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II

(Comunicações)

COMUNICAÇÕES ORIUNDAS DAS INSTITUIÇÕES E DOS ÓRGÃOS DA
UNIÃO EUROPEIA

COMISSÃO

Autorização de auxílios concedidos pelos Estados no âmbito das disposições dos artigos 87.o e 88.o
do Tratado CE

A respeito dos quais a Comissão não levanta objecções

(2009/C 60/01)

Data de adopção da decisão 18.2.2009

Número do auxílio NN 49/06

Estado-Membro Reino Unido (Jersey)

Região —

Denominação (e/ou nome do benefi-
ciário)

Compensation for the prohibition of pig swill feeding

Base jurídica Decision of the Economic Development Committee of the States of Jersey

Tipo de auxílio Subvenção

Objectivo Pagamento à exploração Mon Plaisir Pork Farm por deixar de poder exercer uma
parte rentável da sua actividade na sequência da proibição de recolha e de elimi-
nação de restos de cozinha e de mesa

Forma do auxílio Pagamento a título gracioso

Orçamento 137 000 GBP

Intensidade —

Duração 2005

Sectores económicos Agricultura

Nome e endereço da entidade que
concede o auxílio

Economic Development Committee of the States of Jersey

Outras informações —

O texto da decisão na(s) língua(s) que faz(em) fé, expurgado(s) dos respectivos dados confidenciais, está
disponível no site:

http://ec.europa.eu/community_law/state_aids/
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Data de adopção da decisão 27.4.2007

Número do auxílio N 20/07

Estado-Membro Espanha

Região Castilla y León

Denominação (e/ou nome do benefi-
ciário)

Ayudas a las actividades promovidas para el desarrollo de programas voluntarios
de divulgación de la calidad alimentaria

Base jurídica Propuesta de Acuerdo

Tipo de auxílio Regime

Objectivo Financiar acções de publicidade a favor da produção de qualidade

Forma do auxílio Subvenção directa

Orçamento 1 100 000 EUR

Intensidade 50 %

Duração Até ao fim de 2007

Sectores económicos Agricultura

Nome e endereço da entidade que
concede o auxílio

Instituto Tecnológico Agrario de Castilla y León
Ctra. Burgos km 119
E-47071 Valladolid

Outras informações —

O texto da decisão na(s) língua(s) que faz(em) fé, expurgado(s) dos respectivos dados confidenciais, está
disponível no site:

http://ec.europa.eu/community_law/state_aids/

Data de adopção da decisão 10.2.2009

Número do auxílio N 154/08

Estado-Membro França

Região Départements d'outre mer

Denominação (e/ou nome do benefi-
ciário)

Aides au secteur agricole dans les départements d'outre-mer (DOM)

Base jurídica Articles L621-1 à L621-11, articles R621-1 à R621-43 et articles R684-1 à
R684-12 du Code rural

Projet de décision du directeur de l'ODEADOM

Tipo de auxílio Regime de auxílios

Objectivo Auxílio às regiões ultraperiféricas

Forma do auxílio Subvenção directa

Orçamento 12 804 000 EUR
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Intensidade Até 60 %

Duração 2008-2013

Sectores económicos Agricultura

Nome e endereço da entidade que
concede o auxílio

ODEADOM
12, rue Henri Rol-Tanguy
TSA 60006
F-93555 Montreuil Cedex

Outras informações —

O texto da decisão na(s) língua(s) que faz(em) fé, expurgado(s) dos respectivos dados confidenciais, está
disponível no site:

http://ec.europa.eu/community_law/state_aids/
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Autorização de auxílios concedidos pelos Estados no âmbito das disposições dos artigos 87.o e 88.o
do Tratado CE

A respeito dos quais a Comissão não levanta objecções

(Texto relevante para efeitos do EEE)

(2009/C 60/02)

Data de adopção da decisão 11.2.2009

Número do auxílio N 651/08

Estado-Membro Bélgica

Região Regio Vlaanderen

Denominação (e/ou nome do benefi-
ciário)

Financiering van een terminal voor het intermodaal vervoer van continentale
containers

Base jurídica EFRO — doelstelling 2 — programma Vlaanderen 2007-2013

Besluit van de Vlaamse Regering van 16 mei 2007

Tipo de auxílio Auxílio individual

Objectivo Melhorar o transporte intermodal

Forma do auxílio Subvenção

Orçamento 9,29 milhões de EUR

Intensidade 32,46 %

Duração —

Sectores económicos Transporte

Nome e endereço da entidade que
concede o auxílio

Vlaamse overheid — Agentschap Economie — afdeling Europa Economie
Koning Albert II laan 35, bus 12
B-1030 Brussel

O texto da decisão na(s) língua(s) que faz(em) fé, expurgado(s) dos respectivos dados confidenciais, está
disponível no site:

http://ec.europa.eu/community_law/state_aids/
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IV

(Informações)

INFORMAÇÕES ORIUNDAS DAS INSTITUIÇÕES E DOS
ÓRGÃOS DA UNIÃO EUROPEIA

COMISSÃO

Taxas de câmbio do euro (1)

13 de Março de 2009

(2009/C 60/03)

1 euro =

Moeda Taxas de câmbio

USD dólar americano 1,2905

JPY iene 127,03

DKK coroa dinamarquesa 7,4540

GBP libra esterlina 0,92200

SEK coroa sueca 11,1025

CHF franco suíço 1,5360

ISK coroa islandesa

NOK coroa norueguesa 8,8230

BGN lev 1,9558

CZK coroa checa 26,601

EEK coroa estoniana 15,6466

HUF forint 297,71

LTL litas 3,4528

LVL lats 0,7072

PLN zloti 4,4905

RON leu 4,2797

TRY lira turca 2,2032

Moeda Taxas de câmbio

AUD dólar australiano 1,9587

CAD dólar canadiano 1,6413

HKD dólar de Hong Kong 10,0054

NZD dólar neozelandês 2,4607

SGD dólar de Singapura 1,9899

KRW won sul-coreano 1 914,39

ZAR rand 12,8276

CNY yuan-renminbi chinês 8,8244

HRK kuna croata 7,4520

IDR rupia indonésia 15 453,74

MYR ringgit malaio 4,7819

PHP peso filipino 62,520

RUB rublo russo 44,7265

THB baht tailandês 46,413

BRL real brasileiro 2,9589

MXN peso mexicano 18,9445

INR rupia indiana 66,4540
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(1) Fonte: Taxas de câmbio de referência publicadas pelo Banco Central Europeu.



