrag als das
Eigenkapital dar. Folglich kann die fiir KMU geltende Schwelle fiir
die Bilanzsumme von 43 Mio. EUR von Zielgesellschaften einfach
berschritten werden. Ferner sind die Beschaftigtengrenze von 250
und die Umsatzgrenze von 50 Mio. EUR nicht in der Definition des
Begriffs Zielgesellschaft enthalten.

(38)

(39)

(41)

aufgefithrten Voraussetzungen erfillt sind. Des Weiteren
hielt die Kommission fest, dass die Begrenzung des Steu-
ervorteils auf Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaften, die
in Kapitalgesellschaften investieren, dem erklirten Ziel
der Mafinahme — der Forderung der Bereitstellung von
Risikokapital fiir alle Unternehmen, die Risikokapital be-
notigen — zu widersprechen scheint. Denn junge, inno-
vative Unternehmen, die Risikokapital benotigen, wihlen
moglicherweise andere Rechtsformen als die einer Kapi-
talgesellschaft. Junge, innovative Unternehmen in Form
einer Personengesellschaft wiirden aber nicht durch die
Mafinahme begiinstigt.

3.5. Vereinbarkeit mit dem Gemeinsamen Markt

Die Kommission duflerte Zweifel daran, dass die Maf3-
nahmen mit den Vorschriften des Gemeinsamen Marktes
vereinbar sind. Nur Unternehmen mit Sitz und Geschifts-
leitung in Deutschland koénnen als Wagniskapitalbetei-
ligungsgesellschaft eingestuft werden. Folglich scheint es,
dass bestimmte Unternehmen — insbesondere Betriebs-
stitten/Niederlassungen und Tochtergesellschaften von
Unternehmen aus der Gemeinschaft und dem EWR mit
Sitz auferhalb Deutschlands — nicht forderfihig sind.
Diese Bedingung konnte das Recht auf freie Niederlas-
sung im Sinne von Artikel 43 EG-Vertrag einschranken.

Deutschland macht geltend an, dass Unternehmen mit
Sitz auflerhalb Deutschlands nicht durch die BaFin kon-
trolliert werden konnten und einen ungerechtfertigten
Wettbewerbsvorteil gegeniiber deutschen Wagniskapital-
beteiligungsgesellschaften genieflen wiirden. Die Kommis-
sion duflerte jedoch Zweifel daran, dass es keine anderen
Moglichkeiten zur Uberwachung von Betriebsstitten aus-
lindischer Unternehmen, die in Deutschland registriert
sind und de facto mit Wagniskapitalbeteiligungsgesell-
schaften im Wettbewerb stehen, geben soll. Daher kam
die Kommission damals zu dem Schluss, dass keine
Rechtfertigung fiir einen Ausschluss dieser Unternehmen
von der Regelung besteht. Aus diesem Grund hatte die
Kommission auch Zweifel daran, ob sie die betreffenden
Mafinahmen fiir mit dem Gemeinsamen Markt vereinbar
erklaren kann.

4. STELLUNGNAHMEN DEUTSCHLANDS ZUR EINLEI-
TUNGSENTSCHEIDUNG

Mit Schreiben vom 3. Médrz 2009 nahm Deutschland zur
Entscheidung der Kommission Stellung, das Verfahren
nach Artikel 88 Absatz 2 EG-Vertrag einzuleiten. Die
Stellungnahmen betreffen alle drei Mafnahmen. Darin
vertritt Deutschland nach wie vor die Auffassung, dass
es sich bei den Manahmen nicht um staatliche Beihilfen

handelt.

4.1. GewerbesteuermafSnahme

Deutschland bekriftigte seine Ansicht, dass die Gewerbe-
steuermafinahme keine Befreiung von der Gewerbesteuer
vorsehe, sondern der Abgrenzung zwischen gewerblichen
und vermogensverwaltenden Tatigkeiten diene und somit
lediglich deklaratorische Bedeutung habe. Ob eine
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(43)

(44)

(45)

(46)

(47)

Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft ~ gewerblich  oder
vermogensverwaltend titig ist, werde letztlich nach der
hochstrichterlichen Rechtsprechung in Deutschland beur-
teilt, die im Schreiben von 2003 zusammengefasst ist.

Was die erwarteten Steuermindereinnahmen von 90
Mio. EUR betrifft, so erklarte Deutschland, dass es durch
die Klarstellungen des MoRaKG zu weniger Fillen ,ver-
ungliickter” Vertragsgestaltungen kommen werde, bei de-
nen Steuern nur wegen ,verungliickter” Gestaltungen fal-
lig wiirden.

4.2. Verlustvortragsmaffnahme

Deutschland bekriaftigte seine Ansicht, dass die Vorschrif-
ten zum Verlustabzug auf Ebene der Zielgesellschaften
durch die Natur und die Logik des Steuersystems gerecht-
fertigt seien, selbst wenn auch Investmentgesellschaften,
die nicht unter die Definition des MoRaKG fallen, in
Zielgesellschaften investieren.

Nach Auffassung Deutschlands liegt es im Gestaltungs-
freiraum des Gesetzgebers, Wagniskapitalbeteiligungs-
gesellschaften von anderen Investmentgesellschaften ab-
zugrenzen, da es objektive Unterschiede zwischen Wag-
niskapitalbeteiligungsgesellschaften und anderen Invest-
mentgesellschaften gebe. Daher sei nach Randnummer
24 der Mitteilung der Kommission iiber die Unterneh-
mensbesteuerung eine unterschiedliche Behandlung ge-
rechtfertigt.

Zudem befinden sich Wagniskapitalbeteiligungsgesell-
schaften in einer besonderen Situation. Da fiir sie typisch
sei, dass sie in Zielgesellschaften mit Verlustvortrag in-
vestierten, handle es sich bei der zweiten Mafnahme
nicht um eine staatliche Beihilfe, sondern um eine Rege-
lung zum Ausgleich der Nachteile des derzeitigen Sys-
tems fiir den Wagniskapitalmarkt.

4.3. Steuervergiinstigungen fiir Privatinvestoren

Nach Ansicht Deutschlands hat die Steuervergiinstigungs-
maflnahme keine erheblichen Auswirkungen auf den
Handel zwischen Mitgliedstaaten, insbesondere da die
Steuervergiinstigung pro Investor auf 22 500 EUR be-
schrinkt sei. Zudem gelte die Mainahme gleichermafen
fir Zielgesellschaften mit Sitz in den anderen Mitglied-
staaten, und es werde nicht zwischen deutschen Zielge-
sellschaften und Zielgesellschaften aus anderen Mitglied-
staaten unterschieden.

Ferner erklart Deutschland, bei den unmittelbar Begiins-
tigten handle es sich um natiirliche Personen, die nicht
von den Beihilfevorschriften erfasst wiirden. Auflerdem
werde den Zielgesellschaften aufgrund der besonderen
Struktur der Maffnahme kein irgendwie quantifizierbarer

(48)

(49)

(50)

(1)

(52)

(53)

Vorteil gewdhrt, was den Beihilfecharakter ebenfalls aus-
schliefe.

