Referentenentwurf

Gesetz  zur  Modernisierung der Rahmenbedingungen  fir
Kapitalbeteiligungen

A. Problem und Ziel

Junge und mittelstdndische Unternehmen spielen eine wichtige Rolle fiir die deutsche
Volkswirtschaft, da sie das Innovations- und Wachstumspotential der Volkswirtschaft
erhdhen und ein hohes Beschaftigungsniveau férdern. Gerade diese Unternehmen haben
allerdings haufig Probleme bei der Kapitalbeschaffung. Bereits jetzt liegt ein besonderer
Forderschwerpunkt der Bundesregierung in der direkten Forderung der Finanzierung
junger und mittelstandischer Unternehmen. Das notwendige Kapital fir die Griindung und
Fortentwicklung von jungen und mittelstdndischen Unternehmen muss jedoch vor allem
vom privaten Sektor zur Verfligung gestellt werden. Beteiligungskapital ist eine wichtige
Finanzierungsquelle fir junge und mittelstdndische Unternehmen, denen andere
Finanzierungsmaoglichkeiten nicht offen stehen. In Deutschland ist der Beteiligungskapital-
markt ein immer wichtiger werdendes Marktsegment, das allerdings im internationalen
Vergleich, insbesondere im Hinblick auf die Finanzierung junger und mittelstandischer
Unternehmen, noch ein erhebliches Entwicklungspotenzial hat. Ziel des vorliegenden
Gesetzes ist es, die gesetzlichen Rahmenbedingungen fiir Wagniskapital- und Unter-
nehmensbeteiligungsgesellschaften dahingehend zu verbessern, dass sie vermehrt
Beteiligungskapital fur junge Unternehmen und den Mittelstand zur Verfiigung stellen.

B. LGsung

Das vorliegende Gesetz fordert die Bereitstellung von privatem Wagniskapital fur junge
und mittelstandische Unternehmen.

C. Alternativen

Keine.

D. Finanzielle Auswirkungen

1. Haushaltsausgaben ohne Vollzugsaufwand
[...]

2. Vollzugsaufwand

[...]

E. Sonstige Kosten

[...]

F. Burokratiekosten

a) Unternehmen

Das Gesetz zur Modernisierung der Rahmenbedingungen fur Kapitalbeteiligungen fuhrt

neue Informationspflichten ein, die zu Birokratiekosten fir die Wagniskapitalbeteiligungs-
gesellschaften von insgesamt 1.074.000 Euro (gerundet auf volle Tausend Euro) fihren.
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Davon entfallen 784.000 Euro auf Informationspflichten, die gegeniiber der Bundesanstalt
fur Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) bestehen:

BUrokratiek.

Rﬁf‘(e)rllder N Rechtsgrundlage | Auszufiihrende Tatigkeiten = Preis x
ung Menge (in €)
Vorlage von 8§12 Abs. 2 Allgemeine Auskunftspflicht gegeniiber
Unterlagen der BaFin
63.380
Antrag § 14 Abs. 2 Antrag auf Anerkennung als WKB, Antrag
erfordert Satzung/Gesellschaftervertrag,
Nachweis Mindestkapital, Unterlagen 648.064
Zuverlassigkeit Geschéftsleiter,
tragféhiger Geschéaftsplan.
Vorlage von §16 Abs. 1 Nachweis, dass Anforderungen an WKB
Unterlagen erfullt sind, Nachweis Uber:
Unternehmensgegenstand, Sitz, 30.892
Mindestkapital, Geschéaftsleiter, Zulassige ’
Geschafte, Anlagebestimmungen,
Konzernfreiheit, Mindeststiickelung
Vorlage von § 16 Abs. 2 Prifung durch Jahresabschlussprifer,
Unterlagen dass Vorgaben als WKB eingehalten sind.
Abschlussprifer hat Ergebnis zusétzlich 40.000
in Bestatigungsvermerk zum
Jahresabschluss aufzunehmen.
Anzeige §17Nr. 1 Anzeigepflichten Anderung
Satzung/Gesellschaftervertrag 1.190
Anzeige § 17 Nr. 2 Anzeigepflichten Anzeigepflicht neuer
Geschéftsleiter
3.759
Anzeige 8§17 Nr.3 Anzeigepflichten Ausscheiden
Geschéftsleiter 2.349
Anzeige 8§17 Nr. 4 Anzeigepflichten Einstellen 445

Geschaftsbetrieb

783.526 Euro

Weitere 290.000 Euro entfallen auf Informationspflichten, die gegeniber den Steuer-
behdrden zu erfullen sind:

Burokratiek.

iﬁ:‘?)r;derun Rechtsgrundlage | Auszufiihrende Tatigkeiten = Preis x
g Menge (in €)

Erbringung eines | 8 8c Abs. 2 Satz Erbringung eines Nachweises Uber die

Nachweises 1, 1. HS KStG Hbhe des weiterhin abziehbaren Verlustes 237.600
bei der Zielgesellschaft (Erwerb durch '
eine WKBG)

Erbringung eines | 8 8c Abs. 2 Satz Erbringung eines Nachweises Uber die

Nachweises 1, 2. HS KStG Hb6he des weiterhin abziehbaren Verlustes 44.000

bei der Zielgesellschaft (Erwerb von einer
WKBG)
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Erbringung eines | § 34 Abs. 6 KStG
Nachweises

Erbringung eines Nachweises Uber die
Hohe des weiterhin abziehbaren Verlustes
bei der Zielgesellschaft (Beginn der
Ubertragung vor dem 1. Januar 2007)

8.800

b) Burgerinnen und Burger

Es werden keine Informationspflichten fir Birgerinnen und Burger eingefuhrt, vereinfacht

oder abgeschafft.

c) Verwaltung

Das Gesetz begriindet keine neue Informationspflicht fir die Bundesanstalt.
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Abschnitt 1

Allgemeine Vorschriften

§1
Anwendungsbereich

Dieses Gesetz regelt die Tatigkeit und Beaufsichtigung

beteiligungsgesellschaften.

von Wagniskapital-
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§2

Begriffsbestimmungen

(1) Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaften sind Gesellschaften, die von der
Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (Bundesanstalt) als Wagniskapital-
beteiligungsgesellschaft anerkannt sind.

(2) Wagniskapitalbeteiligungen sind Eigenkapitalbeteiligungen an Zielgesellschaften.
(3) Zielgesellschaften sind Kapitalgesellschaften,

1. deren Sitz und Geschéftsleitung in einem Vertragsstaat oder unterschiedlichen
Vertragsstaaten des Abkommens Uber den Europaischen Wirtschaftsraum liegen,

2. die bei Erwerb der Beteiligung durch eine Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft ein
Eigenkapital von nicht mehr als 20 Millionen Euro aufweisen,

3. deren Grundung bei Erwerb der Beteiligung durch eine Wagniskapitalbeteiligungs-
gesellschaft nicht [anger als zehn Jahre zuriickliegt,

4. von denen bei Erwerb der Beteiligung durch eine Wagniskapitalbeteiligungs-
gesellschaft keine Wertpapiere in den Handel an einem organisierten Markt im Sinne
des 8§ 2 Abs. 5 des Wertpapierhandelsgesetzes oder an einem gleichwertigen Markt
zugelassen oder einbezogen sind,

5. die keine Unternehmen oder Unternehmensteile betreiben, die alter als die
Zielgesellschaft sind,

6. auf die wahrend der Dauer des Haltens der Beteiligung durch eine Wagniskapital-
beteiligungsgesellschaft keine Unternehmen oder Unternehmensteile durch Einzel-
oder Gesamtrechtnachfolge Gbergehen, die &lter als die Zielgesellschaft sind und

7. die wahrend der Dauer des Haltens der Beteiligung durch eine Wagniskapital-
beteiligungsgesellschaft keine Organtrager im Sinne des § 14 des Koérperschaft-
steuergesetzes sind.

(4) Geschéftsleiter im Sinne dieses Gesetzes sind diejenigen natlrlichen Personen,
die nach Gesetz, Satzung oder Gesellschaftsvertrag zur Fihrung der Geschéfte und zur
Vertretung einer Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft berufen sind sowie diejenigen
natirlichen Personen, die die Geschafte der Wagniskapitalgesellschaft tatséchlich leiten.

§3
Bezeichnungsschutz

Eine Gesellschaft, die ihren Sitz im Inland hat, darf die Bezeichnung ,Wagniskapital-
beteiligungsgesellschaft” oder eine Bezeichnung, in der der Begriff ,Wagniskapital-
beteiligungsgesellschaft" allein oder im Zusammenhang mit anderen Worten vorkommt, in
der Firma oder als Zusatz zur Firma nur fuhren, wenn sie als Wagniskapitalbeteiligungs-
gesellschaft im Sinne dieses Gesetzes anerkannt ist.
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§4
Unternehmensgegenstand
Satzungsmafig oder gesellschaftsvertraglich festgelegter Unternehmensgegenstand

der Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft muss der Erwerb, das Halten, die Verwaltung
und die VeraufRerung von Wagniskapitalbeteiligungen sein.

85
Sitz

Die Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft muss ihren Sitz und ihre Geschéftsleitung
im Inland haben.

§6
Mindestkapital
Das Grund- oder Stammkapital der Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft oder die
Beitrage ihrer Gesellschafter nach dem Gesellschaftsvertrag missen mindestens eine
Million Euro betragen. Davon muss ein Viertel sofort, der tbrige Betrag innerhalb von

zwolf Monaten nach Anerkennung der Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft geleistet
werden.

87
Geschéaftsleiter

(1) Die Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft muss mindestens zwei Geschéftsleiter
haben.

(2) Die Geschéftsleiter missen zuverldssig und zur Leitung der Wagniskapital-
beteiligungsgesellschaft fachlich geeignet sein.

Abschnitt 2

Geschaftstatigkeit und Anlagebestimmungen

§8
Zulassige Geschafte
(1) Die Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft darf
1. Wagniskapitalbeteiligungen,
2. andere Beteiligungen an Gesellschaften mit Sitz und Geschéftsleitung im Inland, in

einem Mitgliedstaat der Europaischen Union oder in einem anderen Vertragsstaat
des Abkommens Uber den Europaischen Wirtschaftsraum,
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3.  Wertpapiere im Sinne des § 47 des Investmentgesetzes,

4. Geldmarktinstrumente im Sinne des § 48 des Investmentgesetzes,
5. Bankguthaben im Sinne des § 49 des Investmentgesetzes,

6. Investmentanteile im Sinne des 8§ 50 des Investmentgesetzes,
erwerben, halten, verwalten und veraufiern.

(2) Die Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft darf Zielgesellschaften, an denen sie
beteiligt ist, beraten.

(3) Die Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft darf Zielgesellschaften, an denen sie
beteiligt ist, Darlehen und Birgschaften gewahren.

(4) Die Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft darf Kredite aufnehmen sowie
Genussrechte und Schuldverschreibungen begeben.

(5) Der Erwerb von Grundstiicken ist der Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft nur
zur Beschaffung von Geschéaftsraumen gestattet.

(6) Sonstige Geschafte darf die Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft nur tatigen,
wenn sie mit ihrem Unternehmensgegenstand zusammenhangen.

§9
Anlagebestimmungen

(1) Der Anteil der Wagniskapitalbeteiligungen am Gesamtwert des von der Wagnis-
kapitalbeteiligungsgesellschaft insgesamt verwalteten Vermégens muss mindestens
70 Prozent betragen.

(2) Eine Zielgesellschaft, an der die Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft beteiligt
ist, gilt drei Jahre nach Zulassung oder Einbeziehung ihrer Wertpapiere in den Handel an
einem organisierten Markt im Sinne des § 2 Abs. 5 des Wertpapierhandelsgesetzes oder
an einem gleichwertigen Markt nicht mehr als Zielgesellschaft im Sinne dieses Gesetzes.