Comunicação da comissão relativa à disponibilidade previsível de recursos financeiros para a
concessão de uma ajuda à reestruturação a título da campanha de comercialização de 2009/2010, no
quadro da aplicação do Regulamento (CE) n.o 320/2006 do Conselho que estabelece um regime

temporário de reestruturação da indústria açucareira na Comunidade

(2009/C 60/04)

Em conformidade com o n.o 2 do artigo 10.o do Regulamento (CE) n.o 968/2006 da Comissão, de
27 de Junho de 2006, que define as regras de execução do Regulamento (CE) n.o 320/2006 do Conselho
que estabelece um regime temporário de reestruturação da indústria açucareira na Comunidade (1), a
Comissão informa os Estados-Membros de que a disponibilidade previsível de recursos financeiros do fundo
temporário de reestruturação é suficiente para conceder uma ajuda à reestruturação em relação a todos os
pedidos apresentados, até 31 de Janeiro de 2009, a título da campanha de comercialização de 2009/2010
que os Estados-Membros consideraram elegíveis.
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V

(Avisos)

PROCEDIMENTOS ADMINISTRATIVOS

CONSELHO

Prorrogação do prazo de validade das listas de aptidão

(2009/C 60/05)

Por decisão do Secretário-Geral Adjunto do Conselho da União Europeia, é prorrogado o prazo de validade
das listas de aptidão constituídas na sequência dos seguintes concursos gerais:

Artigo 1: até 31 de Dezembro de 2009

Conselho/A/393 organizado para efeitos de constituição de uma reserva de recrutamento de admi-
nistradores de língua grega, cujo aviso foi publicado no Jornal Oficial das Comuni-
dades Europeias C 98 de 6 de Abril de 2000;

Conselho/A/394 organizado para efeitos de constituição de uma reserva de recrutamento de admi-
nistradores de expressão portuguesa, cujo aviso foi publicado no Jornal Oficial das
Comunidades Europeias C 99 A de 7 de Abril de 2000;

Conselho/A/397 organizado para efeitos de constituição de uma reserva de recrutamento de admi-
nistradores no domínio da engenharia de segurança e no domínio de inquéritos e
habilitações, cujo aviso foi publicado no Jornal Oficial das Comunidades Europeias
C 169 A de 13 de Junho de 2001;

Conselho/A/400 organizado para efeitos de constituição de uma reserva de recrutamento de admi-
nistradores do serviço «Segurança» — Unidade de segurança física, cujo aviso foi
publicado no Jornal Oficial das Comunidades Europeias C 300 A de 26 de Outubro
de 2001;

Conselho/A/401 organizado para efeitos de constituição de uma reserva de recrutamento de admi-
nistradores do serviço «Segurança» — Unidade de Auditoria de Segurança Informá-
tica e Acreditação dos Sistemas, cujo aviso foi publicado no Jornal Oficial das Comu-
nidades Europeias C 300 A de 26 de Outubro de 2001;

Conselho/A/406 organizado para efeitos de constituição de uma reserva de recrutamento de admi-
nistradores principais para o Gabinete de Segurança dos Sistemas de Informação
(Infosec) — Assistentes do responsável do gabinete Infosec, cujo aviso foi publicado
no Jornal Oficial das Comunidades Europeias C 300 A de 26 de Outubro de 2001;

Conselho/A/408 organizado para efeitos de constituição de uma reserva de recrutamento de admi-
nistradores principais para a Divisão Imóveis — Política Imobiliária e Projectos,
cujo aviso foi publicado no Jornal Oficial das Comunidades Europeias C 315 A
de 9 de Novembro de 2001;

Conselho/A/415 organizado para efeitos de constituição de uma reserva de recrutamento de respon-
sáveis pelo serviço de prevenção em matéria de saúde e segurança das pessoas no
local de trabalho, cujo aviso foi publicado no Jornal Oficial das Comunidades Euro-
peias C 170 A de 16 de Julho de 2002;
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Conselho/LA/398 organizado para efeitos de constituição de uma reserva de recrutamento de tradu-
tores de expressão inglesa, cujo aviso foi publicado no Jornal Oficial das Comunidades
Europeias C 198 de 13 de Julho de 2001;

Conselho/C/413 organizado para efeitos de constituição de uma reserva de recrutamento de secretá-
rios(as) de língua finlandesa, cujo aviso foi publicado no Jornal Oficial das Comuni-
dades Europeias C 49 de 2 de Fevereiro de 2002;

Conselho/C/407 organizado para efeitos de constituição de uma reserva de recrutamento de escritu-
rários-adjuntos para o Gabinete de Segurança dos Sistemas de Informação (Infosec),
cujo aviso foi publicado no Jornal Oficial das Comunidades Europeias C 300 A
de 26 de Outubro de 2001;

Conselho/420/AD5 organizado para efeitos de constituição de uma reserva de recrutamento de admi-
nistradores-adjuntos no domínio da segurança (Gabinete/Segurança: serviço de
segurança externa/protecção de missões), cujo aviso foi publicado no Jornal Oficial
das Comunidades Europeias C 316 A de 13 de Dezembro de 2005;

Conselho/421/AD5 organizado para efeitos de constituição de uma reserva de recrutamento de admi-
nistradores-adjuntos no domínio da segurança (Gabinete/Segurança: serviço de
protecção interna), cujo aviso foi publicado no Jornal Oficial das Comunidades Euro-
peias C 316 A de 13 de Dezembro de 2005;

Conselho/422/AST3 organizado para efeitos de constituição de uma reserva de recrutamento de assis-
tentes no domínio da segurança (Gabinete/Segurança: serviço de protecção interna),
cujo aviso foi publicado no Jornal Oficial das Comunidades Europeias C 316 A
de 13 de Dezembro de 2005;

Conselho/425/AD9 organizado para efeitos de constituição de uma reserva de recrutamento de admi-
nistradores seniores no domínio das tecnologias da informação (Direcção SIC:
unidade «Soluções de produção»), cujo aviso foi publicado no Jornal Oficial das
Comunidades Europeias C 316 A de 13 de Dezembro de 2005;