Nach Angaben Deutschlands wird der Steuervorteil nicht
direkt an die Investition, sondern an die Verduferung der
Beteiligung an der Zielgesellschaft gekniipft.

4.4. Verstoff gegen den Grundsatz der Niederlas-
sungsfreiheit

Nach Auffassung Deutschlands verstofit das MoRaKG
nicht gegen den Grundsatz der Niederlassungsfreiheit
nach Artikel 43 EG-Vertrag, da eine Beschriankung der
Niederlassungsfreiheit dadurch gerechtfertigt wire, dass
das Sitzerfordernis die einzige Moglichkeit biete, die Ein-
haltung der gesetzlichen Voraussetzungen sicherzustellen.

5. STELLUNGNAHMEN DRITTER

Mit Schreiben vom 9. April 2009 (Bundesverband Deut-
scher Kapitalbeteilungsgesellschaften — German Private
Equity and Venture Capital Association e. V. (BVK))
und vom 14. April 2009 (Biotechnologie-Industrie-Orga-
nisation Deutschland e.V. (BIO) sowie Business Angels
Network Deutschland e. V. (BAND)) iibermittelten drei
Beteiligte Stellungnahmen zur Einleitungsentscheidung.

5.1. Stellungnahmen Dritter zur Gewerbesteuer

Nach Ansicht des BVK wird durch die Einfuhrung gesetz-
licher Kriterien im MoRaKG zur Einordnung einer Wag-
niskapitalbeteiligungsgesellschaft ~ als  steuerlich  ver-
mogensverwaltend keine steuerliche Forderung von Wag-
niskapitalbeteiligungsgesellschaft bewirkt. Das MoRaKG
trage vielmehr zu einer weiteren Verunsicherung der
Branche bei.

Dem BVK zufolge ist die ,Klarstellung® nicht weniger
streng als das Schreiben von 2003, da der Finanzaus-
schuss des deutschen Bundestages die Auffassung vertre-
ten habe, dass neben dem MoRaKG weiterhin das Schrei-
ben von 2003 erginzend anwendbar bleibe ('¢). Folglich
seien die allgemeinen Aussagen in Artikel 1 § 19 Mo-
RaKG durch das Schreiben von 2003 zu konkretisieren.
Durch diese unbefriedigende Regelungstechnik wiirden
die Kriterien des Schreibens von 2003 auch fiir Wagnis-
kapitalbeteiligungsgesellschaften fortgelten. Daher sind
die von der Bundesregierung mit schitzungsweise 90
Mio. EUR bezifferten Steuermindereinnahmen aus der
Sicht des BVK nicht nachvollzichbar.

Der BVK befurwortet ausdriicklich einheitliche Rahmen-
bedingungen fiir inlindische und auslidndische Private-
Equity-Gesellschaften — insbesondere solche aus anderen
Mitgliedstaaten der Européischen Union — sowie ihre in-
und ausldndischen Investoren in Deutschland.

(%) Vgl. Stellungnahme des Finanzausschusses des deutschen Bundes-
tages — BT-Drucks. 16/9829, S. 5 f: ,zur Auslegung der gesetzli-
chen Regelung bleibe deshalb der bisherige Verwaltungserlass er-
ginzend anwendbar*.
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(54) Nach Ansicht von BIO sieht das MoRaKG nicht vor, dass und nicht, wie von Deutschland angegeben, etwa 22 500

(55)

(56)

(57)

Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaften  bevorzugt von
der Gewerbesteuer befreit werden. Das MoRaKG solle
die bereits durch das Schreiben von 2003 getibte Praxis
festschreiben, vermogensverwaltende Fonds von der Ge-
werbesteuer zu befreien.

5.2. Stellungnahmen Dritter zum Verlustvortrag

Nach Auffassung des BVK sollte der deutsche Gesetz-
geber in- und auslindische Venture-Capital- und Pri-
vate-Equity-Gesellschaften ebenso behandeln wie Wagnis-
kapitalbeteiligungsgesellschaften im Sinne des MoRaKG.
Der BVK ist ferner der Ansicht, dass sich dieses Ziel
nur iiber einheitliche rechtliche und steuerliche Rahmen-
bedingungen fiir sdmtliche Private-Equity-Fondsgesell-
schaften erreichen ldsst. Der BVK schldgt vor, dass auch
diejenigen Venture-Capital-Gesellschaften, die nicht unter
die Definition des MoRaKG fallen, diskriminierungsfrei
den Verlustabzug nutzen koénnen sollten. Der BVK be-
kriftigt seine Ansicht, dass das Verlustabzugsverbot des
deutschen Korperschaftsteuergesetzes nachhaltig die In-
vestitionstitigkeit von Venture-Capital- und Private-
Equity-Gesellschaften behindert.

BIO Deutschland bezeichnet das MoRaKG als Verbes-
serung gegeniiber dem Status quo beim Verlustvortrag.
BIO stellt vor allem auf den Verlustvortrag ab und vertritt
die Auffassung, dass die zielgenaue Linderung einer Be-
nachteiligung keine Beihilfe sei. Da insbesondere innova-
tive KMU durch die geltenden Verlustabzugsregeln be-
nachteiligt wiirden, sei das MoRaKG als Steuerbenachtei-
ligungsausgleichsregelung zu betrachten. Nach Ansicht
von BIO erfahren Kapitalbeteiligungsgesellschaften, die
dem Unternehmen das Kapital geben, durch das MoRaKG
eine richtige und notwendige Abgrenzung.

5.3. Stellungnahmen Dritter zu den Steuervergiins-
tigungen fiir Privatinvestoren

Der BVK begriift das im MoRaKG vorgesehene all-
gemeine Ziel der Steuervergiinstigungen fiir Privatinves-
toren. Nach Auffassung des BVK stellt diese Steuerver-
glinstigungsmafinahme eine angemessene Forderung
von Privatpersonen dar, die in das hochriskante Segment
der vom MoRaKG adressierten Frithphasenfinanzierung
investieren.

BAND hebt hervor, dass derartige Steuervergiinstigungen
fur Privatpersonen, die in junge Unternehmen investieren,
in anderen Mitgliedstaaten iblich sind und dort grof-
ziigiger gestaltet sind. BAND befiirwortet die Einfithrung
von Steuervergiinstigungen fiir Privatinvestoren und be-
griilt folglich das MoRaKG. Gleichzeitig dufsert BAND
angesichts der recht geringen steuerlichen Vorteile, die
nur im Falle eines erfolgreichen Exits zum Tragen kom-
men, Zweifel daran, dass das MoRaKG spiirbare Anreiz-
effekte fir Business Angel haben wird. Nach Ansicht von
BAND betragt der maximale Steuervorteil pro Investor
aufgrund des Teileinkiinfteverfahrens rund 14 210 EUR

(59)

(60)

(61)

(62)

(64)

(65)

EUR. BAND zufolge wiirde die mittelbare Unterstiitzung
fur Zielgesellschaften in der Realitdt stets unter der De-
minimis-Schwelle von 200 000 EUR liegen. Der Vorteil
trete, wenn iberhaupt, erst zum Zeitpunkt des Exits des
Investors ein.