(3) Die Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft darf Wagniskapitalbeteiligungen nicht
langer als 15 Jahre halten.

(4) Die Beteiligung einer Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft am Eigenkapital
einer Zielgesellschaft darf 90 Prozent nicht Gbersteigen.

(5) Der Anteil der Beteiligung einer Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft an einer

Zielgesellschaft am Gesamtwert des von der Wagniskapitalgesellschaft insgesamt
verwalteten Verméogens darf 40 Prozent nicht Ubersteigen.

§10
Konzernfreiheit
(1) Eine Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft darf spatestens funf Jahre nach ihrer

Anerkennung kein Tochterunternehmen mehr sein. Ein Anteilinhaber darf nach Ablauf
dieser Frist nicht mehr maf3geblich beteiligt sein.
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(2) Tochterunternehmen im Sinne des Absatzes 1 sind Unternehmen, die als
Tochterunternehmen im Sinne des § 290 des Handelsgesetzbuchs gelten oder auf die ein
beherrschender Einfluss ausgeiibt werden kann, ohne dass es auf die Rechtsform und
den Sitz ankommt.

(3) Malgeblich beteiligt im Sinne des Absatzes 1 ist, wer bei einer Wagniskapital-
beteiligungsgesellschaft unmittelbar oder tber ein kontrolliertes Unternehmen mehr als 40
Prozent des Kapitals halt oder wem unmittelbar oder tber ein kontrolliertes Unternehmen
mehr als 40 Prozent der Stimmrechte der Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft
zustehen. § 22 Abs. 1 und 3 des Wertpapierhandelsgesetzes gilt fir die Berechnung des
Stimmrechtsanteils entsprechend, fir die Berechnung des Kapitalanteils mit der MaRgabe
entsprechend, dass an die Stelle der Stimmrechte die Kapitalanteile treten.

§11
Mindeststlickelung

Beteiligungen an Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaften muissen eine Mindest-
stiickelung von 50.000 Euro aufweisen.

Abschnitt 3

Aufsicht und Anerkennung

8§12
Aufsicht

(1) Die Bundesanstalt tibt die Aufsicht Uber Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaften
nach den Vorschriften dieses Gesetzes aus. Sie ist befugt, alle Anordnungen zu treffen,
die geeignet und erforderlich sind, um die Tatigkeit der Wagniskapitalbeteiligungs-
gesellschaften mit diesem Gesetz im Einklang zu erhalten.

(2) Die Bundesanstalt kann von der Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft, den
Mitgliedern ihrer Organe, ihren Beschéftigten und den Personen oder Unternehmen, die
an der Gesellschaft maRRgeblich beteiligt sind, Auskinfte, die Vorlage von Unterlagen und
die Uberlassung von Kopien verlangen sowie Personen laden und vernehmen, soweit
dies auf Grund von Anhaltspunkten fir die Uberwachung der Einhaltung eines Verbots
oder Gebots dieses Gesetzes erforderlich ist. Gesetzliche Auskunfts- oder Aussage-
verweigerungsrechte sowie gesetzliche Verschwiegenheitspflichten bleiben unberthrt. Die
Bediensteten der Bundesanstalt und die von ihr beauftragten Personen kénnen hierzu die
Geschaftsraume der Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft innerhalb der Ublichen
Betriebs- und Geschéftszeiten betreten. Die Betroffenen haben die MalRnahmen nach
Satz 3 zu dulden.

8§13
Verschwiegenheitspflicht

Die bei der Bundesanstalt beschéaftigten und von ihr beauftragten Personen
stehenden Personen, soweit sie Informationen aufgrund dieses Gesetzes erlangen,
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durfen die ihnen bei ihrer Tétigkeit bekannt gewordenen Tatsachen, deren Geheimhaltung
im Interesse der Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft oder eines Dritten liegt,
insbesondere Geschéfts- und Betriebsgeheimnisse, nicht unbefugt offenbaren oder
verwerten, auch wenn sie nicht mehr im Dienst sind oder ihre Téatigkeit beendet ist; § 9
des Kreditwesengesetzes findet entsprechend Anwendung.

8§14
Anerkennung

(1) Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaften bedirfen der Anerkennung durch die
Bundesanstalt.

(2) Die Anerkennung ist schriftlich zu beantragen. Der Antrag muss enthalten:
1. die Satzung oder den Gesellschaftsvertrag in der neuesten Fassung,
2. einen geeigneten Nachweis Uber die Leistung des Mindestkapitals gemaf 8 6,

3. die Angabe der Geschéftsleiter sowie Angaben zur Beurteilung ihrer Zuverlassigkeit
und fachlichen Eignung,

4. einen tragfahigen Geschéftsplan, aus dem die Art der geplanten Geschafte sowie der
organisatorische Aufbau und die geplanten internen Kontrollverfahren der Wagnis-
kapitalbeteiligungsgesellschaft hervorgehen.

(3) Die Bundesanstalt hat die Anerkennung zu erteilen, wenn der Antrag nach

Absatz 2 ordnungsgemafd und vollstandig gestellt ist und die Voraussetzungen der 88 4
bis 7 erfullt sind.

§15
Nachweis

(1) Die Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft hat mindestens alle fiinfzehn Monate
durch Vorlage von geeigneten, von einem Wirtschaftsprufer testierten Unterlagen
nachzuweisen, dass sie die Anforderungen der 88 4 bis 11 erfullt.

(2) Ist die Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft zur Erstellung eines Jahres-
abschlusses verpflichtet, so hat sich die Prifung des Jahresabschlusses und des
Lageberichts durch den Abschlusspriifer auch auf die Einhaltung der Vorschriften dieses
Gesetzes zu erstrecken. Das Ergebnis dieser Prifung hat der Abschlussprifer in den

Bestatigungsvermerk zum Jahresabschluss aufzunehmen. Der Bestatigungsvermerk gilt
als Nachweis im Sinne des Absatzes 1.

§16
Anzeigepflichten
Eine Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft hat der Bundesanstalt unverziglich

1. jede Anderung der Satzung oder des Gesellschaftsvertrags,
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2. die Absicht, einen neuen Geschaftsleiter zu bestellen einschliellich der Angaben zur
Beurteilung seiner Zuverlassigkeit und fachlichen Eignung,

3. das Ausscheiden eines Geschéftsleiters und
4. das Einstellen des Geschaftsbetriebs

anzuzeigen.

8§17
Widerruf und Abberufung
(1) Die Bundesanstalt kann die Anerkennung widerrufen, wenn

1. sie auf Grund nachtraglich eingetretener Tatsachen berechtigt ware, die
Anerkennung zu versagen,

2. das Grund- oder Stammkapital oder die Beitrdge in der nach 86 Satzl
vorgeschriebenen H6he nicht innerhalb von zw6lf Monaten nach Erteilung der
Anerkennung geleistet werden,

3. die Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft die Anforderungen der 88 8 bis 11 nicht
erfullt oder

4. die Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft ihre Pflichten gemaR 88 15 und 16 nicht
erflllt.

(2) Bei schwerwiegenden VerstdRen der Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft
gegen die Anforderungen der 88 8 bis 11 muss die Bundesanstalt die Anerkennung
widerrufen.

(3) Der Widerruf wirkt rickwirkend ab dem Zeitpunkt, in dem die Voraussetzungen
des Widerrufsgrundes vorlagen.

(4) Werden der Bundesanstalt Tatsachen bekannt, die die Annahme rechtfertigen,
dass ein Geschaftsleiter nicht den Anforderungen des § 7 Abs. 1 genuigt, kann sie anstelle
eines Widerrufs die Abberufung des betroffenen Geschéftsleiters verlangen.

(5) Widerspruch und Anfechtungsklage haben keine aufschiebende Wirkung.

§18
Erneuter Antrag auf Anerkennung

Wird die Anerkennung als Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft zurickgenommen
oder widerrufen oder verzichtet die Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft auf die
Anerkennung, so kann die Gesellschaft einen erneuten Antrag friihestens drei Jahre nach
dem Wirksamwerden des Verzichts, der Ricknahme oder des Widerrufs stellen.
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Abschnitt 4

Steuerliche Regelungen

§19
Vermdgensverwaltende Tatigkeit der Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft

Ubt die Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft in der Rechtsform einer Personen-
gesellschaft ausschlie3lich Tatigkeiten im Sinne von § 4 aus und halt sie ausschlief3lich
Beteiligungen an Kapitalgesellschaften, ist sie einkommensteuerrechtlich als vermdgens-
verwaltend einzustufen. Der vermoégensverwaltende Status der Wagniskapital-
beteiligungsgesellschaft entféllt insbesondere dann, wenn nachfolgende oder &hnliche
Tatigkeiten ausgetibt werden:

1. Geschafte im Sinne von § 8 Abs. 1 Nr. 3 bis 6,

2. Erwerb und kurzfristige Veraufl3erung der Beteiligungen im Sinne vom 8 8 Abs. 1 Nr.
1 und 2,

3. Ausnutzung eines Marktes unter Einsatz beruflicher Erfahrungen,
4. Tatigkeiten im Sinne von § 8 Abs. 2 bis 4.

Die in Satz 2 genannten Tatigkeiten dirfen jedoch von einer Tochtergesellschaft der
Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft ausgetbt werden. Die Tochtergesellschaft muss
eine Kapitalgesellschaft sein, deren samtliche Anteile von der Wagniskapitalbeteiligungs-
gesellschaft gehalten werden.

Abschnitt 5

Ubergangsvorschriften

§20
Ubergangsvorschriften

(1) Abweichend von 8 3 darf eine Gesellschaft die Bezeichnung ,Wagniskapital-
beteiligungsgesellschaft* oder eine Bezeichnung, in der der Begriff ,Wagniskapital-
beteiligungsgesellschaft" allein oder im Zusammenhang mit anderen Worten vorkommt, in
der Firma oder als Zusatz zur Firma nur bis zum 30. Juni 2008 fuhren, wenn am
31. Dezember 2007 die zulassige Eintragung der Firma in das Handelsregister bewirkt
war. Nach dem 30. Juni 2008 ist die Eintragung unzulassig im Sinne des § 142 Abs. 1
Satz 1 des Gesetzes Uber die Angelegenheiten der freiwilligen Gerichtsbarkeit und kann
nach dieser Vorschrift geléscht werden.

(2) 89 Abs.1 und Abs.5 sind fur Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft erst
anzuwenden, wenn seit dem Zeitpunkt ihrer Anerkennung durch die Bundesanstalt eine
Frist von zwei Jahren verstrichen ist. Wenn die Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft die
Anforderungen der 8 9 Abs. 1 und 5 zwei Jahre nach ihrer Anerkennung nicht erfillt, so
entfallt die Anerkennung als Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft riickwirkend.
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Artikel 2

Anderung des Gesetzes uiber
Unternehmensbeteiligungsgesellschaften

Das Gesetz Uber Unternehmensbeteiligungsgesellschaften in der Fassung der
Bekanntmachung vom 9. September 1998, zuletzt geandert durch Artikel 19a des
Gesetzes vom 21. Juni 2002 (BGBI. | S. 2010) wird wie folgt geandert:

1.

In den 8 2 Abs. 2, 8§ 3 Abs. 2, § 4 Abs. 1 bis 3 und 5 bis 7, 8 5 Abs. 1, § 16 Abs. 1
Nr.3 und Abs. 2, § 17 Nr. 3 und 8 25 Abs. 2 werden jeweils die Worter
~Wagniskapitalbeteiligung” und ,Wagniskapitalbeteiligungen® durch die Worter
,unternehmensbeteiligung” und ,Unternehmensbeteiligungen ersetzt.

8 1 wird wie folgt gefasst:

H§ 1
Gegenstand und Zweck des Gesetzes

Dieses Gesetz regelt die Téatigkeit und Beaufsichtigung von Unternehmens-
beteiligungsgesellschaften.”