Conselho/427/AD8 organizado para preencher uma vaga de administrador no domínio da política
europeia de segurança e defesa (PESD), cujo aviso foi publicado no Jornal Oficial das
Comunidades Europeias C 108 A de 12 de Maio de 2007;

Conselho/428/AD12 organizado para preencher uma vaga de chefe de unidade no domínio da segu-
rança, cujo aviso foi publicado no Jornal Oficial das Comunidades Europeias C 150 A
de 4 de Julho de 2007.
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PROCEDIMENTOS RELATIVOS À EXECUÇÃO DA POLÍTICA DE
CONCORRÊNCIA

COMISSÃO

AUXÍLIO ESTATAL — ALEMANHA

Auxílio estatal C 2/09 (ex N221/08 e N413/08) — N.o 19 do artigo 1.o e artigo 4.o do projecto de lei
relativo à modernização das condições gerais aplicáveis aos investimentos de capital (MoRaKG) e

n.o 20 do artigo 1.o do MoRaKG

Convite à apresentação de observações nos termos do n.o 2 do artigo 88.o do Tratado CE

(Texto relevante para efeitos do EEE)

(2009/C 60/06)

Por carta de 28 de Janeiro de 2009, publicada na língua que faz fé a seguir ao presente resumo, a Comissão
comunicou à Alemanha a sua decisão de dar início ao procedimento previsto no n.o 2 do artigo 88.o do
Tratado CE relativamente às medidas acima mencionadas.

As partes interessadas podem apresentar as suas observações sobre a medida em relação à qual a Comissão
deu início ao procedimento no prazo de um mês a contar da data de publicação do presente resumo e da
carta que o acompanha, enviando-as para o seguinte endereço:

Commission européenne
Direction générale de la concurrence
Greffe des aides d'État
1049 Bruxelles/Brussel
BELGIQUE/BELGIË
Fax: +32 22961242.

Essas observações serão comunicadas à Alemanha. Qualquer interessado que apresente observações pode
solicitar por escrito o tratamento confidencial da sua identidade, devendo justificar o pedido.

TEXTO DO RESUMO

O projecto de lei relativo à modernização das condições gerais
aplicáveis aos investimentos de capital (MoRaKG) foi notificado
pela Alemanha, para efeitos de segurança jurídica, como uma
medida que não constituía um auxílio estatal. Este projecto de
lei destina-se a facilitar o fornecimento de capital de risco a
jovens empresas de dimensão média, através da concessão de
benefícios fiscais às sociedades de capital de risco e aos particu-
lares que investem nas empresas-alvo.

— uma sociedade de capital de risco (SCR) deve ser reconhe-
cida como tal pela autoridade federal de supervisão finan-
ceira e não pode, simultaneamente, estar registada como
uma sociedade gestora de fundos de investimento; além
disso, a sede (Sitz) e a direcção da SCR devem estar situadas
na Alemanha,

— as empresas-alvo (E-A) devem ser sociedades de capitais
(Kapitalgesellschaft), devem, na data da sua aquisição

por uma SCR, ter um capital social inferior a 20 milhões
de EUR e não devem ter sido criadas há mais de dez anos.

O n.o 19 do artigo 1.o do MoRaKG clarifica as regras em vigor,
que constam de uma carta de orientação (1) do Ministro das
Finanças relativa às isenções do imposto sobre as vendas das
empresas de gestão de activos não constituídas sob a forma de
sociedades de capitais. Na presente fase, a Comissão receia que
esta clarificação se afaste das disposições da carta e que, por
conseguinte, proporcione às SCR condições mais favoráveis para
beneficiar da isenção fiscal. Em especial, a Comissão salienta o
seguinte: i) As SCR podem angariar investidores através de
acções de marketing junto de um vasto público, enquanto esta
possibilidade está excluída na carta; ii) As SCR podem dispor de
escritórios para uma organização de tipo comercial (geschäfts-
mässig) das suas actividades, enquanto a carta proíbe que
possuam «uma organização própria significativa» e limita o
número de empregados e os escritórios utilizados ao que seria
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normal para um «património privado importante» (privates
Großvermögen); iii) A «gestão activa» da SCR relativamente às
E-A não está expressamente excluída, enquanto a carta apenas
permite a «consulta».

A segunda área de dúvidas para a Comissão reside no facto de
as SCR passarem a ter o direito de deduzir os prejuízos para
efeitos do imposto sobre as sociedades das empresas-alvo
(artigo 4.o), enquanto, aparentemente, outras empresas de inves-
timento semelhantes não teriam este direito, mesmo que inves-
tissem nas mesmas empresas-alvo. A Alemanha alega que tal se
justifica pela natureza e lógica do sistema fiscal alemão.

Em terceiro lugar, os particulares que investem nas E-A pode-
riam beneficiar de vantagens em termos de imposto sobre o
rendimento (n.o 20 do artigo 1.o) se obtivessem lucros com a
venda das suas participações. A Comissão salienta que uma
empresa-alvo poderia beneficiar de diversos investimentos
privados e receia que estas vantagens possam ser, em conjunto,
demasiado elevadas. A Alemanha afirma que os beneficiários
são particulares e que, consequentemente, este benefício fiscal
não pode incluir elementos de auxílio estatal.

Em quarto lugar, a Comissão tem dúvidas quanto ao facto de as
medidas projectadas estarem em conformidade com as Orienta-
ções comunitárias relativas aos auxílios estatais e capital de risco
a pequenas e médias empresas (2), principalmente porque a defi-
nição de E-A não exclui o fornecimento de capital de risco a
grandes empresas (3), a empresas em dificuldade e a empresas
no sector da construção naval e na indústria do carvão e do
aço. Além disso, não foram apresentados elementos de prova
suficientes quanto à existência da deficiência do mercado em
causa.

Por último, para beneficiar destas vantagens, a sede social (Sitz)
e a direcção das sociedades de capital de risco devem situar-se
na Alemanha, o que excluiria certas sociedades de investimento
estrangeiras. A Comissão considera que esta condição pode
constituir uma infracção ao artigo 43.o do Tratado CE relativo à
liberdade de estabelecimento.