Nach Auffassung von BIO betrigt der maximale Vorteil,
der einem Privatinvestor nur unter ganz bestimmten Vo-
raussetzungen gewihrt wird, 22 500 EUR. Dieser Betrag
sei geringfiigig und nicht an die Investition (sondern an
die Verduferung von Beteiligungen) gekniipft und somit
nicht auf die Zielgesellschaften tibertragbar.

6. STELLUNGNAHME DEUTSCHLANDS ZU DEN STEL-
LUNGNAHMEN DER DRITTEN

Mit Schreiben vom 22. Mai 2009 antwortete Deutsch-
land auf die Stellungnahmen der Dritten.

6.1. Gewerbesteuermafdnahme

Deutschland halt fest, dass der BVK trotz seiner Kritik am
MoRaKG bestitigt, dass das MoRaKG keine Abweichung
von der Rechtslage im Hinblick auf die Abgrenzung einer
vermogensverwaltenden von einer gewerblichen Tatigkeit
darstellt.

6.2. Verlustvortragsmafinahme

Deutschland weist darauf hin, dass der Vorschlag des
BVK, die Mafnahme auf die gesamte Privat-Equity-Bran-
che auszuweiten, ungerechtfertigte Mitnahmeeffekte zur
Folge hitte. Deutschland habe sich, um die Manahme
moglichst zielgenau auszurichten, fiir die erforderliche
Differenzierung entschieden.

Deutschland betont, dass BIO die Auffassung Deutsch-
lands bekraftigt, dass das MoRaKG eine auf objektiven
Kriterien beruhende kohirente Differenzierung zur Ver-
hinderung einer ibermafiigen Verlustnutzung ist.

6.3. Steuervergiinstigungen fiir Privatinvestoren

Deutschland sieht die Stellungnahmen der Dritten als
Bekriftigung seiner Auffassung, dass die Mafnahme an-
gesichts ihrer Geringfiigigkeit und Mittelbarkeit, Gewinn-
orientierung und Ausrichtung auf Zielgesellschaften aller
Mitgliedstaaten keine Beihilfe darstelle.

7. WURDIGUNG
7.1. Vorliegen einer staatlichen Beihilfe
7.1.1. Gewerbesteuermafnahme

Im Rahmen des férmlichen Priifverfahrens haben sich die
Bedenken der Kommission hinsichtlich der angeblichen
rechtlichen ,Klarstellung” des Schreibens von 2003 im
MoRaKG in Bezug auf die Gewerbesteuerpflicht nicht
zerstreut.
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Deutschland geht davon aus, dass diese Mafnahme zu
Steuermindereinnahmen von 90 Mio. EUR pro Jahr fiih-
ren wird. Es erklirt diese Mindereinnahmen damit, dass
es zu weniger ,verungliickten Vertragsgestaltungen® kom-
men werde. Diese Rechtfertigung ist fir die Kommission
nicht iiberzeugend. Denn es ist schwer zu glauben, dass
Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaften sich so schlecht
mit dem Steuerrecht auskennen, dass sie derartige ,ver-
ungliickte Vertragsgestaltungen“ und die daraus resultie-
renden Steuerpflichten nicht vermeiden konnen. Zudem
wird die Auffassung der Kommission von Dritten offen-
bar bestitigt, stellte doch der BVK fest, dass das MoRaKG
zu einer weiteren Verunsicherung der Branche beitragen
werde.

Die Kommission hilt in jedem Fall fest, dass die Maf-
nahme eindeutig zu einem Verlust an staatlichen Mitteln
fiihren wiirde, die dem Staat ansonsten (in der vorherigen
Situation) zugekommen wiren. Daher kommt die Kom-
mission zu dem Ergebnis, dass die Malnahme aus staat-
lichen Mitteln gewahrt wird.

Ungeachtet der fiir den vorliegenden Fall irrelevanten
Frage, ob das Schreiben von 2003 mit der Natur und
der Logik des deutschen Steuersystems vereinbar ist, hat
die Kommission in der Einleitungsentscheidung fest-
gestellt, dass das MoRaKG anscheinend von dem Schrei-
ben abweicht, denn:

— Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaften diirfen Inves-
toren durch an eine breite Offentlichkeit gerichtete
Angebote suchen, was jedoch im Schreiben von
2003 ausgeschlossen wird;

— nach dem MoRaKG diirfen Wagniskapitalbeteiligungs-
gesellschaften Geschiftsraume und eine geschifts-
mifige Organisation ihrer Tatigkeit unterhalten, wo-
hingegen das Schreiben von 2003 eine ,umfangreiche
eigene Organisation* untersagt und die Zahl der Be-
schiftigten und Biirordume auf das bei einem ,pri-
vaten Grofvermogen“ iibliche Ausmafl beschrinke;

— unternehmerische Tatigkeit in Portfoliogesellschaften
durch die Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft wird
im MoRaKG nicht ausdriicklich untersagt, wahrend
das Schreiben von 2003 unternehmerisches Tatigwer-
den in Portfoliogesellschaften, wie in Randnummer
13 erwidhnt, nicht gestattet.

Die im Rahmen des Priifverfahrens eingegangenen Stel-
lungnahmen haben diese Bedenken nicht ausgerdumt.
Daher muss die Kommission den Schluss ziehen, dass
das MoRaKG den potenziellen Kreis der Begiinstigten,
die nicht der Gewerbesteuerpflicht unterliegen, ausweitet,
da moglicherweise einige Wagniskapitalbeteiligungsgesell-
schaften, die nach dem Schreiben vom 2003 gewerbe-
steuerpflichtig wiren, als nicht gewerbesteuerpflichtig ein-
gestuft werden. Somit gewihrt die in Rede stehende Maf3-
nahme bestimmten Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaf-
ten insofern einen Steuervorteil, als es ihnen erlaubt,
bestimmte Tatigkeiten auszuiiben und dennoch von der
Steuerpflicht ausgenommen zu sein, zu profitieren — im
Gegensatz zu Wagniskapitalfonds/Private-Equity-Fonds,
die nur dem Schreiben von 2003 unterliegen und folg-
lich bei Ausiibung dieser Titigkeiten steuerpflichtig wiir-
den.

(70)

(71)

(72)

(73)

AufSerdem verschafft die Maflnahme nur Wagniskapital-
beteiligungsgesellschaften, die in den Anwendungsbereich
des MoRaKG fallen, einen selektiven Vorteil gegeniiber
Wagniskapitalfonds/Private-Equity-Fonds.  Denn  eine
Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft  wird nur dann
durch die Maffnahme begiinstigt, wenn sie unter die Be-
griffsbestimmung des MoRaKG fillt. Somit konnen Wag-
niskapitalfonds/Private-Equity-Fonds, ~die weniger als
70 % ihrer gesamten Vermogenswerte in Eigenkapitalbe-
teiligungen an Zielgesellschaften investiert haben, die
Mafinahme nicht in Anspruch nehmen, selbst wenn sie
im Wesentlichen dieselben Titigkeiten ausiiben. Dasselbe
gilt fur Wagniskapitalfonds/Private-Equity-Fonds, die
nicht sowohl ihren Sitz als auch ihre Geschiftsleitung
in Deutschland haben. Folglich konnen Wagniskapital-
fonds/Private-Equity-Fonds, die lediglich eine Betriebs-
stitte in Deutschland haben, die Regelung nach dem
MoRaKG nicht in Anspruch nehmen, selbst wenn sie
genau dieselben Tatigkeiten ausiiben wie Wagniskapital-
beteiligungsgesellschaften.