§ la wird wie folgt gefasst:
a) Dem Absatz 1 wird folgender Absatz vorangestellt:

»(1) Unternehmensbeteiligungsgesellschaften sind die von der zustandigen
Behotrde als Unternehmensbeteiligungsgesellschaften anerkannten Gesell-
schaften.”

b) Die bisherigen Absatze 1 bis 4 werden die Absétze 2 bis 5.
c) Der neue Absatz 3 wird wie folgt gefasst:

»(3) Unternehmensbeteiligungen sind Eigenkapitalbeteiligungen an Aktien-
gesellschaften, Gesellschaften mit beschrankter Haftung, offenen Handels-
gesellschaften, Kommanditgesellschaften, Gesellschaften birgerlichen Rechts
und Gesellschaften vergleichbarer ausléandischer Rechtsformen. Als Unter-
nehmensbeteiligungen gelten auch Beteiligungen als stiller Gesellschafter im
Sinne des § 230 des Handelsgesetzbuchs und Genussrechte.”

8 4 wird wie folgt gedndert:

a) In Absatz 3 Satz 2 werden vor dem Wort ,Uberschritten® die Worter je
Beteiligung*“ eingefugt.

b) Absatz 4 wird wie folgt gefasst:

»(4) Eine integrierte Unternehmensbeteiligungsgesellschaft darf Unter-
nehmensbeteiligungen nur an Unternehmen erwerben, bei denen mindestens
einer der zur Geschaftsfihrung Berechtigten eine natirliche Person ist, die
unmittelbar oder mittelbar mit mindestens 10 vom Hundert an den Stimmrechten
des Unternehmens beteiligt ist. Bei einer Kommanditgesellschaft, deren Komple-
mentar eine juristische Person ist, gilt diese Voraussetzung als erfillt, wenn ein
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Geschéftsfuhrer der Komplementargesellschaft an der Kommanditgesellschaft
beteiligt ist und dabei Giber mindestens 10 vom Hundert an den Stimmrechten der
Kommanditgesellschaft verfligt. Mehrheitsbeteiligungen der integrierten Unter-
nehmensbeteiligungsgesellschaften missen vor Ablauf eines Jahres so
zuruckgefuhrt werden, dass die Unternehmensbeteiligungsgesellschaft nicht
mehr als 49 vom Hundert der Stimmrechte halt. Satz 1 gilt nicht fir Unter-
nehmensbeteiligungen nach § la Abs. 3 Satz 2.

c) In Absatz 6 Satz 1 wird das Wort ,.zwdlf* jeweils durch die Zahl ,15* ersetzt.
5. 8§15 erhalt die Uberschrift ,Anerkennung” und wird wie folgt geandert:

a) Der bisherige Wortlaut wird Absatz 2.

b) Dem Absatz 2 wird folgender Absatz 1 vorangestellt:

»(1) Unternehmensbeteiligungsgesellschaften bediurfen der Anerkennung
durch die zustandige Behorde.”

6. In 8 16 Abs. 1 Nr. 5 wird vor dem Wort ,ordnungsgemafR“ die Angabe ,Abs. 2“
eingeflgt.

7. In 8 17 werden in Nummer 2 das Wort ,,oder” durch ein Komma ersetzt, in Nummer 3
der Punkt durch das Wort ,oder” ersetzt und folgende Nummer 4 angeflgt:

A. die offene Unternehmensbeteiligungsgesellschaft gegen 8 7 Abs. 1 verstoRt.”

0

§ 24 wird wie folgt gefasst:

1!§ 24
Gesellschafterdarlehen
Hat die Unternehmensbeteiligungsgesellschaft oder ein an ihr beteiligter
Gesellschafter einem Unternehmen, an dem die Unternehmensbeteiligungs-
gesellschaft beteiligt ist, ein Darlehen gewahrt oder eine andere einer Darlehens-

gewéhrung wirtschaftlich entsprechende Rechtshandlung vorgenommen, so ist § 39
Abs. 1 Nr. 5 der Insolvenzordnung insoweit nicht anzuwenden.”

Artikel 3

Anderung des Einkommensteuergesetzes

Das Einkommensteuergesetz in der Fassung der Bekanntmachung vom 19. Oktober
2002 (BGBI. | S. 4210; 2003 | S. 179), zuletzt gedndert durch Artikel 10 des Gesetzes
vom 20. April 2007 (BGBI. | S. 554), wird wie folgt geédndert:

1. In 8 3 Nr. 40a wird die Angabe ,die Halfte* durch die Angabe ,40 Prozent” ersetzt.
2. In 8§17 Abs. 3 wird die Zahl ,9.060" durch die Zahl ,20.000" ersetzt.

3. In 852 Abs. 4c wird folgender Satz angeflgt:
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»8 3 Nr. 40a in der Fassung des [...] (BGBI. I S. [...]) ist erstmals auf Vergtitungen
im Sinne des 818 Abs.1 Nr.4 anzuwenden, wenn die vermdgensverwaltende
Gesellschaft oder Gemeinschaft nach dem 31. Dezember 2007 gegriindet worden
ist.”

4. In 852 Abs. 34a wird folgender Satz angeflgt:

,817 Abs.3 in der Fassung des [...] (BGBI | S.[...]) ist erstmals auf
Veraullerungen anzuwenden, die nach dem 31. Dezember 2007 vorgenommen
werden.*

Artikel 4

Anderung des Korperschaftsteuergesetzes

Das Kdorperschaftsteuergesetz in der Fassung der Bekanntmachung vom 15. Oktober
2002 (BGBI. | S. 4144), zuletzt gedndert durch Artikel [...] des Gesetzes vom [...] (BGBI. |
S. [...]), wird wie folgt geandert:

1. 8 8c KStG wird folgender Absatz 2 angefugt:

»(2) Ein nach Absatz 1 nicht abziehbarer Verlust kann im Falle eines unmittel-
baren schadlichen Beteiligungserwerbs an einer Zielgesellschaft im Sinne des § 2
Abs. 3 des Wagniskapitalbeteiligungsgesetzes durch eine Wagniskapitalbeteiligungs-
gesellschaft im Sinne des 8§ 2 Abs. 1 des Wagniskapitalbeteiligungsgesetzes anteilig
abgezogen werden, soweit er auf stille Reserven des Betriebsvermogens der Ziel-
gesellschaft entféllt (abziehbarer Verlust); Gleiches gilt im Falle eines unmittelbaren
schéadlichen Beteiligungserwerbs an einer Zielgesellschaft im Sinne des 8 2 Abs. 3
des Wagniskapitalbeteiligungsgesetzes von einer Wagniskapitalbeteiligungsgesell-
schaft im Sinne des § 2 Abs. 1 des Wagniskapitalbeteiligungsgesetzes, wenn der
Zeitraum zwischen Anschaffung und VerauRRerung der Beteiligung an der Ziel-
gesellschaft durch die Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft nicht weniger als vier
Jahre betragt. Der nach Satz 1 abziehbare Verlust kann im Jahr des schadlichen
Beteiligungserwerbs zu einem Finftel im Rahmen des Verlustabzugs nach § 10d
EStG abgezogen werden; in den folgenden vier Jahren kann jeweils ein weiteres
Funftel abgezogen werden.”

2. 8§ 34 wird wie folgt gedndert:
a) In Absatz 6 wird Satz 4 durch folgende Satze ersetzt:

,8 8 Abs. 4 in der am 23. Dezember 2001 geltenden Fassung ist neben § 8c
KStG in der Fassung des Artikels 2 des Gesetzes vom [...] (BGBI. I S. [...]
[einsetzen: Ausfertigungsdatum und Seitenzahl der Verkindung des
Unternehmensteuerreformgesetzes 2008]) letztmals anzuwenden, wenn mehr als
die Halfte der Anteile an einer Kapitalgesellschaft innerhalb eines Zeitraums von
funf Jahren Ubertragen werden, der vor dem 1. Januar 2008 beginnt, und der
Verlust der wirtschaftlichen Identitdt vor dem 1. Januar 2013 eintritt. Ein nach
Satz 4 nicht abziehbarer Verlust kann im Falle einer Ubertragung von mehr als
der Halfte der Anteile an einer Zielgesellschaft im Sinne des 8 2 Abs. 3 des
Wagniskapitalbeteiligungsgesetzes durch eine  Wagniskapitalbeteiligungs-
gesellschaft im Sinne des 8 2 Abs.1 des Wagniskapitalbeteiligungsgesetzes
anteilig abgezogen werden, soweit er auf stille Reserven des Betriebsvermdgens
der Zielgesellschaft entfallt (abziehbarer Verlust); Gleiches gilt im Falle eines
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unmittelbaren schadlichen Beteiligungserwerbs an einer Zielgesellschaft im
Sinne des § 2 Abs. 3 des Wagniskapitalbeteiligungsgesetzes von einer Wagnis-
kapitalbeteiligungsgesellschaft im Sinne des 82 Abs.1 des Wagniskapital-
beteiligungsgesetzes, wenn der Zeitraum zwischen Anschaffung und
Veraul3erung der Beteiligung an der Zielgesellschaft durch die Wagniskapital-
beteiligungsgesellschaft nicht weniger als vier Jahre betragt. Der abziehbare
Verlust kann im Jahr des Wegfalls der wirtschaftlichen Identitat zu einem Finftel
im Rahmen des Verlustabzugs nach § 10d EStG abgezogen werden; in den
folgenden vier Jahren kann jeweils ein weiteres Flnftel abgezogen werden."

b) Absatz 7b wird wie folgt gefasst:

»(7b) 8§ 8c Abs. 1 und 2 findet erstmals fir den Veranlagungszeitraum
2008 und auf Anteilstibertragungen nach dem 31. Dezember 2007 Anwendung.”

Artikel 5

Anderung des Gewerbesteuergesetzes

Das Gewerbesteuergesetz in der Fassung der Bekanntmachung vom 15. Oktober
2002 (BGBI. | S. 4167), zuletzt geandert durch Artikel [...] des Gesetzes vom [...] (BGBI. |
S. [...]), wird wie folgt geandert:

1. In 8 3 Nr. 23 wird die Angabe ,8 1la Abs. 1 Satz 1* durch die Angabe ,8 1a Abs. 2
Satz 1" ersetzt.

2. 8§ 36 wird wie folgt gedndert:
a) Nach Absatz 3b wird folgender Absatz 3c eingefigt:

»(3¢) 83 Nr. 23 in der Fassung des Artikel [...] des Gesetzes vom [...]
(BGBIL. 1 S. [...]) [MoRaKG] ist erstmals fir den Erhebungszeitraum 2008
anzuwenden.”

b) In Absatz 9 werden Satz 2 und 3 durch folgende Satze ersetzt:

,810a Satz8 in der Fassung des Artikels4 des Gesetzes vom
13. Dezember 2006 (BGBI. | S. 2878) ist neben § 10a Satz 8 in der Fassung des
Artikels 3 des Gesetzes vom [...] (BGBI. | S. [einsetzen: Ausfertigungsdatum und
Seitenzahl der Verkindung des Unternehmensteuerreformgesetzes 2008])
letztmals anzuwenden, wenn mehr als die Haélfte der Anteile an einer Kapital-
gesellschaft innerhalb eines Zeitraums von finf Jahren Ubertragen werden, der
vor dem 1. Januar 2008 beginnt, und der Verlust der wirtschaftlichen Identitat vor
dem 1. Januar 2013 eintritt. Im Falle einer Ubertragung von mehr als der Halfte
der Anteile an einer Zielgesellschaft im Sinne des § 2 Abs. 3 des Wagniskapital-
beteiligungsgesetzes in der Fassung des Artikels 1 des Gesetzes vom [...]
(BGBI. I S. [...] - MoRaKG -) durch eine Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft im
Sinne des § 2 Abs. 1 des Wagniskapitalbeteiligungsgesetzes in der Fassung des
in der Fassung des Artikels 1 des Gesetzes vom [...] (BGBI. | S. [...] - MoRaKG -)
ist § 10a Satz 8 mit der MalRRgabe anzuwenden, dass ein nach Satz 2 nicht
genutzter Fehlbetrag anteilig abgezogen werden kann, soweit er auf stille
Reserven des Betriebsvermdgens der Zielgesellschaft entféllt; Gleiches gilt im
Falle eines unmittelbaren schéadlichen Beteiligungserwerbs an einer Ziel-
gesellschaft im Sinne des § 2 Abs. 3 des Wagniskapitalbeteiligungsgesetzes von
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einer Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft im Sinne des § 2 Abs. 1 des Wagnis-
kapitalbeteiligungsgesetzes, wenn der Zeitraum zwischen Anschaffung und
VeraufRerung der Beteiligung an der Zielgesellschaft durch die Wagniskapital-
beteiligungsgesellschaft nicht weniger als vier Jahre betrdgt. Der nach Satz 3
abziehbare Fehlbetrag kann im Jahr des Wegfalls der wirtschaftlichen Identitat zu
einem Fiunftel im Rahmen des Verlustabzugs nach 8§ 10a Satz1l und 2
abgezogen werden; in den folgenden vier Jahren kann jeweils ein weiteres
Flnftel abgezogen werden. 8 10a Satz 8 in der Fassung des Artikels 5 des
Gesetzes vom [...] (BGBI. | S. [einsetzen: Ausfertigungsdatum und Seitenzahl
der Verkiindung des vorliegenden Anderungsgesetzes]) ist erstmals fir den
Erhebungszeitraum 2008 und auf Anteilsiibertragungen nach dem 31. Dezember
2007 anzuwenden.”

Artikel 6

Anderung des Gesetzes Uiber das Kreditwesen

§ 2 Abs. 1 Satz 1 des Gesetzes Uber das Kreditwesen in der Neufassung der Bekannt-
machung vom 9. September 1998 (BGBI. | S. 2776), zuletzt ge&ndert durch Art. 8 des
Gesetzes vom 5. Januar 2007 (BGBI. | S. 10) wird um folgende Nr. 9 ergénzt:

»9. Unternehmen, die auf Grund des Gesetzes lber Wagniskapitalbeteiligungen als
Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaften anerkannt sind.”

Artikel 7

Inkrafttreten

Dieses Gesetz tritt am 1. Januar 2008 in Kraft.
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Begrindung

A. Allgemeiner Teil

l. Ziel des Gesetzes

Junge und mittelstdndische Unternehmen spielen eine wichtige Rolle fur die deutsche
Volkswirtschaft, da sie das Innovations- und Wachstumspotential der Volkswirtschaft
verbessern und ein hohes Beschaftigungsniveau fordern. Gerade diese Unternehmen
haben allerdings haufig Probleme bei der Kapitalbeschaffung. Das Weiterentwickeln einer
Idee zu einem marktfahigen Produkt oder einer Dienstleistung erfordert erhebliche
finanzielle Mittel. Gleichzeitig machen fehlende Sicherheiten, das unterschiedliche
Informationsniveau zwischen Unternehmensgriindern und potentiellen Kapitalgebern und
ein generell hohes Risiko neuer Produkte und Prozesse eine traditionelle Finanzierung
Uber Fremdkapital schwierig. Auch eine Innenfinanzierung scheidet zumeist aus, da Neu-
grindungen in der Regel noch keine Gewinne angesammelt haben. Zudem haben mittel-
standische Unternehmen beispielsweise aufgrund von Nachfolgeregelungen bei Familien-
unternehmen, Sanierungen oder geplanten Expansionsstrategien einen erheblichen
Kapitalbedarf, der von traditionellen Kapitalgebern nicht ausreichend gedeckt werden
kann. Das Resultat sind Engpasse in der marktmafRigen Kapitalversorgung junger und
mittelstandischer Unternehmen. Insbesondere in der Finanzierung von Grindungen in der
Spitzen- und Hochtechnologie hat Deutschland Nachholbedarf.

Bereits jetzt liegt ein besonderer Férderschwerpunkt der Bundesregierung in der direkten
Forderung der Finanzierung junger und mittelstdndischer Unternehmen. Das notwendige
Kapital fur die Grindung und Fortentwicklung von jungen und mittelstandischen Unter-
nehmen muss jedoch vor allem vom privaten Sektor zur Verfligung gestellt werden.
Beteiligungskapital ist eine wichtige Finanzierungsquelle fir junge und mittelstandische
Unternehmen, denen andere Finanzierungsmoglichkeiten nicht offen stehen. Ziel des
vorliegenden Gesetzes ist es, die gesetzlichen Rahmenbedingungen fur Wagniskapital-
und Unternehmensbeteiligungsgesellschaften dahingehend zu verbessern, dass sie
vermehrt Beteiligungskapital fir junge Unternehmen und den Mittelstand zur Verfigung
stellen.

Die Wachstums- und Beschéftigungschancen, die Unternehmensgriindungen vor allem
auch im Technologie- und Hochtechnologiebereich erwarten lassen, machen eine
Forderung, die insbesondere diesem Segment zugute kommt, attraktiv. Die effektive
Erganzung bereits bestehender direkter Finanzierungsférderungen der Bundesregierung
ist die Starkung privater Eigenkapital- oder eigenkapitalnaher Finanzierungen durch
Wagniskapitalfonds. Die Vergutung des von diesen Fonds bereitgestellten Eigenkapitals
erfolgt in aller Regel erfolgsabhdngig und die Mittel werden dem Unternehmen im
Verlaufe seiner Entwicklung in verschiedenen Finanzierungsrunden zur Verfliigung
gestellt. Das Engagement der Investoren ist hierbei Ublicherweise mittelfristig
ausgerichtet. In der Regel werden die Anteile erst dann verauf3ert, wenn das
Unternehmen erfolgreich am Markt etabliert ist. Hierdurch wird es jungen Unternehmen
ermoglicht, auch schwierigere Phasen, die insbesondere zu Beginn der unter-
nehmerischen Tatigkeit vorkommen, besser zu Uberstehen. Zusatzlich stellen Wagnis-
kapitalbeteiligungsgesellschaften auch kaufménnische oder technologische Beratungs-
und Managementleistungen zur Verfigung, was die Attraktivitdt dieser Art der Eigen-
kapitalfinanzierung fur junge Unternehmen erhéht.

Aufgrund der notwendigen Betreuungsintensitat sind Angebote an Wagniskapital-
finanzierungen in der Regel regional auf den Sitz der Wagniskapitalgesellschaft
konzentriert und entfalten vor allem dort ihre Wirkungen, einschliel3lich positiver externer
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Effekte. So kbénnen andere Unternehmen in der Region von der erfolgreichen Entwicklung
eines Unternehmens profitieren (Spill-Over-Effekt) oder es kann zu einer Bildung oder
Verstarkung von regionalen Kompetenzzentren kommen (Clusterbildung). Daher ist
anzustreben, dass Deutschland ein attraktives Sitzland fir Wagniskapitalbeteiligungs-
gesellschaften wird. Im Bereich der Wagniskapitalfinanzierung ist in Deutschland jedoch
bislang noch ein zumindest partielles Marktversagen feststellbar. Wahrend der
Beteiligungsmarkt in Deutschland insgesamt wuchs, war im Bereich der Wagniskapital-
beteiligungen in den letzten Jahren ein Riickgang zu verzeichnen. Im Bereich der Wagnis-
kapitalfinanzierung ist es daher sowohl erforderlich als auch 6konomisch gerechtfertigt,
eine gezielte steuerliche Forderung vorzusehen, um die vermehrte lokale Ansiedlung von
Wagniskapitalfonds und damit die Bereitstellung von Eigenkapital fiir junge Unternehmen
zu fordern. Der Umfang dieser steuerlichen Foérderung muss allerdings mit dem
grundlegenden Ziel der Haushaltskonsolidierung vereinbar sein.

Das vorliegende Wagniskapitalbeteiligungsgesetz (WKBG) soll die Rahmenbedingungen
fur die Bereitstellung von Wagniskapital an junge Unternehmen verbessern, indem
speziell auf junge Unternehmen zugeschnittene steuerliche FérdermaRnahmen eingefihrt
werden. Die vorgenommene Eingrenzung der Regelungen auf einen genau definierten
Kreis forderungswuirdiger Unternehmen dient dazu, Gestaltungen und Mitnahmetat-
bestdnde zu vermeiden. Auf diese Weise kénnen auch die mit dem geplanten Gesetz
verbundenen Steuerausfalle in einem dberschaubaren und begrindbaren Rahmen
gehalten werden, der nicht im Widerspruch zu der Konsolidierungsstrategie der Bundes-
regierung steht.

Auch fur mittelstandische Unternehmen, die von groBer Bedeutung fir das
Beschaftigungsniveau in Deutschland und die deutsche Wirtschaft insgesamt sind, spielt
wegen mangelnder anderer Finanzierungsmdglichkeiten privates Beteiligungskapital eine
wichtige Rolle. Insbesondere kdnnen Beteiligungskapitalgesellschaften das notwendige
Kapital fur Nachfolgeregelungen bei Familienunternehmen, fiir Expansionsstrategien oder
Sanierungskonzepte bereitstellen. Zusatzlich zur Fdrderung der Finanzierung junger
Unternehmen durch die Schaffung des WKBG gilt es daher, auch die Finanzierung des
breiten Mittelstandes mit Beteiligungskapital weiter zu verbessern. Hierzu sollen die
Regelungen des Unternehmensbeteiligungsgesetzes (UBGG) flexibilisiert und besser an
die Bedirfnisse der Praxis angepasst werden. Im Unterschied zum geplanten WKBG ist
der Zielbereich des UBGG weiter, indem auch Investitionen in bestimmte boérsennotierte
Unternehmen erfasst sind und keine Beschrankungen hinsichtlich der Grof3e oder des
Alters von erwerbbaren nicht bdrsennotierten Gesellschaften bestehen. Die im
vorliegenden Gesetz vorgesehene Novellierung des UBGG greift zur Verbesserung der
Rahmenbedingungen fir den gesamten Bereich der Mittelstandsfinanzierung
entsprechende Vorschlage des Bundesrates auf. Auf diese Weise werden die Voraus-
setzungen daflr geschaffen, dass Unternehmensbeteiligungsgesellschaften auch in
Zukunft eine wichtige Rolle bei der Finanzierung des Mittelstandes spielen konnen.

1. Wesentlicher Inhalt

Das gesetzgeberische Ziel, Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaften und damit die
Finanzierung junger und innovativer Unternehmen zu fordern, setzt einen attraktiven
Regelungsrahmen fur Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaften voraus. Dies betrifft
sowohl die gewéhrten steuerlichen Vergunstigungen als auch die von der Wagniskapital-
beteiligungsgesellschaft zu beachtenden Anforderungen hinsichtlich ihrer Geschafts-
tatigkeit sowie die Ausgestaltung der Aufsicht. Die geplanten Anderungen des UBGG
zielen darauf, die zahlreichen praktischen Erfahrungen, die in der Anwendung des
Gesetzes gemacht wurden, flr weitere Verbesserungen zu nutzen.
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1. Geschaftstatigkeit der Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft

Die von der Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft zu erfillenden Anforderungen sind
flexibel ausgestaltet. Beschréankungen sind allerdings insoweit vorgesehen, als sie zu
Erreichung des mit dem Gesetz bezweckten Forderziels und der Vermeidung steuerlicher
Gestaltungsmadglichkeiten zwingend erforderlich sind. Die Gesellschaft bedarf der
Anerkennung durch die BaFin, die vor Erteilung die Erflllung der Anforderungen des
vorliegenden Gesetzes prift. Die BaFin kann die Anerkennung widerrufen, wenn die
Wagniskapitalgesellschaft die Anforderungen des Gesetzes nicht erfullt.