A Alemanha considera que, anualmente, a perda total de receitas
fiscais decorrente destas três medidas se elevaria a 505 milhões
de EUR a longo prazo. Esta perda corresponde a 90 milhões
de EUR no que se refere ao imposto sobre as vendas,
385 milhões de EUR relativos à dedução dos prejuízos e
30 milhões de EUR referentes ao benefício fiscal concedido aos
investidores privados.

Nos termos do artigo 14.o do Regulamento (CE) n.o 659/1999
do Conselho, os auxílios ilegais podem ser objecto de recupe-
ração junto do beneficiário.

TEXTO DA CARTA

«Die Kommission möchte Deutschland davon in Kenntnis
setzen, dass sie nach Prüfung der Angaben Ihrer Behörden zu

der oben genannte Maßnahme beschlossen hat, das Verfahren
nach Artikel 88 Absatz 2 des EG-Vertrags einzuleiten.

1. VERFAHREN

(1) Mit Schreiben vom 30. April 2008, das am selben Tag bei
der Kommission registriert wurde, meldeten die deutschen
Behörden die obengenannte Maßnahme N 221/08 bei der
Kommission an. Mit Schreiben vom 26. Juni und vom
23. Oktober 2008 forderte die Kommission zusätzliche
Auskünfte an, die mit den auf den 24. Juli und 21. Novem-
ber 2008 datierten und an diesen Tagen auch bei der
Kommission registrierten Schreiben erteilt wurden.

(2) Mit Schreiben vom 22. August 2008, das am selben Tag bei
der Kommission registriert wurde, meldeten die deutschen
Behörden die obengenannte Maßnahme N 413/08 bei der
Kommission an; diese Maßnahme wurde anschließend in
das Gesetz zur Modernisierung der Rahmenbedingungen
für Kapitalbeteiligungen (nachstehend ‚MoRaKG‘ genannt)
aufgenommen. Die deutschen Behörden regten ein Treffen
mit der Kommission an, das am 9. Oktober 2008 statt-
fand, und übermittelten mit Schreiben vom 19. November
2008 weitere Informationen.

(3) Da Deutschland der Auffassung ist, dass beide Maßnahmen
keine staatlichen Beihilfen darstellen, meldete es sie an, um
dieser Frage Rechtssicherheit zu erhalten.

2. BESCHREIBUNG

2.1. Zielsetzung der Maßnahmen

(4) Deutschland hat zwei Anmeldungen übermittelt, die sich
auf drei steuerliche Maßnahmen und zwei Definitionen der
Zuwendungsempfänger beziehen. Diese wurden in das
MoRaKG aufgenommen und haben als gemeinsame Ziel-
setzung, die Bereitstellung von privatem Wagniskapital für
junge, mittelständische Unternehmen zu fördern.

(5) Ziel der Maßnahme N 221/08 ist es, jungen, mittelstän-
dischen Unternehmen (nachstehend ‚Zielgesellschaften‘
genannt) den Zugang zu Risikokapital zu erleichtern,
indem Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaften Steuervor-
teile in Form einer Befreiung von der Gewerbesteuer und
der Möglichkeit des Abzugs von Verlusten der Zielgesells-
chaft gewährt werden.

(6) Im Rahmen der Maßnahme N 413/08 können Privatper-
sonen, die in Zielgesellschaften investieren, steuerlich
begünstigt werden. Zwar wird die Steuervergünstigung
unmittelbar den Privatinvestoren gewährt, doch werden die
Zielgesellschaften möglicherweise mittelbar durch diese
Maßnahme begünstigt, indem sie mehr Investitionen
erhalten.
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2.2. Rechtsgrundlage

(7) Rechtsgrundlage der Maßnahmen ist das MoRaKG, in dem
das Wagniskapitalbeteiligungsgesetz (Artikel 1 MoRaKG)
mit den Definitionen der Begriffe Zielgesellschaft und
Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft sowie Präzisierungen
der gewerbesteuerlichen Zwecke und der Steuervergünsti-
gungen für Privatinvestoren enthalten ist. Das MoRaKG
umfasst auch Änderungen des Körperschaftsteuergesetzes
(Artikel 4 MoRaKG), die unter anderem den Verlustabzug
betreffen. Insbesondere enthält:

— Artikel 1 § 19 MoRaKG Bestimmungen zur Befreiung
von der Gewerbesteuer,

— Artikel 1 § 20 MoRaKG Bestimmungen zu Steuervor-
teilen für Privatinvestoren,

— Artikel 4 MoRaKG Bestimmungen zum Verlustabzug.

2.3. Mittelausstattung, Laufzeit, Förderinstrumente

(8) Die Förderung wird in Form von Steuervorteilen für
Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaften — Befreiung von
der Gewerbesteuer und die Möglichkeit, durch Zielgesells-
chaften erlittene Verluste abzuziehen — sowie in Form
von Einkommensteuervergünstigungen für Privatpersonen,
die in Zielgesellschaften investieren, gewährt.

(9) Die deutschen Behörden gehen davon aus, dass die Durch-
führung der Maßnahmen jährlich zu folgenden Steuermin-
dereinnahmen führen wird: 90 Mio. EUR aufgrund der
Gewerbesteuerbefreiung, 385 Mio. EUR aufgrund der
Möglichkeit des Verlustabzugs und 30 Mio. EUR aufgrund
der Steuervorteile für Privatinvestoren. All diese Schät-
zungen tragen den langfristigen Auswirkungen der
Maßnahmen auf die jährlichen Steuereinnahmen Rech-
nung.

(10) Die Geltungsdauer des MoRaKG ist nicht befristet, jedoch
beabsichtigt Deutschland, die Maßnahmen während der
Durchführung zu evaluieren. Die Maßnahmen treten erst
nach ihrer Genehmigung durch die Kommission in Kraft.