Somit werden nur Unternehmen, die diesem kleinen
Kreis angehoren, durch staatliche Mittel von einem Teil
ihrer Betriebskosten (ndmlich einer bestimmten Steuer-
pflicht) befreit, die sie normalerweise nach dem derzeiti-
gen rechtlichen Rahmen selbst tragen miissten. Die durch
diesen Vorteil Begiinstigten sind hauptsichlich in der Be-
reitstellung von privatem Beteiligungskapital und Wagnis-
kapital titig und stehen mit anderen Beteiligungsgesell-
schaften in Deutschland oder anderen Mitgliedstaaten im
Wettbewerb. Indem diese steuerliche Maffnahme die fi-
nanziellen Mittel erhoht, die den Begiinstigten fiir die
Ausiibung ihrer Tatigkeit zur Verfigung stehen, starkt
sie deren Stellung gegeniiber Wettbewerbern in der Ge-
meinschaft. Daher ist diese Unterstiitzung geeignet, den
Wettbewerb und den Handel zwischen Mitgliedstaaten zu
beeintrachtigen.

Die Kommission kommt daher zu dem Ergebnis, dass es
sich bei der angemeldeten Gewerbesteuermafnahme um
eine staatliche Bethilfe im Sinne von Artikel 87 Absatz 1
EG-Vertrag zugunsten bestimmter Wagniskapitalbetei-
ligungsgesellschaften handelt.

7.1.2. Verlustabzug

Wie in Abschnitt 4.2 dargelegt, rdumt Deutschland
grundsitzlich ein, dass die Wiedereinfithrung des Verlust-
vortrags fur in Zielgesellschaften investierende Wagnis-
kapitalbeteiligungsgesellschaften selektiv ist und sowohl
die Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaften als auch die
Zielgesellschaften begiinstigt. Deutschland vertritt jedoch
die Auffassung, dass die Wagniskapitalbeteiligungsgesell-
schaften und die Zielgesellschaften in angemessener und
praktikabler Weise abgegrenzt wiirden und die Abgren-
zung nach Randnummer 24 der Mitteilung der Kommis-
sion iiber die Unternehmensbesteuerung (wo es heifst,
dass gewisse Differenzierungen im Steuersystem durch
objektive Unterschiede zwischen Steuerpflichtigen ge-
rechtfertigt sein konnen) durch objektive Unterschiede
zwischen den Steuerpflichtigen gerechtfertigt sei, da die
2008 erfolgte Einfithrung der allgemeinen Verlustnut-
zungsbeschrinkung fiir den Wagniskapitalmarkt eine be-
sondere Hirte darstelle.
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(74)  Erstens hilt die Kommission fest, dass die Mafsnahme fiir schaftlichen Handel gibt oder geben konnte. Daher ist

(75)

(77)

den Staat eindeutig mit dem Verlust staatlicher Mittel
verbunden ist. Somit wird sie aus staatlichen Mitteln ge-
wiahrt. Die Steuerverluste kommen den Zielgesellschaften
und den Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaften zugute,
da sie die Begiinstigten der Maffnahme sind. Die weniger
strengen Bestimmungen fir den Verlustvortrag, die fiir
Zielgesellschaften gelten, an denen Wagniskapitalbetei-
ligungsgesellschaften Beteiligungen erwerben, bergen ei-
nen wirtschaftlichen Vorteil fir diese beiden Gruppen
von Unternechmen und ermdglichen ihnen, Steuern zu
sparen. Die Zielgesellschaft profitiert zunichst einmal
vom Verlustvortrag, da dieser es ihr ermdglicht, Verluste
zu verrechnen und dadurch weniger Steuern zu zahlen,
was andernfalls aufgrund der Vorschriften zur Verhiitung
von Missbrauch ausgeschlossen wire. Die Wagniskapital-
beteiligungsgesellschaft wird insofern fast unmittelbar be-
glinstigt, als andere Erwerber die Verrechnung nicht nut-
zen konnen.

Da die Steuerersparnis im Wesentlichen nur erzielt wer-
den kann, wenn Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaften
in Zielgesellschaften investieren, werden die Zielgesell-
schaften auch mittelbar begiinstigt. Denn die Mafinahme
bietet Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaften einen An-
reiz, in Zielgesellschaften und nicht in andere Unterneh-
men zu investieren, die aufgrund rein wirtschaftlicher
Erwdgungen fur Wagniskapitalinvestoren in Frage kdmen.
Dadurch konnen Zielgesellschaften Risikokapital in ei-
nem anderen Umfang und zu anderen Konditionen er-
halten als ohne die Mafinahme. Somit ist die Mafnahme
geeignet, die Kapitalbasis von Zielgesellschaften mittelbar
zu stirken.

Auferdem ist die Argumentation Deutschlands zuriick-
zuweisen, dass diese Manahme, wenngleich nicht aus-
geschlossen werden konne, dass Unternehmen in Schwie-
rigkeiten von der Definition des Begriffs Zielgesellschaft
erfasst sind, fiir solche Unternehmen keinen Vorteil dar-
stelle. Der Argumentation Deutschlands zufolge werde
eine Zielgesellschaft, die sich in Schwierigkeiten befindet,
keine Gewinne erzielen, die die Verluste ausgleichen wiir-
den und besteuert werden konnten. Daher sei die Mog-
lichkeit der Nutzung der Verluste fritherer Perioden fiir
diese Unternehmen irrelevant. Folglich stelle das MoRaKG
fur Unternehmen in Schwierigkeiten im Sinne der ge-
meinschaftsrechtlichen Definition keinen Vorteil dar.
Nach Ansicht der Kommission ist diese Argumentation
nicht schliissig, da der Erwerber eines Unternehmens in
Schwierigkeiten oder einer ,Mantelgesellschaft* de facto
aus steuerlichen Griinden besonders an deren Verlustvor-
trag interessiert sein kann.

Diese Vorteile sind geeignet, den Handel und den Wett-
bewerb zu beeintrichtigen. Fir Wagniskapitalbetei-
ligungsgesellschaften hat die Kommission dieses Krite-
rium in Bezug auf die Gewerbesteuerregelung in Rand-
nummer 71 geprift. Zu den Zielgesellschaften hilt die
Kommission fest, dass diese Unternehmen in jedem er-
denklichen Wirtschaftszweig titig sein konnen und somit
auch in Wirtschaftszweigen, in denen es innergemein-

(78)

(79)

(81)

(82)

der ihnen gewihrte wirtschaftliche Vorteil geeignet, den
Wettbewerb und den Handel zwischen Mitgliedstaaten zu
beeintrachtigen.