Die Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft selbst unterliegt keiner Beschrankung
hinsichtlich der Rechtsform, kann also sowohl als Personen- als auch als Kapital-
gesellschaft ausgestaltet sein. Auch ausléndische Rechtsformen sind zuldssig.
Erforderlich ist lediglich, dass sich Sitz und Geschéftsleitung der Wagniskapital-
beteiligungsgesellschaft in Deutschland befinden. Satzungsgemafer oder gesellschafts-
vertraglich  festgelegter Unternehmensgegenstand der Wagniskapitalbeteiligungs-
gesellschaft muss der Erwerb, das Halten, die Verwaltung und die Veraul3erung von
Wagniskapitalbeteiligungen sein. Das Mindestkapital betragt eine Million Euro, die
innerhalb von zwolf Monaten nach der Anerkennung vollstandig geleistet werden missen.

Die steuerliche Foérderung der Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft ist nur soweit
gerechtfertigt, wie sich die Gesellschaft auf die Finanzierung von jungen Unternehmen
beschrankt. Die Tatigkeit der Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft ist daher auf den
Erwerb, das Halten, das Verwalten und die VeraufRerung von Wagniskapitalbeteiligungen
beschrankt. Andere Geschafte, die Uber dieses Kerngeschaft hinausgehen, aber zur
Unterstitzung des Kerngeschafts sinnvoll oder sogar erforderlich sind, kann die Wagnis-
kapitalbeteiligungsgesellschaft tiber eine Tochtergesellschaft erbringen. Uber eine solche
Tochtergesellschaft kann die Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft insbesondere
Beratungsleistungen gegenuber Zielgesellschaften erbringen oder den Zielgesellschaften
unterstitzende Darlehen gewahren.

2. Steuerliche Verglnstigungen

Das WKBG sieht eine zielgenaue steuerliche Férderung vor, die speziell auf Kapital-
beteiligungen an jungen Unternehmen (sogenannte Zielgesellschaften) zugeschnitten ist.

Insbesondere gilt die Tatigkeit einer Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft in der Rechts-
form der Personengesellschaft, die nur Anteile an Zielgesellschaften hélt, bei Einhaltung
bestimmter Voraussetzungen als vermogensverwaltend. Die Einkilnfte der Wagniskapital-
beteiligungsgesellschaft sind deshalb nicht gewerbesteuerpflichtig. Durch diese gesetz-
liche Normierung der Voraussetzungen einer vermégensverwaltenden Téatigkeit wird die
von den Unternehmen immer wieder geforderte Rechtssicherheit fiir eine sogenannte
Lransparente Besteuerung* erreicht.

Aulerdem wird eine Ausnahmeregelung zur im Rahmen der Unternehmensteuerreform
2008 neu eingefuhrten Verlustabzugsbeschrankung fur Korperschaften (8 8c KStG)
vorgesehen. Beim Erwerb von Anteilen an einer Zielgesellschaft durch eine Wagnis-
kapitalbeteiligungsgesellschaft bleiben die Verlustvortrage im Umfang der in der Ziel-
gesellschaft vorhandenen stillen Reserven erhalten. Dies gilt auch dann, wenn eine
Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft ihre Anteile an einen Dritten weiterverauf3ert.
Allerdings besteht die Mdglichkeit zum begunstigten Nacherwerb nur dann, wenn die
Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft die Anteile an der Zielgesellschaft mindestens vier
Jahre halt.

Zur Forderung sogenannter Business Angels wird der Freibetrag des § 17 Abs. 3 EStG
von 9.060 Euro auf 20.000 Euro erhoht. Als Business Angels werden erfahrene



21

Unternehmerpersonlichkeiten bezeichnet, die sich mit Kapital und Know-How unmittelbar
in ,junge“ Unternehmen in der Rechtsform der Kapitalgesellschaft einbringen.

Als Beitrag zur Gegenfinanzierung wird der steuerfreie Anteil des Carried Interest
(Tatigkeitsvergitung, die an die Initiatoren einer vermégensverwaltenden Beteiligungs-
kapitalgesellschaft unter der Voraussetzung gezahlt wird, dass die tUbrigen Gesellschafter
ihr eingezahltes Kapital vollstandig zurlickerhalten haben), generell von 50 Prozent auf
40 Prozent der Vergitungen abgesenkt.

3. Ausgestaltung der Aufsicht und Anlegerschutz

Das WKBG sieht eine zentrale Aufsicht durch die BaFin vor. Diese zentrale Aufsicht
gewabhrleistet die bundeseinheitliche Auslegung und Anwendung des WKBG. Die BaFin
ist zudem auf Grund ihrer hohen Reputation und fachlichen Qualifikation in besonderem
Mal3e geeignet, die Rolle der zentralen Aufsichtsbehdrde auszufillen. Nicht zuletzt
koénnen sich potentielle Initiatoren aus dem In- und Ausland in Zukunft mit der BaFin an
einen zentralen Ansprechpartner wenden.

Das Aufsichtsregime des WKBG besteht aus zwei Elementen: Die Anerkennung als
Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft auf der einen Seite und die laufende Aufsicht der
anerkannten Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaften auf der anderen Seite. Dabei
erstreckt sich die laufende Aufsicht insbesondere auf die vorgesehenen Anlagegrenzen
sowie auf die Anforderungen an die Geschaftstatigkeit der Wagniskapitalbeteiligungs-
gesellschaft und an die Befahigung und Zuverlassigkeit der Geschéftsleiter.

Wagniskapitalbeteiligungen sind riskant und daher nur fir institutionelle Investoren oder
erfahrene Privatanleger geeignet. Beide Investorengruppen verfliigen lber die nétige
Erfahrung, um das Risiko einer solchen Anlage einschatzen zu kénnen. Zudem kénnen
sie auf Grund ihres Vermégens das mit Wagniskapitalbeteiligungen einhergehende hohe
Verlustrisiko eingehen. Fir Kleinanleger sind Beteiligungen an Wagniskapitalbeteiligungs-
gesellschaften hingegen keine geeignete Anlageform. Das Gesetz tragt diesem Umstand
Rechnung, indem es eine Mindestbeteiligung an einer Wagniskapitalbeteiligungs-
gesellschaft von 50.000 Euro vorsieht. Daruber hinausgehende Anlegerschutzvorschriften
sind auf Grund der damit verbundenen Begrenzung auf institutionelle Anleger und
erfahrene Privatanleger nicht erforderlich.

4, Anderung des UBGG

Mit der Novellierung des UBGG werden neuere Entwicklungen bei eigenkapitaldhnlichen
Finanzierungsformen bericksichtigt und rechtsformabhangige Beschrankungen fir die
Kapitalanlage entfallen. Der fiir das UBGG zentrale Begriff der Unternehmensbeteiligung
(bislang: Wagniskapitalbeteiligung) ist aufgrund der Marktentwicklungen um solche
mezzaninen Finanzierungsformen zu erweitern, die als Eigenkapital einzuordnen sind.
AuRBerdem sollten rechtsformabh&ngige Beschrankungen fir die Kapitalanlage entfallen
und damit kinftig auch Beteiligungen an einer Offenen Handelsgesellschaft, einer
Gesellschaft des birgerlichen Rechts sowie an Gesellschaften mit européischen oder
auslandischen Rechtsformen zuldssig sein, die den im Gesetz aufgefihrten deutschen
Rechtsformen vergleichbar sind.

Klargestellt wird, dass sich integrierte Unternehmensbeteiligungsgesellschaften an Unter-
nehmen in der Rechtsform der GmbH & Co. KG beteiligen kénnen. Dies ist insbesondere
vor dem Hintergrund wichtig, dass diese Rechtsform eine grof3e Bedeutung fur mittel-
standische Unternehmen hat. Auch sind nicht mehr nur Darlehen der Gesellschafter einer
Unternehmensbeteiligungsgesellschaft von den Regeln Uber den Eigenkapitalersatz
befreit. Eine Anpassung der Regelungen an die gednderten Verhéltnisse verbessert die
Rahmenbedingungen fur die Finanzierung der mittelstdndischen Beteiligungs-
unternehmen.
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Das bisherige Gesetz wird zudem in einigen Punkten préazisiert, die sich in der Praxis als
missverstandlich und nicht eindeutig herausgestellt haben. Insbesondere soll klargestellt
werden, dass die Grenze bei Wagniskapitalbeteiligungen an einem Unternehmen, das
nicht bérsennotiert ist, nur einmalig je Beteiligung Giberschritten werden darf.

B. Besonderer Teil
Zu Artikel 1 (Wagniskapitalbeteiligungsgesetz)

Die Regelungen uber Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaften werden mit Ausnahme
einiger steuerlicher Regelungen in einem Spezialgesetz, dem WKBG, zusammengefasst.

Zu 81l

§ 1 steckt den Rahmen fir den Anwendungsbereich des Gesetzes ab: Das WKBG regelt
die Tatigkeit und die Beaufsichtigung von Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaften. Damit
bringt 8 1 zum Ausdruck, dass das WKBG die Téatigkeit von Wagniskapitalbeteiligungs-
gesellschaften besonderen Anforderungen unterwirft und Wagniskapitalbeteiligungs-
gesellschaften gleichzeitig einer laufenden Aufsicht unterliegen.

Zu 82

§ 2 enthélt eine Reihe von wichtigen Begriffsbestimmungen, die fir die Anwendung der
nachfolgenden Vorschriften von Bedeutung sind.

Absatz 1 stellt klar, dass der Begriff der Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft im
Rahmen des WKBG formal zu verstehen ist: Eine Gesellschaft gilt dann als Wagnis-
kapitalbeteiligungsgesellschaft im Sinne des Gesetzes, wenn sie von der Bundesanstalt
fur Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) als Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft
anerkannt ist.

Nur Gesellschaften, die sich bewusst den Anforderungen und dem Aufsichtsregime des
Gesetzes unterwerfen, kommen daher in den Genuss der fir Wagniskapitalbeteiligungs-
gesellschaften vorgesehenen steuerlichen Vorteile und kénnen als solche am Markt
auftreten.

Wie auch das Gesetz Uber Unternehmensbeteiligungsgesellschaften (UBGG) schafft das
Gesetz damit keine neue Rechtsform, sondern baut auf dem allgemeinem Wirtschafts-
und Gesellschaftsrecht auf. Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaften kdnnen sowohl in-
als auch auslandische Rechtsformen haben; entscheidend ist allein ihre Anerkennung als
Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft.

Absatz 2 definiert den zentralen Begriff der Wagniskapitalbeteiligung. Erfasst sind
Eigenkapitalbeteiligungen an Zielgesellschaften im Sinne des Absatzes 3.

Charakteristisch fiur Eigenkapital ist aus rechtlicher Sicht, dass es dem Unternehmen
dauerhaft zur Verfigung steht. Es ist im Insolvenzfall gegentiber den Forderungen der
Fremdkapitalglaubiger nachrangig und daher echtes "Risikokapital". Hauptanwendungsfall
ist die Beteiligung als Gesellschafter. Erfasst sind aber auch Beteiligungen Uber mezza-
nines Kapital, sofern diese als Eigenkapital im Sinne des § 272 HGB oder vergleichbarer
auslandischer Vorschriften einzuordnen sind Mezzanine Finanzierungsformen, die
handels- und/oder steuerrechtlich als Fremdkapital zu qualifizieren sind, gelten hingegen
im Rahmen des WKBG als Fremdkapital und kénnen damit nur Gber eine Tochter-
gesellschaft erbracht werden.