2.4. Begünstigte der Maßnahmen

(11) Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaften sind Gesellschaften,
die von der Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht
(BaFin) als Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft und nicht
gleichzeitig als Unternehmensbeteiligungsgesellschaft (4)
anerkannt worden sind. Für die Anerkennung als Wagnis-
kapitalbeteiligungsgesellschaft müssen zudem folgende
Voraussetzungen erfüllt sein:

— nach der Satzung der Wagniskapitalbeteiligungsgesells-
chaft muss der Unternehmensgegenstand der Erwerb,
das Halten, die Verwaltung und die Veräußerung von
Wagniskapitalbeteiligungen sein,

— die Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft muss ihren
Sitz und ihre Geschäftsleitung in Deutschland haben,

— das Grundkapital einer Wagniskapitalbeteiligungsge-
sellschaft oder die Beiträge ihrer Gesellschafter nach
dem Gesellschaftsvertrag oder der Satzung müssen
mindestens 1 Mio. EUR betragen,

— die Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft muss mindes-
tens zwei Geschäftsleiter haben, die zuverlässig und
zur Leitung einer Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft
fachlich geeignet sind.

(12) Zielgesellschaften müssen Kapitalgesellschaften sein und
darüber hinaus folgende Bedingungen erfüllen:

— zum Zeitpunkt des Erwerbs der Beteiligung durch die
Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft darf das Eigenka-
pital der Zielgesellschaft 20 Mio. EUR nicht über-
steigen,

— die Zielgesellschaft darf maximal 10 Jahre vor dem
Erwerb der Beteiligung durch die Wagniskapitalbeteili-
gungsgesellschaft gegründet worden sein,

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

2.5. Maßnahme 1: Befreiung von der Gewerbesteuer

(13) Die Gewerbesteuer wird von den jeweiligen lokalen
Behörden für Tätigkeiten erhoben, die ein Unternehmen
im Gebiet einer Gemeinde ausübt. Die Gewerbesteuer ist
von allen gewerblich tätigen Unternehmen unabhängig
von ihrer Rechtsform zu zahlen. Übt jedoch ein Unter-
nehmen in der Rechtsform einer Personengesellschaft
ausschließlich vermögensverwaltende Tätigkeiten aus, gilt
es in gewerbesteuerlicher Hinsicht als ‚transparent‘ und ist
von der Gewerbesteuer befreit (allgemeine Maßnahme). Ein
Schreiben (5) des Bundesministeriums der Finanzen (nachs-
tehend ‚Schreiben des Finanzministeriums‘ genannt) enthält
ausführliche Erläuterungen zur Gewerbesteuerbefreiung für
vermögensverwaltende Unternehmen in der Rechtsform
einer Personengesellschaft.

(14) Nach Auffassung Deutschlands wird dies im MoRaKG
insbesondere im Hinblick auf Wagniskapitalbeteiligungsge-
sellschaften präzisiert. Nach dem MoRaKG ist die Tätigkeit
einer Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft als vermögens-
verwaltend einzustufen, wenn folgende Bedingungen erfüllt
sind:

— die Wagnisbeteiligungsgesellschaft hat die Rechtsform
einer Personengesellschaft,

— Investitionen sind in Zielgesellschaften, die nach dem
MoRaKG für eine Förderung in Frage kommen, zu
tätigen,
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(4) Unternehmensbeteiligungsgesellschaften werden bei der zuständigen
Obersten Landesbehörde eingetragen. Zu einer solchen Eintragung
zugelassen sind alle Arten von privaten Kapitalbeteiligungen.

(5) Einkommensteuerliche Behandlung von Venture Capital und Private
Equity Fonds; Abgrenzung der privaten Vermögensverwaltung; BMF
Schreiben vom 20. November 2003, Bundesteuerblatt 2004, Teil I,
Nr. 1, Seite 40.



— die Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft darf nur die
Tätigkeiten ausüben, die im Wagniskapitalbeteiligungs-
gesetz als Unternehmensgegenstand festgehalten sind:
Erwerb, Halten, Verwaltung und Veräußerung von
Wagniskapitalbeteiligungen,

— Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaften dürfen nur
Beteiligungen an Kapitalgesellschaften halten.

2.6. Maßnahme 2: Verlustabzug

(15) Das deutsche Unternehmensbesteuerungssystem zielt
darauf ab, unerwünschte Steuerschlupflöcher im Steuer-
system zu schließen. Als Teil dieses allgemeinen Ziels ist
der Erwerb von Verlusten ausgeschlossen, um zu verhin-
dern, dass Investoren möglicherweise von verschiedenen
gesetzlichen Möglichkeiten profitieren, um Verluste von
ihrem andernfalls steuerpflichtigen Einkommen abzu-
ziehen (6).

(16) Im Fall eines direkten Erwerbs einer Beteiligung an einer
Zielgesellschaft jedoch kann die Wagniskapitalbeteiligungs-
gesellschaft die Verluste weiterhin abziehen, und zwar in
Höhe der stillen Reserven des steuerpflichtigen inländis-
chen Betriebsvermögens der Zielgesellschaft. Gleiches gilt,
wenn ein Erwerber, der keine Wagniskapitalbeteiligungsge-
sellschaft ist, eine Beteiligung an einer Zielgesellschaft von
einer Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft unmittelbar
erwirbt und dabei folgende Voraussetzungen erfüllt sind:

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

— die Zielgesellschaft weist bei Erwerb der Beteiligung ein
Eigenkapital von nicht mehr als 100 Mio. EUR auf und
die den Betrag von 20 Mio. EUR übersteigende
Erhöhung des Eigenkapitals beruht auf den Jahresüber-
schüssen der der Veräußerung vorangegangenen vier
Geschäftsjahre.

(17) Zwischen dem Erwerb und der Veräußerung der Beteili-
gung an einer Zielgesellschaft durch die Wagniskapitalbe-
teiligungsgesellschaft müssen mindestens vier Jahre liegen.

2.7. Maßnahme 3: Steuervergünstigungen für Privatin-
vestoren

(18) Gemäß der Maßnahme werden die ersten 200 000 EUR
des Gewinns aus der Veräußerung einer Beteiligung an
einer Zielgesellschaft nicht für die Einkommensbesteuerung
von Privatinvestoren herangezogen. Der Steuervorteil
verringert sich später anteilig und kommt bei einem
Gesamtgewinn von über 1 Mio. EUR nicht mehr zum
Tragen. In eine Zielgesellschaft können mehrere Privat-
investitionen getätigt werden.