Zweitens hilt die Kommission fest, dass die Selektivitit
der Maflnahme unstreitig ist.

Drittens stellt die Kommission fest, dass es Deutschland
nicht gelungen ist nachzuweisen, dass die Mafinahme mit
der Natur und der Logik des deutschen Steuersystems
vereinbar ist. Selbst wenn es zutrife, dass die Verlustnut-
zungsbeschrankung fiir den Wagniskapitalmarkt eine be-
sondere Harte darstellt und somit eine Sonderbehandlung
gerechtfertigt wire, wiirde dies nach Ansicht der Kom-
mission nicht die von Deutschland vorgenommene Dif-
ferenzierung der Steuerpflichtigen rechtfertigen, da nicht
der gesamte Wagniskapitalsektor vom Verlustvortragsver-
bot ausgenommen wird. Wenn die Annahmen Deutsch-
lands zutrifen, gabe es keinen objektiven Grund, Unter-
nehmen, die keine Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaf-
ten sind und in dieselben Zielgesellschaften investieren,
von der Mafinahme auszuschliefen. Unternehmen, die
keine Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaften sind, kon-
nen die Maflnahme jedoch nur in dem seltenen Fall in
Anspruch nehmen, wenn sie eine Beteiligung an einer
Zielgesellschaft von einer Wagniskapitalbeteiligungsgesell-
schaft erwerben. Diese Auffassung wird auch durch die in
Abschnitt 5.2 aufgefithrten Stellungnahmen des BVK be-
statigt.

Auferdem scheint die Manahme nicht mit der Natur
und der Logik des deutschen Steuersystems vereinbar
zu sein, da nicht nachgewiesen wurde, weshalb die Ver-
lustnutzungsbeschrankung fiir Wagniskapitalbeteiligungs-
gesellschaften eine besondere Hirte darstellen soll, wenn
sie in Zielgesellschaften investieren, aber nicht, wenn sie
dieselben Titigkeiten ausiiben, indem sie anderen Unter-
nehmen wie Personengesellschaften, die maoglicherweise
ebenfalls Schwierigkeiten bei der Risikokapitalbeschaffung
haben (insbesondere junge, innovative Unternechmen), Ka-
pital bereitstellen.

Ferner hilt die Kommission fest, dass Deutschland mit
der bereits in Abschnitt 2.4.1 erwihnten Verschirfung
der Mafinahmen zur Verhiitung von Missbrauch beim
Verlustvortrag durch das Unternehmenssteuerreformge-
setz 2008 die neue allgemeine Steuervorschrift auf die-
sem Gebiet festgelegt hat. Diese Manahmen zur Ver-
hiitung von Missbrauch wiirden nun durch weniger
strenge Bestimmungen fir den Verlustvortrag, die fiir
eine ausgewdahlte Gruppe von Unternehmen gelten, teil-
weise riickgdngig gemacht, was durch die Natur und die
Logik des seit 2008 geltenden Steuersystems nicht ge-
rechtfertigt zu sein scheint.

Die Kommission kommt daher zu dem Ergebnis, dass es
sich bei der angemeldeten Verlustvortragsmafinahme um
eine staatliche Beihilfe im Sinne von Artikel 87 Absatz 1
EG-Vertrag zugunsten der Zielgesellschaften und Wagnis-
kapitalbeteiligungsgesellschaften handelt.
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7.1.3. Steuervergiinstigungen fiir Privatinvestoren

Wie in Abschnitt 4.3 dargelegt, behauptet Deutschland,
dass diese Maflnahme tiberhaupt keine staatliche Beihilfe
darstelle, da es sich bei den Begiinstigten um natiirliche
Personen handle. Gleichzeitig macht Deutschland geltend,
dass den Zielgesellschaften durch die Mafinahme kein
verifizierbarer und quantifizierbarer Vorteil entstehe und
diese folglich keine Auswirkungen auf die Preise der An-
teile habe. Die Steuerersparnis der Privatinvestoren sei
recht gering und trete nur im Falle eines erfolgreichen
Exits des Investors ein. Deshalb diirfte die Manahme
nach Ansicht Deutschlands fiir Privatinvestoren nur einen
geringen Anreiz bieten, in Zielgesellschaften zu investie-
ren. Entsprechend wiirde der Wettbewerb zwischen Ziel-
gesellschaften und anderen Unternechmen durch die Maf3-
nahme nur geringfiigig verzerrt werden.

Wie in Abschnitt 2.1 dargelegt, entsteht Deutschland
durch die Mafinahme ein Verlust staatlicher Mittel in
Hohe von 30 Mio. EUR pro Jahr. Die Manahme wird
folglich aus staatlichen Mitteln finanziert.

Die in Rede stehende Mafinahme will mit Steueranreizen
Privatpersonen dazu bewegen, in eine ausgewihlte
Gruppe von Unternehmen (d. h. die Zielgesellschaften)
zu investieren und nicht in andere Unternehmen, die
fur Wagniskapitalinvestoren aus rein wirtschaftlichen Er-
wiagungen in Frage kdmen. Dadurch konnen Zielgesell-
schaften Risikokapital in einem anderen Umfang und zu
anderen Konditionen erhalten als ohne die Maflnahme.
Somit ist die Mafnahme geeignet, die Kapitalbasis von
Zielgesellschaften mittelbar zu stirken. Diese Schlussfol-
gerung hat auch dann noch Bestand, wenn der den In-
vestoren gewdahrte Steuervorteil von kiinftigen Gewinnen
abhingig gemacht wird und — wie von Deutschland und
Dritten betont — der Betrag relativ gering ist. Angesichts
der Beschaffenheit der Maflnahme ist es ausgesprochen
schwierig, den Vorteil ex ante genau zu beziffern, der den
Zielgesellschaften aus der Mafinahme erwachsen wird ('7).
Deshalb kann nicht der Schluss gezogen werden, dass es
sich bei der Beihilfe fiir die Zielgesellschaften in jedem
Fall um De-minimis-Betrdge handelt. Dass es sich bei
einer Steuervergiinstigung fiir Privatpersonen, die in be-
stimmte Unternehmen investieren, unabhingig vom Aus-
mafl des einer Privatperson gewahrten Vorteils um eine
staatliche Beihilfe zugunsten dieser Unternehmen handeln
kann, wurde auflerdem vom Gerichtshof bestitigt (*¢).

Die Kommission kommt folglich zu dem Schluss, dass
die Einkommensteuervergiinstigungsmafnahme selektiv
ist und eine begrenzte Anzahl von Unternechmen begiins-

(") Es ist ausgesprochen schwierig, die Differenz zwischen dem Betrag

und den Konditionen, zu denen das Kapital ohne die Mafnahme
gewdhrt worden wire, und dem Betrag/den Konditionen auf der
Grundlage der Mafinahme ex ante zu ermitteln.