Absatz 3 bestimmt die Voraussetzungen, die eine Zielgesellschaft erflllen muss. An
dieser Stelle kommt das Ziel des Gesetzes in besonderer Weise zum Tragen. Das Gesetz
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will die Finanzierung junger innovativer Unternehmen unterstiitzen und damit Unter-
nehmensgriindungen férdern. Um eine zielgenaue Forderung zu gewabhrleisten, ist es not-
wendig, den Kreis der forderungswuirdigen Unternehmen, an denen sich die Wagnis-
kapitalbeteiligungsgesellschaften beteiligen sollen, passgenau abzugrenzen. Zugleich soll
diese Eingrenzung auf einen genau definierten Kreis forderungswurdiger Unternehmen
unerwinschte Steuergestaltungen und Mitnahmetatbestdnde vermeiden. Aus diesem
Grund mussen Zielgesellschaften als Kapitalgesellschaft organisiert sein.

Gemall Nummer 1 missen Zielgesellschaften ihren Sitz und ihre Geschéftsleitung in
einem Vertragsstaat oder unterschiedlichen Vertragsstaaten des Abkommens Uber den
Européaischen Wirtschaftsraum haben. Sitz und Geschaftsleitung der Zielgesellschaft
dirfen also auseinander fallen, sofern beide jeweils in einem Vertragsstaat liegen.

Zudem muss die Zielgesellschaft ein Eigenkapital von nicht mehr als 20 Millionen Euro
aufweisen (Nummer 2) und vor hochstens zehn Jahren gegrindet worden sein
(Nummer 3). Diese Voraussetzungen garantieren, dass nur junge Unternehmen gefordert
werden, die auf eine AulRenfinanzierung angewiesen sind. Gleichzeitig stellt die Grenze
von 20 Millionen Euro sicher, dass auch forschungsintensive Unternehmen mit einem
hohen Kapitalbedarf gefordert werden kdnnen. Entscheidend fir eine Einordnung als
Eigenkapital ist auch hier, dass es sich um Eigenkapital im Sinne des § 272 HGB oder
vergleichbarer auslandischen Vorschriften handelt. Zielgesellschaften dirfen nicht bérsen-
notiert sein (Nummer 4), da sich eine boérsennotierte Gesellschaft das von ihr benétigte
Kapital Uber die Borse beschaffen kann und nicht auf eine Finanzierung Uber aul3er-
borsliches Beteiligungskapital angewiesen ist. Entscheidend fiir das Vorliegen dieser
Voraussetzungen ist jeweils der Zeitpunkt, in dem sich die Wagniskapitalbeteiligungs-
gesellschaft erstmalig an der Gesellschaft beteiligt.

Die in Nummern 5 bis 7 normierten Anforderungen stellen sicher, dass nur Gesellschaften
gefordert werden, die nicht nur selber jung sind sondern auch eine ,junge“ unter-
nehmerische Tatigkeit ausiiben. Dies ist zum einen seitens der Zielgesellschaft zum
Zeitpunkt des Erwerbs durch die Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft und zum anderen
durch die Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft wahrend des Bestehens der Beteiligung
zu gewabhrleisten. Dieses Erfordernis kann auch nicht dadurch umgangen werden, dass
die Zielgesellschaft Tatigkeiten nicht selbst austbt, sondern in Gesellschaften auslagert,
mit denen sie organschaftlich verbunden ist und ihr deren Tatigkeiten hierlber
zugerechnet werden.

Absatz 4 bestimmt den Begriff des Geschéftsleiters. Umfasst werden zum einen die
gesetzlich vorgesehen und (gesellschafts-)vertraglich bestimmten Geschéftsfiuhrer, aber
auch alle sonstigen Personen, die die Geschéfte der Gesellschaft faktisch fuhren. Die
Definition entspricht der neuen Definition in 8 2 Abs. 16 des Investmentgesetzes, die
wiederum auf die Richtlinie 85/611/EWG (OGAW-Richtlinie) zuriickgeht, und ist ebenfalls
vergleichbar mit der Definition in § 1 Abs. 2 KWG. Wie im Investmentgesetz und anders
als im KWG lasst die hier gewahlte Definition die ,tats&chliche Leitung* der Gesellschaft
ausreichen, um eine Person als Geschéftsleiter zu qualifizieren. Diese weite Definition
verhindert Strohmannkonstruktionen und andere Umgehungsmadglichkeiten.

Zu 83

Nur eine Gesellschaft, die als Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft im Sinne dieses
Gesetzes anerkannt ist, darf die Bezeichnung ,Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft" als
Teil ihrer Firma im Handelsregister eintragen lassen und unter dieser Bezeichnung am
Markt auftreten. Bereits an der Firma soll der Geschéftsverkehr erkennen kénnen, dass
es sich bei einer Gesellschaft um eine anerkannte Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft
handelt, die spezielle Voraussetzungen erfillt und einer laufenden Aufsicht unterliegt.
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VerstoRe konnen nach den allgemeinen Regeln des Lauterkeitsrechts zivilrechtlich
verfolgt werden. Aus dem Verbot irrefihrender Werbung gemaR 85 Abs. 1 und 2 Nr. 3
UWG ergibt sich, dass eine unzulassige Bezeichnung nicht zu Geschafts- und
Werbezwecken gefuhrt werden darf.

Aus dem Verbot einer irrefihrenden Firma gemalR 8§ 18 Abs. 2 Satz 1 HGB folgt zudem
die Pflicht fir alle nicht als Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft anerkannten
Gesellschaften, die dem HGB unterfallen, eine entsprechende Firmierung zu unterlassen.
Nach 8 37 HGB, 8 140 FGG ist jeder, der eine ihm nach den Regelungen der 88 17 ff.
HGB nicht zustehende Firma gebraucht, unter Androhung von Ordnungsgeld
aufzufordern, die Verwendung der Firma zu unterlassen oder sie mittels Einspruchs zu
rechtfertigen. Fir den Fall, dass eine Eintragung unzulédssig war, berechtigt § 142 FGG
das Registergericht zur Léschung einer Firma.

Auslandischen Gesellschaften kann der deutsche Gesetzgeber eine Bezeichnung und
Firmierung als Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft nicht verbieten. Eine Begrenzung fir
auslandische Gesellschaften, im deutschen Geschaftsverkehr als Wagniskapital-
beteiligungsgesellschaft aufzutreten, kann sich allerdings aus den allgemeinen
Regelungen und hier insbesondere aus dem wettbewerbsrechtlichen Irrefihrungsverbot
ergeben.

Zu 84

§ 4 regelt die Anforderungen an den (je nach Gesellschaftsform) durch Satzung oder
Gesellschaftsvertrag bestimmten Unternehmensgegenstand einer Wagniskapital-
beteiligungsgesellschaft. Die steuerliche Forderung der Wagniskapitalbeteiligungs-
gesellschaft ist nur dann gerechtfertigt, wenn und soweit sie ihren Unternehmens-
gegenstand auf die als férderungswiirdig eingestufte Beteiligung an Zielgesellschaften
beschrankt.

Die Bestimmung des 8§ 4 ist im Zusammenhang mit der in § 8 enthaltenen Festlegung der
zulassigen Geschéafte sowie mit der in 8 9 Abs. 1 enthaltenen Anlagegrenze zu sehen.
Der Unternehmensgegenstand der Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft muss auf den
Erwerb, das Halten, die Verwaltung und die VerauR3erung von Wagniskapitalbeteiligungen
gerichtet sein. Allerdings sind der Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft in einem
begrenzten Umfang auch weitere Geschéafte erlaubt, um ihr eine branchentbliche
Portfolioverwaltung zu erméglichen.

Zu 85

Die Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft muss ihren durch Gesellschaftsvertrag oder
Satzung bestimmten rechtlichen Sitz und ihren durch die Ansassigkeit der Geschafts-
leitung bestimmten tatsachlichen Sitz in der Bundesrepublik Deutschland haben.

Hintergrund dieser Anforderung ist, dass die vorgesehenen steuerlichen Erleichterungen
nur fir Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaften zum Tragen kommen kdnnen, die in
Deutschland ansassig sind.

Zudem dient die Beschrédnkung dem angestrebten Ziel, primar die Finanzierung junger
innovativer Unternehmen in Deutschland zu férdern. Aufgrund der notwendigen
Betreuungsintensitat konzentrieren sich Angebote an Wagniskapitalfinanzierungen in der
Regel regional auf den Sitz der Wagniskapitalgesellschaft, so dass in Deutschland
ansassige Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaften auch primar in Unternehmens-
grindungen in Deutschland investieren werden.

Zu 86
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Satz 1 schreibt ein Mindestkapital von einer Million Euro vor. Bei Personengesellschaften,
die kein Grund- oder Stammkapital besitzen, bestimmt sich die Mindestkapitalausstattung
nach den gemaR Gesellschaftsvertrag geschuldeten Beitrdgen der Gesellschafter. Bei der
Kommanditgesellschaft muss die Summe der Pflichteinlagen der Kommanditisten einen
Betrag von mindestens einer Million Euro erreichen.

Eine ausreichende Eigenkapitalausstattung ermoglicht die Zusammenstellung eines
tragfahigen Portfolios und bewirkt im Falle der Insolvenz der Wagniskapitalbeteiligungs-
gesellschaft einen Mindestschutz fur Investoren. An die Kapitalausstattung durfen aller-
dings keine unverhaltnismafRigen Anforderungen gestellt werden, um die Grindung von
Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaften nicht unnétig zu erschweren. Daher orientiert
sich die Mindestkapitalvorgabe an vergleichbaren europdischen Gesetzen. Erganzend
ermoglicht Satz 2 einer Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft &hnlich der Regelung flr
die Luxemburger SICAR, zunachst nur ein Viertel des vorgesehenen Mindestkapitals oder
Mindestbeitrags, also 250.000 Euro, zu leisten und den restlichen Betrag innerhalb eines
Jahres nach ihrer Anerkennung als Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft zu erbringen.

Zu 87

GemalR Absatz1l muss die Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft mindestens zwei
Geschéftsleiter haben. Diese quantitative Anforderung (Vier Augen-Prinzip) ist inter-
national Ublich und soll insbesondere eine angemessene interne Kontrolle der Wagnis-
kapitalbeteiligungsgesellschaft gewahrleisten.

In Ergdnzung der quantitativen Anforderung in Absatz 1 enthalt Absatz 2 die qualitativen
Anforderungen, die ein Geschaéftsleiter erfullen muss: Dieser muss zuverlassig und zur
Leitung der Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft fachlich geeignet sein. Auch diese
Anforderung entspricht internationalen Standards. Sie soll im Interesse des Geschéfts-
verkehrs die ordnungsgeméaRe und fachlich angemessene Geschaftsleitung der Wagnis-
kapitalbeteiligungsgesellschaft sicherstellen.

Zu §8

§ 8 definiert die zuldssigen Geschafte, die eine Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft
betreiben darf. Hauptgeschaft der Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft ist der Erwerb,
das Halten, die Verwaltung und die VeraufRerung von Wagniskapitalbeteiligungen. Um
eine branchentbliche Verwaltung des Portfolios gewahrleisten zu kdnnen, ist es allerdings
notwendig, weitere Geschafte zuzulassen.

Absatz 1 ermdoglicht der Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft, eine Auswahl von
abschliel3end bestimmten Vermégensgegenstéanden zu erwerben, zu halten, zu verwalten
und zu verauBern. Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaften, deren Hauptgeschaftsfeld
auf den Erwerb, das Halten, das Verwalten und die Verauf3erung von Zielgesellschaften
gerichtet ist, wird so ermoglicht, ihre Anlagen in einem bestimmten Umfang zu
diversifizieren.