3. WÜRDIGUNG

3.1. Vorliegen einer staatlichen Beihilfe im Sinne von
Artikel 87 Absatz 1 des EG-Vertrags

(19) Deutschland hat die Maßnahmen aus Gründen der Rechtsi-
cherheit angemeldet und vertritt die Auffassung, dass das
MoRaKG keine staatlichen Beihilfen umfasst. Aus Absch-
nitt 2.3 dieser Entscheidung geht jedoch hervor, dass alle
Maßnahmen zu Steuermindereinnahmen für Deutschland
führen und sie daher aus staatlichen Mitteln finanziert
werden. Nun ist für jede dieser Maßnahmen zu prüfen, ob
auch die anderen in Artikel 87 Absatz 1 des EG-Vertrags
genannten Kriterien erfüllt werden.

3.1.1. Maßnahme 1: Befreiung von der Gewerbesteuer

(20) Zunächst muss festgestellt werden, ob diese Maßnahme
bestimmte Unternehmen begünstigt (‚Vorteil‘ und ‚Selekti-
vität‘). Im Hinblick darauf stellt die Kommission fest, dass
das in Erwägungsgrund (13) genannte Schreiben des
Finanzministeriums vom 23. November 2003 Erläute-
rungen dafür aufstellt, unter welchen Bedingungen eine
Investmentgesellschaft als vermögensverwaltend einzus-
tufen ist und somit von der Gewerbesteuer befreit werden
kann. Deutschland macht geltend, dass das MoRaKG keine
Gewerbesteuerbefreiung vorsieht. Seiner Ansicht nach wird
mit dem MoRaKG lediglich das Schreiben des Finanzminis-
teriums im Rahmen einer gesetzlichen Regelung präzisiert.
Es scheint jedoch, als ob die Präzisierungen vom Schreiben
des Finanzministeriums abweichen und für Wagniskapital-
beteiligungsgesellschaften weniger strenge Kriterien für eine
Steuerbefreiung vorsehen würden. In diesem Zusamme-
nhang stellt die Kommission Folgendes fest:

1.1. Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaften können Inves-
toren durch sich an eine breite Öffentlichkeit
wendende Angebote finden, was jedoch in dem
Schreiben ausgeschlossen wird;

1.2. Laut MoRaKG können Wagniskapitalbeteiligungsge-
sellschaften über Geschäftsräume verfügen sowie eine
geschäftsmäßige Organisation ihrer Tätigkeit durch-
führen, wohingegen das vorgenannte Schreiben eine
‚umfangreiche eigene Organisation‘ untersagt und die
Zahl der Beschäftigten und Büroräume auf den
Umfang beschränkt, der bei einem ‚privaten
Großvermögen‘ üblich wäre.

1.3. Die Beteiligung am ‚aktiven Management‘ der Zielge-
sellschaft durch die Wagniskapitalbeteiligungsgesells-
chaft wird nicht explizit untersagt, während das
Schreiben nur die ‚Beratung‘ gestattet.

(21) Daher könnte die Maßnahme eine begrenzte Gruppe von
Unternehmen, d. h. die Wagniskapitalbeteiligungsgesells-
chaften, gegenüber anderen Investment-gesellschaften
begünstigen. Zudem könnte sie einer anderen begrenzten
Gruppe von Unternehmen, den Zielgesellschaften,
mittelbar einen Vorteil verschaffen.
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(6) Daher untersagt das Unternehmenssteuergesetz den Verlustabzug vom
Tag des Erwerbs an, wenn innerhalb von fünf Jahren mehr als 25 % des
Kapitals, der Gesellschafterrechte, Beteiligungsrechte oder Stimmrechte
auf einen Erwerber übertragen werden. Nicht genutzte Verluste sind
nicht mehr abziehbar, wenn innerhalb von fünf Jahren mehr als 50 %
des Kapitals oder der vorstehend genannten Rechte auf einen Erwerber
übertragen werden.



(22) Infolgedessen könnte die Maßnahme auch Auswirkungen
auf den Handel zwischen Mitgliedstaaten haben und den
Wettbewerb verzerren, da sie Wagniskapitalbeteiligungs-
und Zielgesellschaften gegenüber ihren Wettbewerbern in
anderen Mitgliedstaaten eine vorteilhaftere Ausgangsposi-
tion verschafft, die sie ohne die Maßnahme nicht gehabt
hätten.

(23) Zudem erhalten Wagniskapitalgesellschaften durch die
Befreiung von der Gewerbesteuer einen Steuervorteil von
jährlich schätzungsweise 90 Mio. EUR, was die Frage
aufwirft, ob das MoRaKG wirklich nur eine Präzisierung
des Schreibens des Finanzministeriums darstellt.

3.1.2. Maßnahme 2: Verlustabzug

(24) Grundsätzlich teilt Deutschland die Auffassung, dass die
Gewährung des Rechts auf Verlustabzug für in Zielge-
sellschaften investierende Wagniskapitalbeteiligungsgesells-
chaften eine selektive Maßnahme darstellt und daher
sowohl Zielgesellschaften als auch Wagniskapitalbeteili-
gungsgesellschaften begünstigt. Deutschland führt jedoch
an, dass dies durch die Natur und die Logik des deutschen
Steuersystems gerechtfertigt ist. Da die Einführung der
allgemeinen Verlustnutzungsbeschränkung für den Wagnis-
kapitalmarkt eine besondere Härte darstellen würde, sollte
die Möglichkeit der Verlustnutzung für diesen Markt
weiterhin bestehen. Infolgedessen erfüllt die Maßnahme
nach Auffassung Deutschlands die Kriterien, die in der
Mitteilung der Kommission über die Anwendung der
Vorschriften für staatliche Beihilfen auf Maßnahmen im
Bereich der direkten Unternehmensbesteuerung (7) aufge-
führt sind. Die Kommission stellt aber fest, dass andere
Investmentgesellschaften (d. h. Gesellschaften, die nicht
unter die Definition Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft
fallen), die möglicherweise auch in Zielgesellschaften inves-
tieren und daher nach den Argumentation Deutschlands
auch durch die Maßnahme begünstigt werden sollten,
davon jedoch anscheinend ausgeschlossen werden. Aus
diesem Grunde zweifelt die Kommission, ob die
Maßnahme wirklich durch die Natur und die Logik des
deutschen Steuersystems gerechtfertigt ist.