('8) Rechtssache
1-6857, Randnr. 64: ,Wie in Randnummer 30 dieses Urteils fest-
gestellt worden ist, ist zundchst davon auszugehen, dass durch die
streitige Beihilferegelung eine Beihilfe zum Betrieb der begiinstigten
Unternehmen gewéhrt wird; [...].“

C-156/98, Deutschland/Kommission, Slg. 2000,

(87)

(88)

(89)

(90)

tigt, indem ihnen im Vergleich zu den marktiiblichen
Konditionen ein besserer Zugang zu Risikokapital ver-
schafft wird. Der Vorteil wird aus staatlichen Mitteln ge-
wihrt, denn es sind im Grunde Steuermindereinnahmen,
mit denen die Marktanreize fiir Privatpersonen geschaffen
werden, Kapital fur die Zielgesellschaften und nicht fur
andere Unternchmen, die normalerweise fur Kapitalgeber
aufgrund der Renditeaussichten in Frage kdmen, bereit-
zustellen.

Inwieweit diese Beihilfe den Wettbewerb und Handel
zwischen Mitgliedstaaten beeintrichtigen konnte, ist in
Randnummer 77 erliutert.

Die Kommission kommt daher zu dem Schluss, dass es
sich bei der gednderten Einkommensteuervergiinstigungs-
mafinahme um eine staatliche Beihilfe im Sinne von
Artikel 87 Absatz 1 EG-Vertrag zugunsten der Zielgesell-
schaften handelt.

7.2. Vereinbarkeit mit dem Beihilferecht
7.2.1. Anmeldung der Mafnahme

Deutschland hat das MoRaKG vor seiner Durchfithrung
angemeldet und ist somit seinen Verpflichtungen nach
Artikel 88 Absatz 3 EG-Vertrag nachgekommen. Da
alle Maflnahmen des MoRaKG die gemeinsame Zielset-
zung haben, die Bereitstellung von privatem Wagniskapi-
tal fiir Unternehmen zu fordern, hat die Kommission ihre
Vereinbarkeit mit dem Gemeinsamen Markt auf der
Grundlage der Risikokapitalleitlinien gepriift.

AufSerdem hat die Kommission gepriift, ob andere Bei-
hilferahmen oder -verordnungen wie der Gemeinschafts-
rahmen fiir staatliche Beihilfen fiir Forschung, Entwick-
lung und Innovation (*%), die Verordnung (EG) Nr.
800/2008 der Kommission vom 6. August 2008 zur
Erklirung der Vereinbarkeit bestimmter Gruppen von
Beihilfen mit dem Gemeinsamen Markt in Anwendung
der Artikel 87 und 88 EG-Vertrag (allgemeine Gruppen-
freistellungsverordnung) (*%) (nachstehend ,AGVO“ ge-
nannt) oder die Verordnung (EG) Nr. 1998/2006 der
Kommission vom 15. Dezember 2006 iiber die Anwen-
dung der Artikel 87 und 88 EG-Vertrag auf De-minimis-
Beihilfen (2!) auf die in Rede stehenden Mafnahmen an-
wendbar sind. Im Gegensatz zu den gepriiften Mafinah-
men sind nach diesen Gemeinschaftsrahmen bzw. Ver-
ordnungen Unternchmen in Schwierigkeiten und Unter-
nehmen der Industriezweige Schiffbau, Kohle und Stahl
vom Anwendungsbereich ausgeschlossen undfoder die
Beihilfefahigkeit ist auf KMU beschrankt. Aus den vor-
stehenden Griinden vertritt die Kommission die Auffas-
sung, dass die Anwendungsbereiche dieser Gemein-
schaftsrahmen und Verordnungen eine Anwendbarkeit
auf die angemeldeten Mafinahmen ausschliefBen.

() ABL C 323 vom 30.12.2006, S. 1.

(20 ABL L 214 vom 9.8.2008, S. 3.
(1) ABL L 379 vom 28.12.2006, S. 5.



9.1.2010

Amtsblatt der Europdischen Union

L 643

(92)

(93)

(95)

7.2.2. GewerbesteuermafSnahme

Wie in Abschnitt 7.1.1 dargelegt, stellt die Gewerbesteu-
ermafinahme eine staatliche Beihilfe zugunsten von Wag-
niskapitalbeteiligungsgesellschaften dar. Diese Mainahme
bietet Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaften allerdings
nicht ausdriicklich Anreize, Risikokapitalinvestitionen zu
tatigen, sondern ermdglicht ihnen lediglich, tiber grofere
Finanzressourcen zu verfiugen, iiber deren Verwendung
sie frei entscheiden konnen (d. h. hohere Gewinnaus-
schiittungen an ihre Partner).

Im Gegensatz zur vorliegenden Maflnahmen diirfen nach
den Risikokapitalleitlinien staatliche Beihilfen in Form
von Risikokapital nicht an grofle Unternehmen, Unter-
nehmen in Schwierigkeiten oder Unternehmen der Indus-
triezweige Schiffbau, Kohle und Stahl vergeben werden.
Die Gewerbesteuermafinahme konnte jedoch derartige
Unternehmen, insbesondere grofle Unternehmen, begiins-
tigen. Daher ist der Anwendungsbereich der Maffnahme
nicht mit den Risikokapitalleitlinien vereinbar.

Die MafSnahme ist nicht mit Abschnitt 4 der Risikokapi-
talleitlinien vereinbar, da die besonderen Voraussetzun-
gen fir die Anwendung dieses Abschnitts nicht erfullt
sind. So darf nach Abschnitt 4 der maximale Umfang
der Investitionstranchen je Zwolfmonatszeitraum und Be-
giinstigten 1,5 Mio. EUR nicht iiberschreiten. Die ge-
priifte Malnahme sieht eine solche Hochstgrenze nicht
vor. Ferner muss nach den Risikokapitalleitlinien die Fi-
nanzierung im Rahmen von Beihilfemanahmen bei klei-
nen Unternehmen auf die Expansionsphase und bei mitt-
leren Unternehmen auf die Frithphase beschrinkt sein.
Diese Voraussetzungen sind nicht erfullt, da es sich bei
den Zielgesellschaften auch um groffe Unternehmen han-
deln kann.

Die Mafnahme steht nicht im Einklang mit den Kumu-
lierungs- und Berichterstattungsvorschriften nach den Ab-
schnitten 6 und 7.1 der Risikokapitalleitlinien.

Des Weiteren sieht sich die Kommission nicht in der
Lage, die Maflnahme in Bezug auf ihre Vereinbarkeit
mit den Bestimmungen in Abschnitt 5 der Risikokapital-
leitlinien zu priifen. Nach den Risikokapitalleitlinien miis-
sen staatliche Beihilfen nimlich auf ein bestimmtes
Marktversagen abzielen, dessen Vorhandensein hinrei-
chend zu belegen ist. Deutschland hat keine Beweise
dafur bermittelt, dass die Zielgesellschaften von einem
bestimmten Marktversagen betroffen sind.

Daher kommt die Kommission zu dem Ergebnis, dass die
Gewerbesteuermaflnahme nicht mit dem Gemeinsamen
Markt vereinbar ist.