Absatz 2 ermoglicht der Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft, Zielgesellschaften zu
beraten. Gerade bei jungen Unternehmen ist eine intensive Beratung durch Wagnis-
kapitalgeber brancheniblich und auch volkswirtschaftlich sinnvoll, da Unternehmens-
grinder oftmals nicht Uber ausreichende betriebswirtschaftliche Kenntnisse verfligen.
Wagniskapitalgeber zeichnen sich gerade dadurch aus, dass sie jungen Unternehmen
nicht nur Kapital zur Verfigung stellen, sondern sie dartber hinaus auch beratend
unterstitzen. Allerdings muss die Beratung auch auf solche Zielgesellschaften beschrankt
sein, an denen die Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft beteiligt ist. Nur in einem
solchen Fall kann die Beratung als eine die finanzielle Beteiligung unterstiitzende
Leistung angesehen werden. Unzuldssig sind darlber hinausgehende Beratungs-
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leistungen an Dritte, mit denen die Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft in Wettbewerb
mit anderen Beratern treten wirde.

Absatz 3 ermdéglicht der Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft, Zielgesellschaften, an
denen sie beteiligt ist, in einem begrenzten Umfang Fremdkapital, insbesondere in Form
von Darlehen, sowie Birgschaften zur Verfigung zu stellen. Fremdkapital umfasst dabei
alle Finanzierungsmdglichkeiten, die nicht unter die Eigenkapitaldefinition des § 2 Abs. 2
fallen, also auch alle mezzaninen Finanzierungsformen, die nicht gemaf § 272 HGB oder
vergleichbaren auslandischer Vorschriften als Eigenkapital zu qualifizieren sind.

Unberthrt bleibt eine eventuell erforderliche Bankerlaubnis zur Durchfihrung des
Darlehens- oder Burgschaftsgeschéfts.

Absatz 4 erlaubt der Wagniskapitalgesellschaft, Darlehen aufzunehmen sowie Genuss-
rechte und Schuldverschreibungen zu begeben. Die Nutzung von Fremdkapital ist in der
gesamten Beteiligungskapitalboranche ein weit verbreitetes und international Ubliches
Mittel zur Renditesteigerung. Um Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft eine attraktive
und damit wettbewerbsfahige Ausgestaltung ihres Portfolios zu ermdglichen, miissen sie
daher ebenfalls die Mdglichkeit haben, Fremdkapital fir ihre Anlagepolitik zu nutzen. Im
Gegensatz zur Kreditaufnahme dient die Emission von Schuldverschreibungen und
Genussscheinen zumeist einer langfristigen Refinanzierung des diese Wertpapiere
begebenen Unternehmens. Auch eine solche langfristige Refinanzierungsmdaglichkeit
muss der Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft eingeraumt werden.

Absatz 5 ermdglicht der Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft, Grundstiicke zur Nutzung
als Geschéaftsraume zu erwerben, und erdffnet ihnen damit eine attraktive Alternative zur
Anmietung von Geschaftsraumen. Die Beschrankung auf die Eigennutzung als Geschéfts-
raume ist erforderlich, weil eine Beimischung von Immobilien zum Portfolio einer
Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft nicht erwlinscht ist.

Aus Absatz 6 ergibt sich, dass alle sonstigen, nicht von den Abséatzen 1 bis 5 erfassten
Geschafte unzulassig sind, sofern sie nicht in einem Zusammenhang mit dem Unter-
nehmensgegenstand der Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft stehen. Angesichts der
steuerlichen Forderung muss sich die Geschéftspolitik von Wagniskapitalbeteiligungs-
gesellschaften eng an ihrem Hauptgeschéaftsfeld orientieren. Zulassig sind vor diesem
Hintergrund Uber die explizit geregelten Falle der Absatze 1 bis 5 hinaus alle
Maflnahmen, die flr die Auslibung des Wagniskapitalbeteiligungsgeschéafts notwendig
sind.

Zu 8§89

89 legt die von der Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft zu beachtenden Anlage-
grenzen fest.

Um sicherzustellen, dass die Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft schwerpunktmalRiig in
férderungswirdige Wagniskapitalbeteiligungen investiert, schreibt Absatz 1 vor, dass der
Anteil der Wagniskapitalbeteiligungen am Gesamtwert des von ihr verwalteten
Vermogens mindestens 70 Prozent betragen muss. Diese Grenze stellt einerseits sicher,
dass der Hauptgeschaftsgegenstand der Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft die
Beteiligung an férderungswirdigen Unternehmen ist, lasst aber andererseits ausreichend
Spielraum fur eine Diversifizierung des Portfolios.

GemalR Absatz 2 gelten Zielgesellschaften nach einer Bérsenzulassung nur noch drei
Jahre als Zielgesellschaft im Sinne des Gesetzes. Dies bedeutet, dass Beteiligungen
nach der Borsenzulassung einer Zielgesellschaft nur noch drei Jahre lang als Wagnis-
kapitalbeteiligung unter die 70 Prozent-Grenze des Absatzes 1 fallen; anschlielRend fallen
sie unter die sich spiegelbildlich aus Absatz 1 ergebende 30 Prozent-Grenze. Es ist
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Ausdruck der gesetzgeberischen Zielsetzung, dass nur solche Unternehmen gefordert
werden, die auf eine Finanzierung Uber Wagniskapitalbeteiligungen angewiesen sind.
Dies ist grundsatzlich nicht der Fall, wenn ein Unternehmen an der Borse notiert ist und
sich daher Uber die Bdrse Kapital beschaffen kann. Gleichzeitig ermoglicht die
vorgesehene Regelung der Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft jedoch ein branchen-
Ubliches Aussteigen aus einer Beteiligung Uber die Borse (so genannter ,Exit*) sowie eine
sachgerechte Partizipation an dem von ihr mitfinanzierten Erfolg des Unternehmens.

Absatz 3 sieht vor, dass Wagniskapitalbeteiligungen nicht langer als 15 Jahre gehalten
werden dirfen. ach 15 Jahren sollte eine Zielgesellschaft ein Stadium erreicht haben, in
dem sie nicht mehr auf Wagniskapital angewiesen ist, sondern ihr flr weitere Investitionen
ausreichend andere Finanzierungsquellen zur Verfigung stehen. Zudem wirkt die
Begrenzung auf 15 Jahre dauerhaften Beteiligungsstrukturen und damit verbundenen
steuerlichen Missbrauchsmagglichkeiten entgegen.

Absatz 4 ermoglicht der Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft Mehrheitsbeteiligungen an
Zielgesellschaft von bis zu 90 Prozent des Eigenkapitals. Diese Regelung beschrankt
unerwinschte Gestaltungsmdglichkeiten, die allein auf die steuerliche Férderung
abzielen. Unternehmensbeteiligungen, die nicht den Charakter von Wagniskapital-
beteiligungen haben, sollen nicht durch die Grindung einer Wagniskapitalbeteiligungs-
gesellschaft als Wagniskapitalbeteiligungen ausgegeben werden kénnen.

Absatz 5 sieht vor, dass sich eine Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft mit maximal
40 Prozent des von ihr verwalteten Vermdgens an einer Zielgesellschaft beteiligen darf.
Ziel dieser Vorschrift ist es, eine Mindeststreuung des Portfolios der Wagniskapital-
beteiligungsgesellschaft zu gewahrleisten. Insbesondere im Hinblick auf mégliche steuer-
liche Gestaltungsrisiken ist es nicht gewiinscht, dass Wagniskapitalbeteiligungsgesell-
schaften lediglich eine oder zwei Wagniskapitalbeteiligungen halten. Diese Mindest-
streuungsvorschrift ist jedoch so gestaltet, dass die Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft
in ihren Anlageentscheidungen moglichst wenig beschrankt wird.

Zu 8§10

Die in 8§ 10 enthaltene Regelung soll verhindern, dass die mit der Anerkennung als
Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft verbundenen Vorteile innerhalb von Konzern-
strukturen genutzt werden. Konzernen soll es nicht méglich sein, ihre Beteiligungen in
steuerlich beglnstigte Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaften auszulagern. Vor diesem
Hintergrund bestimmt 8§ 10, dass eine Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft nach Ablauf
von funf Jahren seit ihrer Anerkennung kein Tochterunternehmen mehr sein darf und
auch keinen mafgeblich beteiligten Anteilinhaber haben darf. Die gewahlte Regelung
entspricht der Regelung in 8 7 Abs. 1 UBGG.

Zu 8§11

Wagniskapitalgesellschaften miissen einen sehr hohen Anteil ihres Vermébgens in junge
Unternehmen investieren. Da diese Unternehmen ein hohes Risikopotential besitzen, sind
auch Beteiligungen an Wagniskapitalgesellschaften riskant. Hinzu kommt, dass die
Anteile an Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft nicht fungibel sind. Wagniskapital-
beteiligungen sind daher kein geeignetes Anlageprodukt flr andere als institutionelle
Anleger und erfahrene Privatanleger. Daher schreibt § 11 eine hohe Mindestanlage-
summe von 50.000 Euro vor. Diese Mindestanlagesumme schiitzt Kleinanleger vor den
erheblichen Verlustrisiken, die mit einer Anlage in Wagniskapitalbeteiligungsgesell-
schaften verbunden sind. Gleichzeitig wird erfahrenen Privatanlegern eine Beteiligung
ermdglicht, so dass ausreichend Kapital fir die Anlage in Wagniskapitalgesellschaften
mobilisiert werden kann.

Zu 812
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Der dritte Abschnitt des Gesetzes regelt die Aufsicht Gber die Wagniskapitalbeteiligungs-
gesellschaft sowie deren Anerkennung.

Absatz 1 Ubertragt in Satz 1 die Zustandigkeit auf die Bundesanstalt fir Finanzdienst-
leistungsaufsicht (BaFin). Gleichzeitig stellt Satz 1 klar, dass sich die Aufsicht allein nach
den Vorschriften des WKBG richtet.

Die zentrale Aufsicht durch die BaFin gewahrleistet eine bundeseinheitliche Auslegung
und Anwendung des WKBG. Die BaFin ist zudem auf Grund ihrer hohen Reputation und
fachlichen Qualifikation in besonderem Mal3e geeignet, die Rolle der zentralen Aufsichts-
behodrde auszufillen. Nicht zuletzt kdnnen sich potentielle Initiatoren aus dem In- und
Ausland in Zukunft mit der BaFin an einen zentralen Ansprechpartner wenden.

GemalR Satz 2 ist die BaFin im Rahmen der laufenden Aufsicht befugt, alle Anordnungen
zu treffen, die geeignet und erforderlich sind, um die Tatigkeit der Wagniskapital-
beteiligungsgesellschaften mit diesem Gesetz im Einklang zu erhalten. Diese
Erméachtigung entspricht der Regelung in anderen Aufsichtsgesetzen, insbesondere der
vergleichbaren Regelung in 8 5 InvG. Hintergrund dieser Ermachtigung ist, dass eine
laufende Aufsicht nur dann erfolgreich ausgelbt werden kann, wenn der Aufsichtsbehdrde
unterstutzend die notwendigen Eingriffsbefugnisse eingeraumt werden.

Vor diesem Hintergrund ist auch Absatz 2 zu verstehen, der die Wagniskapital-
beteiligungsgesellschaften gewissen Auskunfts- und Duldungspflichten unterwirft. Auch
diese Eingriffe dienen dazu, der BaFin die Durchsetzung der laufenden Aufsicht zu
ermdglichen.

Zu 813

§ 13 unterwirft die Beschéftigten der BaFin einer umfassenden Verschwiegenheitspflicht.
Diese ist vor dem Hintergrund der durch 8 12 eingerdumten Eingriffsbefugnisse von
Bedeutung. Die getroffene Regelung entspricht dem neuen 8§ 5b InvG, der wiederum auf
Artikel 50 Abs. 2 der Richtlinie 85/611/EWG (OGAW-Richtlinie) zurlickgeht und euro-
paische Standards umsetzt.

Zu 8§14

§ 14 regelt das Verfahren und Anerkennung als Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft
und ist damit eine der Kernvorschriften des Gesetzes.