(25) Deutschland macht ferner geltend, dass die Maßnahme den
Handel zwischen Mitgliedstaaten für die in Artikel 87
Absatz 1 des EG-Vertrags genannten Zwecke nicht beein-
trächtigt, da sie ein internes Ziel verfolgt, das mit der
Mitteilung der Kommission über die Anwendung der
Vorschriften für staatliche Beihilfen auf Maßnahmen zur
direkten Unternehmensbesteuerung zu vereinbaren ist. Die
Maßnahme stelle nur eine Ausnahme von einer strikten
Regel dar, für die es in anderen Ländern kein Äquivalent
gebe. Daher könne sie keine grenzübergreifenden Auswir-
kungen auf Wettbewerb oder Handel haben. Die Kommis-
sion stellt jedoch fest, dass die Begünstigten dieser
Maßnahme aber im Handel mit anderen Mitgliedstaaten
tätig sein könnten, weshalb die Maßnahme Auswirkungen
auf den Handel haben könnte. Zudem ist bei der Prüfung
der Frage, ob ein Unternehmen einen Vorteil im Sinne der
Beihilfevorschriften erhält, von dem im betreffenden
Mitgliedstaat allgemein geltenden System auszugehen. Die

Frage, welche Vorschriften in anderen Mitgliedstaaten anzu-
wenden sind, ist grundsätzlich irrelevant.

(26) Das Recht auf Verlustabzug scheint demnach Wagniskapi-
talbeteiligungsgesellschaften gegenüber anderen Invest-
mentgesellschaften, die dieses Recht nicht haben, einen
Vorteil zu verschaffen. Des Weiteren scheinen auch Zielge-
sellschaften mittelbar begünstigt zu werden, da Investi-
tionen in diese Zielgesellschaften aufgrund dieses Rechts
attraktiver werden. Somit dürften die Kriterien ‚Vorteil‘ und
‚Selektivität‘ erfüllt zu sein. Zudem wird durch den Verlus-
tabzug einer Reihe von Unternehmen, die in Wirtschaftsz-
weigen tätig sind, in denen ein Handel mit Mitgliedstaaten
erfolgt, ein Steuervorteil von jährlich schätzungsweise
385 Mio. EUR gewährt. Bei diesen Wirtschaftszweigen
handelt es sich um den Wagniskapitalmarkt (Wagniskapi-
talbeteiligungsgesellschaften) bzw. um die Wirtschaftsz-
weige, in denen die jeweiligen Zielgesellschaften tätig sind.
Daher dürfte die Durchführung der Maßnahme Auswir-
kungen auf den Handel zwischen Mitgliedstaaten haben
und zu einer Verzerrung des Wettbewerbs führen.

3.1.3. Maßnahme 3: Steuervergünstigungen für Privatinvestoren

(27) Deutschland erklärt, dass die Maßnahme, durch die in Ziel-
gesellschaften investierende Privatpersonen steuerlich
begünstigt werden, keine staatliche Beihilfe darstellt, da es
sich bei den Begünstigten um Privatpersonen handelt.
Durch die Maßnahme werden jedoch Investitionen in
bestimmte Unternehmen — Zielgesellschaften — für Inves-
toren attraktiver, wodurch bestimmte Unternehmen (die
Zielgesellschaften) mittelbar begünstigt werden könnten (8).
Somit scheinen die Kriterien ‚Vorteil‘ und ‚Selektivität‘
erfüllt zu sein. Zudem belaufen sich die gesamten jährli-
chen Steuervorteile, die Investoren in Zielgesellschaften
durch die Maßnahme gewährt werden, möglicherweise auf
etwa 30 Mio. EUR. Wie schon im vorstehenden Erwä-
gungsgrund dargelegt, dürften zumindest einige der Zielge-
sellschaften in Wirtschaftszweigen tätig sein, in denen
Handel zwischen Mitgliedstaaten besteht. Daher würde die
Durchführung der Maßnahme wahrscheinlich den Handel
zwischen Mitgliedstaaten beeinträchtigen und den Wettbe-
werb verzerren.

3.2. Vereinbarkeit mit den Leitlinien der Gemeinschaft
für staatliche Beihilfen zur Förderung von Risiko-
kapitalinvestitionen in kleine und mittlere Unter-

nehmen

(28) Im vorliegenden Fall werden bestimmte Investoren (Wag-
niskapitalbeteiligungsgesellschaften) steuerlich begünstigt,
um Anreize für Investitionen in bestimmte Unternehmen
(Zielgesellschaften) zu schaffen. Auf diese Weise soll
jungen, mittelständischen Unternehmen der Zugang zu
Risikokapital erleichtert werden. Des Weiteren erfolgt die
Beihilfe in Form eines steuerlichen Anreizes im Sinne von
Abschnitt 4.2 Buchstabe d der Leitlinien der Gemeinschaft
für staatliche Beihilfen zur Förderung von Risikokapital-
investitionen in kleine und mittlere Unternehmen (9)
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(7) Mitteilung der Kommission über die Anwendung der Vorschriften über
staatliche Beihilfen auf Maßnahmen im Bereich der direkten Unterneh-
mensbesteuerung (ABl. C 384 vom 10.12.1998, S. 3-9).

(8) Die Tatsache, dass Steuervorteile für Privatpersonen, die in bestimmte
Unternehmen investieren, eine staatliche Beihilfe für diese Unter-
nehmen darstellen könnten, wurde vom Gerichtshof bestätigt (siehe
Rechtsache C-156/98, Deutschland/Kommission, Slg. 2000, I-06857).

(9) ABl. C 194 vom 18.8.2006, S. 2.



(nachstehend ‚Risikokapitalleitlinien‘ genannt). Daher
werden die Maßnahmen nach den Risikokapitalleitlinien
bewertet. Wie es bei Risikokapital-beihilfen häufig der Fall
ist, kann auch hier eine Beihilfe auf mehreren Ebenen
vorliegen: In den meisten Fällen liegt eine unmittelbare
Beihilfe an die Investmentgesellschaft (in diesem Fall ein
steuerlicher Vorteil) vor und eine mittelbare Beihilfe
an die Unternehmen, in die investiert wird (erhöhter
Investitionsanreiz).