(98)

(100)

(101)

(102)

7.2.3. Verlustabzug

Wie in Abschnitt 7.1.2 dargelegt, stellt die Verlustvor-
tragsmafinahme eine staatliche Beihilfe auf Ebene der
Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaften und der Zielge-
sellschaften dar. Die Beihilfe erfolgt in Form seines steu-
erlichen Anreizes im Sinne von Abschnitt 4.2 Buchstabe d
der Risikokapitalleitlinien.

Aus den bereits in den Randnummern 92, 93, 94 und
95 dargelegten Griinden kann die Kommission die vor-
liegende Mafinahme nicht als mit dem Gemeinsamen
Markt vereinbar betrachten; sie steht weder mit den Aus-
schlusskriterien nach Abschnitt 2.1 noch den Kumulie-
rungs- und Berichterstattungsvorschriften in den Ab-
schnitten 6 und 7.1 der Risikokapitalleitlinien noch den
Kriterien in Abschnitt 4 der Risikokapitalleitlinien im
Einklang; auflerdem liegen keine Beweise fiir ein Markt-
versagen vor, von dem die Zielunternehmen und die
Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaften betroffen wiren,
so dass es fiir die Kommission keinen Anlass gibt, eine
eingehendere Priifung der Vereinbarkeit der in Rede ste-
henden Mafnahmen nach Abschnitt 5 der Risikokapital-
leitlinien einzuleiten.

Der Erwerb vorhandener Beteiligungen (Ersatzfinanzie-
rung) an einer Zielgesellschaft wird in dieser Malnahme
nicht ausgeschlossen. Ersatzfinanzierungen sind jedoch
nach der in den Risikokapitalleitlinien enthaltenen Be-
stimmung des Begriffs ,Wagniskapital“ nicht zulassig.

Des Weiteren stellt die Kommission fest, dass die Begren-
zung des Steuervorteils auf Wagniskapitalbeteiligungs-
gesellschaften, die in Kapitalgesellschaften investieren,
dem erklirten Ziel der Mafnahme — der Foérderung
von Risikokapitalinvestitionen — zu widersprechen
scheint. Denn junge, innovative Unternehmen, die Risi-
kokapital benotigen, wihlen moglicherweise andere
Rechtsformen als die einer Kapitalgesellschaft. Junge, in-
novative Unternehmen in Form einer Personengesell-
schaft wiirden nicht durch die Mafnahme begiinstigt.

Daher kommt die Kommission zu dem Ergebnis, dass die
Verlustvortragsmaffnahme nicht mit dem Gemeinsamen
Markt vereinbar ist.

7.2.4. Steuervergiinstigungen fiir Privatinvestoren

Wie in Abschnitt 7.1.3 dargelegt, stellt die Einkommen-
steuervergiinstigungsmafinahme eine mittelbare staatliche
Beihilfe auf Ebene der Zielgesellschaften dar. Da die Maf-
nahme Anreize fur Privatpersonen schafft, in Zielgesell-
schaften zu investieren, konnte sie Risikokapitalinvestitio-
nen nach Abschnitt 4.2 Buchstabe d der Risikokapitalleit-
linien begiinstigen.
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(103) Aus den bereits in den Randnummern 92, 93, 94 und Bei deutschen Betriebsstitten auslindischer Kapitalbetei-

(104)
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95 dargelegten Griinden kann die Kommission die vor-
liegende Mafinahme nicht als mit dem Gemeinsamen
Markt vereinbar betrachten; sie steht weder mit den Aus-
schlusskriterien nach Abschnitt 2.1 noch den Kumulie-
rungs- und Berichterstattungsvorschriften in den Ab-
schnitten 6 und 7.1 der Risikokapitalleitlinien noch den
Kriterien in Abschnitt 4 der Risikokapitalleitlinien im
Einklang; aulerdem liegen keine Beweise fiir ein Markt-
versagen vor, von dem die Zielunternehmen und die
Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaften betroffen wiren,
so dass fiir die Kommission kein Anlass besteht, eine
eingehende Uberpriifung der Vereinbarkeit der in Rede
stehenden Mafnahmen nach Abschnitt 5 der Risikokapi-
talleitlinien einzuleiten.

Daher kommt die Kommission zu dem Schluss, dass die
Einkommensteuervergiinstigungsmafinahme in ihrer der-
zeitigen Ausgestaltung nach den Risikokapitalleitlinien
nicht als mit dem Gemeinsamen Markt vereinbar betrach-
tet werden kann. Da aber Privatpersonen relativ geringe
Anreize gegeben werden, in Zielgesellschaften zu inves-
tieren, und somit auch der den Zielgesellschaften ge-
wihrte Vorteil gering wire, dirfte die Manahme den
Wettbewerb zwischen Zielgesellschaften und Unterneh-
men, bei denen es sich nicht um Zielgesellschaften han-
delt, nur geringfiigig verzerren. AufSerdem ist die Mafi-
nahme insofern geeignet, eine allgemeine positive Wir-
kung zu entfalten, als sie dazu beitragen kann, dass Un-
ternechmen, die Risikokapital benotigen, Risikokapital
nach soliden wirtschaftlichen Gesichtspunkten zur Ver-
fugung gestellt wird. Denn Privatinvestoren wiahlen die
in Frage kommenden Zielgesellschaften nach den Rendi-
teaussichten der Kapitalanlage aus. Deshalb vertritt die
Kommission die Auffassung, dass die Mafnahme durch
Erfullung der in Artikel 3 dieser Entscheidung aufgefithr-
ten Bedingungen mit den Voraussetzungen in den Risi-
kokapitalleitlinien in Einklang gebracht werden kann.

7.3. Vereinbarkeit mit dem Gemeinsamen Markt

Die Gewerbesteuermaffnahme und die Verlustvortrags-
maflnahme, durch die Wagniskapitalbeteiligungsgesell-
schaften beglinstigt werden konnten, verstofen gegen
die Regeln des Gemeinsamen Marktes, insbesondere mit
Blick auf die Niederlassungsfreiheit im Sinne von
Artikel 43 EG-Vertrag (siche Abschnitt 3.5).

Deutschland zufolge enthilt das MoRaKG detaillierte Be-
stimmungen zur Struktur und Geschiftstitigkeit von
Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaften. Dazu gehoren
insbesondere Vorschriften zur Art der Geschifte, zur An-
lagepolitik von Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaften,
zur Frage der Einbindung in Konzernstrukturen und
zur Mindeststiickelung von Beteiligungen an Wagniskapi-
talbeteiligungsgesellschaften. Diese Vorschriften wiirden
fur alle Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaften gelten.