(29) Die Kommission hat Zweifel, ob die Maßnahmen mit den
Risikokapitalleitlinien vereinbar sind, da nach diesen Leitli-
nien staatliche Beihilfen in Form von Risikokapital nicht an
große Unternehmen (10), Unternehmen in Schwierigkeiten
sowie Unternehmen der Industriezweige Schiffbau, Kohle
und Stahl vergeben werden dürfen. Im vorliegenden Fall
jedoch können Unternehmen, die zu den vorstehend
genannten Gruppen zählen, die Maßnahme in Anspruch
nehmen. Daher entspricht die Definition des Anwendungs-
bereichs der Maßnahme (die Empfänger) nicht den Risiko-
kapitalleitlinien.

(30) Zusätzlich müssen staatliche Beihilfen gemäß Abschnitt 4.3
der Risikokapitalleitlinien auf ein bestimmtes Marktver-
sagen abzielen, dessen Vorhandensein hinreichend belegt
ist. Einen solchen Nachweis hat Deutschland nicht
erbracht.

(31) Schließlich hat die Kommission auch Zweifel, ob die
weiteren in Abschnitt 4 der Risikokapitalleitlinien aufge-
führten Schutzmechanismen vorliegen. Die Kommission
unterstreicht noch einmal, dass mit diesen Schutzmecha-
nismen sichergestellt werden soll, dass die Beihilfe an die
Unternehmen, in die investiert wurde, begrenzt ist, so dass
die Kommission den Anreizeffekt, die Erforderlichkeit und
die Angemessenheit der Beihilfe als gegeben ansehen und
bei der allgemeinen Abwägung daher zu einem positiven
Ergebnis gelangen kann. Diese Schutzmechanismen sehen
vor, dass der Umfang der Investitionstranchen auf den
Betrag von 1,5 Mio. EUR pro Zielgesellschaft innerhalb
von 12 Monaten begrenzt ist, die Finanzierung bei kleinen
Unternehmen auf die Expansionsphase und bei mittleren
Unternehmen auf die frühe Wachstumsphase beschränkt
ist und Beteiligungen und beteiligungsähnliche Instrumente
Vorrang erhalten. Gegenwärtig scheint es, dass die Beihilfe-
regelung keine solchen Einschränkungen enthält. Des
Weiteren stellt die Kommission fest, dass die Begrenzung
des Steuervorteils auf Wagniskapitalbeteiligungsgesells-
chaften, die in Kapitalgesellschaften investieren, dem
erklärten Ziel der Maßnahme — der Förderung von Risiko-
kapitalinvestitionen — zu widersprechen scheint. Junge,
innovative Unternehmen, die Risikokapital benötigen,
nehmen möglicherweise andere Rechtsformen als die einer
Kapitalgesellschaft an. Diese würden aber nicht durch die
Maßnahme begünstigt.

3.3. Vereinbarkeit mit dem Gemeinsamen Markt

(32) Folglich scheint es, dass bestimmte Unternehmen — insbe-
sondere deutsche Niederlassungen und Tochtergesells-
chaften von Unternehmen aus der EG und dem EWR —

nicht förderfähig sind, da nur Unternehmen mit Sitz und
Geschäftsleitung in Deutschland als Wagniskapitalbeteili-
gungsgesellschaft eingestuft werden können. Diese Bedin-
gung könnte das Recht auf freie Niederlassung im
Sinne von Artikel 43 des EG-Vertrags einschränken.
Deutschland gibt an, dass Unternehmen mit Sitz außerhalb
Deutschlands nicht durch die BaFin kontrolliert werden
können und einen ungerechtfertigten Wettbewerbsvorteil
gegenüber deutschen Wagniskapitalbeteiligungsgesells-
chaften genießen würden. Es scheint jedoch Möglichkeiten
zur Überwachung von Betriebsstätten ausländischer Unter-
nehmen, die in Deutschland registriert sind, zu geben.
Daher kommt die Kommission gegenwärtig zu dem
Schluss, dass keine Rechtfertigung für einen Ausschluss
dieser Unternehmen von der Regelung besteht. Aus diesem
Grund hat die Kommission auch Zweifel, ob sie die betref-
fende Maßnahme als mit dem Gemeinsamen Markt
vereinbar bewerten kann.

4. ENTSCHEIDUNG

(33) Aus diesen Gründen fordert die Kommission Deutschland
im Rahmen des Verfahrens nach Artikel 88 Absatz 2 des
EG-Vertrags auf, innerhalb eines Monats nach Eingang
dieses Schreibens Stellung zu nehmen und alle für die
Würdigung der Beihilfemaßnahme sachdienlichen Informa-
tionen zu übermitteln. Deutschland wird aufgefordert,
unverzüglich eine Kopie dieses Schreibens an potenzielle
Beihilfeempfänger weiterzuleiten.

(34) Die Kommission erinnert Deutschland an die aufschie-
bende Wirkung von Artikel 88 Absatz 3 des EG-Vertrags
und verweist auf Artikel 14 der Verordnung (EG)
Nr. 659/1999 des Rates, wonach alle rechtswidrigen
Beihilfen vom Empfänger zurückgefordert werden können.

(35) Die Kommission weist Deutschland darauf hin, dass sie das
vorliegende Schreiben und eine aussagekräftige Zusam-
menfassung desselben im Amtsblatt der Europäischen Union
veröffentlichen und die Beteiligten darüber unterrichten
wird. Außerdem wird sie die Beteiligten in den
EFTA-Staaten, die das EWR-Abkommen unterzeichnet
haben, durch die Veröffentlichung einer Bekanntmachung
in der EWR-Beilage zum Amtsblatt der Europäischen Union
und die EFTA-Überwachungsbehörde durch Übermittlung
einer Kopie dieses Schreibens von dem Vorgang in
Kenntnis setzen. Alle Beteiligten werden aufgefordert, ihre
Stellungnahme innerhalb eines Monats nach dem Datum
dieser Veröffentlichung abzugeben.»
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(10) Die Definition des Begriffs Zielgesellschaften laut MoRaKG entspricht
nicht der KMU-Definition der EU. Hinsichtlich der Bedingung beis-
pielsweise, dass eine Zielgesellschaft bei Erwerb der Beteiligung durch
eine Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft ein Eigenkapital 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 Verbindlichkeiten stellen normaler-
weise einen deutlich höheren Betrag als das Eigenkapital dar. Folglich
kann die für KMU geltende Schwelle für die Bilanzsumme von
43 Mio. EUR von Zielgesellschaften einfach überschritten werden.
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