(107)

(108)

(109)

ligungsgesellschaften konne nicht sichergestellt werden,
dass die Vorschriften von der Gesamtheit der Gesellschaft
eingehalten werden. Eine lediglich beschrankte Anerken-
nung der deutschen Betriebsstitte wiirde folglich die
Moglichkeit eroffnen, die Vorschriften zu umgehen und
damit de facto auler Kraft zu setzen. Jede Finanzauf-
sichtsbehorde beaufsichtige die in ihrem Zustindigkeits-
bereich liegenden Unternehmen nach den jeweiligen na-
tionalen Vorschriften, wobei ein betrichtlicher Teil dieser
Vorschriften EU-rechtlich harmonisiert sei. Im Bereich der
Wagniskapitalfinanzierung gebe es eine derartige EU-
rechtliche Harmonisierung der Aufsichtsvorschriften je-
doch nicht.

Die wettbewerbsrechtlichen Bedenken der Kommission
sind nicht ausgerdumt worden. Erstens sollten EG- und
EWR-Unternechmen mit Sitz aulerhalb Deutschlands und
mit einer Betriebsstitte in Deutschland grundsitzlich bei-
hilfefdhig sein, wenn sie nachweisen konnen, dass sie die
in den Beihilferegelungen aufgefithrten Voraussetzungen
und die Bestimmungen zur Struktur und Geschiftstitig-
keit von Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaften erfiillen
(sofern diese mit dem EG-Vertrag vereinbar sind). Das
Argument, dass die BaFin nicht in der Lage sei, diese
Gesellschaften zu beaufsichtigen, bedeutet weder zwangs-
laufig, dass sie einen Wettbewerbsvorteil gegeniiber in
Deutschland niedergelassenen Gesellschaften genief3en,
noch dass sie de facto nicht die in den Beihilferegelungen
aufgefithrten Voraussetzungen und die Bestimmungen
zur Struktur und Geschiftstitigkeit von Wagniskapitalbe-
teiligungsgesellschaften erfiillen. Deshalb ist dieses Argu-
ment per se nicht ausreichend, um von einer grundlegen-
den Regel des EG-Vertrags abzuweichen.

Zusammenfassend ist festzuhalten, dass der Eindruck be-
steht, Deutschland konnte dasselbe Ziel mit weniger dis-
kriminierenden Mitteln erreichen (23). So koénnte die Er-
fullung der in den Beihilferegelungen aufgefihrten Vo-
raussetzungen beispielsweise durch die freiwillige Vorlage
bei der BaFin zwecks Uberpriifung, durch Bestitigungen
vonseiten der auslindischen Aufsichtsbehorde oder durch
unabhingige Auditberichte verifiziert werden. Deutsch-
land sollte es deshalb auslindischen Gesellschaften mit
Betriebsstitte in Deutschland ermoglichen nachzuweisen,
dass sie die in den Beihilferegelungen aufgefiihrten Vo-
raussetzungen und die Bestimmungen zur Struktur und
Geschaftstatigkeit von Wagniskapitalbeteiligungsgesell-
schaften erfillen.

Die Kommission kommt deshalb zu dem Schluss, dass
die Gewerbesteuermafnahme und die Verlustvortrags-
mafnahme nicht mit dem Gemeinsamen Markt vereinbar
sind, da sie gegen den Grundsatz der Niederlassungsfrei-
heit im Sinne des Artikels 43 EG-Vertrag verstofSen.

(*) So sah Frankreich bei der staatlichen Beihilfe N 629/2007 (ABL

C 206 vom 1.9.2009, S. 1) die Moglichkeit vor, auch auslandischen
Investmentstrukturen, die mit den in Frankreich angesiedelten
Strukturen, an die sich die gepriifte Beihilfe richtete, vergleichbar
waren, eine Beihilfe zu gewihren. Ein weiteres Beispiel ist die staat-
liche Beihilfe N 36/2009 (ABlL. C 186 vom 8.8.2009, S. 3).
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8. SCHLUSSFOLGERUNG

(110) Die Kommission betrachtet die Beihilfemalinahme zur
Gewerbesteuerpflicht von  Wagniskapitalbeteiligungs-
gesellschaften als nicht mit dem EG-Vertrag vereinbar.

(111) Des Weiteren betrachtet die Kommission die Beihilfemaf3-
nahme zum Verlustvortrag bei von Wagniskapitalbetei-
ligungsgesellschaften erworbenen Zielgesellschaften als
nicht mit dem EG-Vertrag vereinbar.

(112) Ferner vertritt die Kommission die Auffassung, dass
durch Erfiillung der in Artikel 3 dieser Entscheidung ge-
nannten Bedingungen die Vereinbarkeit der Steuerver-
glinstigungsmafinahme fiir Privatinvestoren mit dem
EG-Vertrag gewihrleistet werden kann —

HAT FOLGENDE ENTSCHEIDUNG ERLASSEN:

Artikel 1

Die von Deutschland geplanten staatlichen Beihilferegelungen
nach Artikel 1 §19 und Artikel 4 des Gesetzes zur Modernisie-
rung der Rahmenbedingungen fiir Kapitalbeteiligungen (Mo-
RaKG) sind mit dem Gemeinsamen Markt unvereinbar.

Die Beihilferegelungen diirfen folglich nicht durchgefiihrt wer-
den.

Artikel 2

Die von Deutschland geplante staatliche Beihilferegelung nach
Artikel 1 § 20 des MoRaKG ist bei Erfiillung der in Artikel 3
aufgefithrten Bedingungen mit dem Gemeinsamen Markt verein-

bar.

Artikel 3

Die staatliche Beihilferegelung nach Artikel 1 § 20 des MoRaKG
wird so angepasst, dass die folgenden Voraussetzungen erfiillt
sind:

— die Bestimmung des Begriffs ,Zielgesellschaften* ist auf
kleine und mittlere Unternehmen (KMU) im Sinne der Be-

griffsbestimmung in Anhang I der Allgemeinen Gruppenfrei-
stellungsverordnung (*%) begrenzt;

— die Bestimmung des Begriffs ,Zielgesellschaften schliefft Un-

ternehmen in Schwierigkeiten sowie Unternehmen der In-
dustriezweige Schiffbau, Kohle und Stahl aus;

— die maximale Investitionstranche betragt 1,5 Mio. EUR je

Ziel-KMU und Zwolfmonatszeitraum und ist auf die Seed-,
Start-up- und Expansionsfinanzierung beschrinkt;

— Deutschland entwickelt einen Mechanismus, mit dem ge-
wahrleistet wird, dass die Maffnahme mit den Kumulierungs-
und Berichterstattungsvorschriften in den Abschnitten 6 und
7.1 der Risikokapitalleitlinien im Einklang steht;

— der Erwerb bestehender Anteile (Ersatzkapital) an einem
Ziel-KMU ist ausgeschlossen;

— es bestehen keine besonderen Bedingungen beziiglich der
Rechtsform der Zielgesellschaft.

Artikel 4

Deutschland teilt der Kommission innerhalb von zwei Monaten
nach Bekanntgabe dieser Entscheidung mit, welche Manahmen
ergriffen wurden, um der Entscheidung nachzukommen.

Artikel 5

Diese Entscheidung ist an die Bundesrepublik Deutschland ge-
richtet.

Briissel, den 30. September 2009

Fiir die Kommission
Neelie KROES
Mitglied der Kommission

(?%) Siehe Fulnote 20.