Absatz 1 enthalt die Grundaussage des Anerkennungskonzeptes, wie sie bereits in der
formalen Definition der Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaften in 8 2 Abs. 1 angelegt ist:
Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft bedirfen der Anerkennung durch die BaFin. Eine
Gesellschatft ist also erst dann und nur dann eine Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft
im Sinne des Gesetzes, wenn sie von der BaFin als solche anerkannt ist.

Absatz 2 bestimmt in Satz 1, dass die Anerkennung als Wagniskapitalbeteiligungsgesell-
schaft schriftlich zu beantragen ist. Satz 2 regelt, welche Angaben der Anerkennungs-
antrag enthalten muss und welche Unterlagen ihm beizufiigen sind. Dies entspricht
sowohl dem Konzept des § 32 KWG als auch dem Konzept des § 7a InvG in der Fassung
des Investmentanderungsgesetzes 2007. Die Anforderungen in Bezug auf die konkreten
Angaben und Unterlagen orientieren sich an den vorgenannten Gesetzen, berlck-
sichtigen jedoch gleichzeitig die Besonderheiten des WKBG. Die Wagniskapital-
beteiligungsgesellschaft soll nur solche Angaben machen und nur solche Unterlagen
einreichen mussen, die fur die Beurteilung der Anerkennung durch die BaFin relevant und
damit erforderlich sind. So wird unnétiger Burokratieaufwand fur die Gesellschaften
vermieden. Die Ausgestaltung der nach Absatz 2 einzureichenden Unterlagen kann durch
die Verwaltungspraxis der BaFin konkretisiert werden.
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Absatz 3 bestimmt, unter welchen Voraussetzungen eine Gesellschaft einen Anspruch
hat, von der BaFin als Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft anerkannt zu werden. Dies
ist der Fall, wenn der schriftliche Anerkennungsantrag ordnungsgemaf und vollstandig
gestellt worden ist und die Gesellschaft die Voraussetzungen der 88 4 bis 7, also die dort
normierten Anforderungen an Sitz, Unternehmensgegenstand, Mindestkapital und
Geschéftsleiter erfllt.

Zu § 15

Gemall Absatzl muss die Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft mindestens alle
funfzehn Monate gegeniber der BaFin nachweisen, dass sie die Anforderungen der 88 4
bis 11 erfuillt. Die Nachweise miissen zur Uberpriifung der zu erfiillenden Anforderungen
geeignet und zudem von einem Wirtschaftsprifer testiert sein. Die BaFin soll durch diese
Nachweise befiahigt werden, ohne umfassende eigene Uberpriifungen verlasslich
feststellen zu kdnnen, ob eine Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft die gesetzlichen
Voraussetzungen erfullt.

Nachzuweisen ist insbesondere auch, dass die Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft
entsprechend der Vorgabe des 8 9 Abs. 1 mindestens 70 Prozent des von ihr verwalteten
Vermogens in Wagniskapitalbeteiligungen im Sinne des 8 2 Abs. 2 angelegt hat und es
sich hierbei um Beteiligungen an Zielgesellschaften handelt, die die Anforderungen des
§ 2 Abs. 3 erfillen.

Gemall Absatz 2 konnen Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaften, die zur Erstellung
eines Jahresabschlusses verpflichtet sind, den gemafR Absatz 1 geforderten Nachweis
durch einen speziellen Bestatigungsvermerk zum Jahresabschluss erbringen. Die
Jahresabschlussprifung kann auf diesem Weg zusammen mit den bei der Prifung
gewonnenen Erkenntnissen und Erfahrungen des Abschlussprifers vor dem Hintergrund
von Burokratieabbau und Effektivitdtssteigerung auch fur Aufsichtszwecke genutzt
werden.

Zu 8§16

In 8 16 sind die Anzeigepflichten der Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft normiert. Nur
wenn die BaFin im Wege eines Anzeigesystems zeitnah (ber die wesentlichen
personellen, organisatorischen und rechtlichen Veradnderungen der Wagniskapital-
beteiligungsgesellschaft informiert wird, kann sie im Rahmen der laufenden Aufsicht
gewahrleisten, dass die Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft die Anerkennungs-
voraussetzungen dauerhaft erfuillt.

Die geforderte Anzeige jeder Anderung der Satzung bzw. des Gesellschaftsvertrages
(Nummer 1) ist erforderlich, um die Erfullung der an Unternehmensgegenstand, Sitz und
Mindestkapital gestellten Anforderungen zu gewahrleisten, wahrend die Angaben Uber
Geschéftsleiter (Nummern 2 und 3) auf Grund der Vorgaben des § 7 erforderlich sind. Die
Einstellung des Geschéftsbetriebes (Nummer 4) ist anzuzeigen, damit die BaFin
feststellen kann, wenn eine Anerkennung faktisch erloschen ist.
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Zu 8§17

Die Frage der Wirksamkeit der Anerkennung richtet sich, da es sich bei dieser um einen
Verwaltungsakt handelt, grundsatzlich nach dem Verwaltungsverfahrensgesetz (VwWV{G).
GemalR § 42 Abs. 2 VwWVIG ist ein Verwaltungsakt wirksam, solange und soweit er nicht
zuriickgenommen, widerrufen, anderweitig aufgehoben oder auf andere Weise erledigt ist.
Eine Erledigung auf andere Weise kann insbesondere durch Ricknahme des Antrags
oder durch Verzicht eintreten oder sofern die Anerkennung durch eine Anderung der
Sach- oder Rechtslage gegenstandslos geworden ist. Letzteres kann zum Beispiel der
Fall sein, wenn sich die als Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft anerkannte Gesell-
schaft ihren Geschéftsbetrieb einstellt.

In Ergdnzung des Verwaltungsverfahrensgesetzes regelt Absatz 1 Satz 1, in welchen
Fallen Gber die Tatbestdnde des § 49 VwWVIG hinaus ein Widerruf erfolgen kann.

Gemall Nummer 1 kann die BaFin eine Anerkennung widerrufen, wenn sie auf Grund
nachtraglich eingetretener Tatsachen berechtigt ware, die Anerkennung zu versagen.
Dies ist insbesondere dann der Fall, wenn eine der in den 884 bis 7 normierten
Anerkennungsvoraussetzungen nach Erteilung der Anerkennung entféallt. Dies ist zum
Beispiel der Fall, wenn die Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft ihren Sitz oder ihre
Geschéftsleitung ins Ausland verlegt, ihr Unternehmensgegenstand nicht mehr den
Anforderungen des 8 4 entspricht, ihr Mindestkapital oder ihre Mindestbeitrage unter die
gesetzlich vorgesehene Grenze sinken oder die Geschéftsleiter nicht mehr den
Anforderungen des 8§ 7 entsprechen. Anders als in 8 49 Abs. 2 Nr. 2 VwVfG vorgesehen,
besteht die in Nummer 1 normierte Widerrufsmoglichkeit unabhangig vom Vorliegen eines
entsprechenden 6ffentlichen Interesses.

Der in Nummer 2 normierte Widerrufsgrund ergénzt § 6 Satz 2, indem er klarstellt, dass
ein Widerruf auch dann maéglich ist, wenn die Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft von
der gestaffelten Zahlung des Mindestkapitals bzw. der Mindestbeitrdge Gebrauch macht
und den vollen Betrag nicht spatestens zwdlf Monaten nach Erteilung der Anerkennung
leistet.

Der Widerrufstatbestand der Nummer 3 bindet schlieBlich die der Wagniskapital-
beteiligungsgesellschaft in den 888 bis 11 auferlegten Anforderungen mit in das
Aufsichtsregime ein: Die BaFin kann die Anerkennung widerrufen, wenn die Wagnis-
kapitalbeteiligungsgesellschaft die dort normierten Anforderungen nicht erfillt.

Gemal Nummer 4 kann die BaFin die Anerkennung auch dann widerrufen, wenn die
Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft ihre aus 8§ 15 folgenden Nachweispflichten oder
ihre aus § 16 folgenden Anzeigepflichten nicht ordnungsgeman erfillt.

Bei schwerwiegenden VerstdRen gegen die Anforderungen der 88 8 bis 11 muss die
BaFin die Anerkennung gemafl Absatz 2 widerrufen. Schwerwiegende Verstol3e liegen
insbesondere dann vor, wenn die Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft nachhaltig oder
wiederholt gegen die Anforderungen der 88 8 bis 11 verstolit.

Gemall Absatz 3 wirkt ein Widerruf jeweils riickwirkend ab dem Zeitpunkt, in dem die
Voraussetzungen des Widerrufsgrundes vorlagen. Liegt ein Sachverhalt vor, der einen
Widerruf rechtfertigt, so ist die Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft auf den Bestand der
Anerkennung nicht schutzwirdig. Vielmehr muss sie in einem solchen Fall damit rechnen,
dass sie die Anerkennung und die damit verbundenen Privilegierungen ab dem Zeitpunkt
des Verstol3es gegen Vorgaben des WKBG verliert.

Absatz 4 sieht fur Verstd3e gegen 8 7 Abs. 2 als milderes Mittel gegeniiber dem Widerruf
die Moglichkeit der Abberufung des unzuverldssigen bzw. ungeeigneten Geschaftsleiters
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vor. Entsprechende Regelungen finden sich auch in den vergleichbaren Vorschriften des
Investmentgesetzes.

Gemall Absatz 5 haben Widerspruch und Anfechtungsklage gegen den Widerruf nach
Absatz 1 bzw. gegen das Verlangen der Abberufung nach Absatz 2 keine aufschiebende
Wirkung.

Zu 818

Wird die Anerkennung als Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft durch Ricknahme,
Widerruf oder Verzicht aufgehoben, so kann die Gesellschaft erst nach drei Jahren erneut
als Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft anerkannt werden. Wie die entsprechende
Regelung in 8 19 Abs. 1 UBGG soll diese dreijahrige Karenzzeit verhindern, dass eine
Gesellschaft, deren Anerkennung wegen der Missachtung der gesetzlichen
Anforderungen entfallen ist, unmittelbar danach wieder einen Antrag auf Anerkennung
stellt und damit die Anforderungen des Gesetzes faktisch unterlaufen kann.

Zu 8§19

Die Tatigkeit einer Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft in der Rechtsform einer
Personengesellschaft ist einkommensteuerrechtlich als vermdgensverwaltende Tatigkeit
einzustufen, wenn sie sich auf den Erwerb, das Halten und die Veraul3erung der Anteile
an den Zielgesellschaften (in der Form von Kapitalgesellschaften) und von Beteiligungen
im Sinne von 88 Abs.1 Nr.2 WKBG in der Rechtsform der Kapitalgesellschaft
beschrankt. Werden daneben gewerbliche Tatigkeiten ausgeiibt oder halt die Wagnis-
kapitalbeteiligungsgesellschaft Anteile an Gesellschaften im Sinne von § 8 Abs. 1 Nr. 2
WKBG in der Rechtsform der Personengesellschaft, ist die Wagniskapitalbeteiligungs-
gesellschaft insgesamt gewerblich tatig (gewerbliche Infektion nach § 15 Abs. 3 Nr. 1
Satz 1 EStG) und die Anleger miussen die Einkinfte aus der Wagniskapitalbeteiligungs-
gesellschaft in voller Hohe als Einkiinfte aus Gewerbebetrieb versteuern. Das BMF-
Schreiben vom 16. Dezember 2003 (BStBI 2004 | S. 40) enthalt Kriterien fur die Annahme
einer gewerblichen Tatigkeit von Wagniskapitalgesellschaften, die aus der héchstrichter-
lichen Rechtsprechung abgeleitet sind (vgl. im Einzelnen Tzn.7 bis 17 des BMF-
Schreibens vom 16. Dezember 2003). An diesen Kriterien orientiert sich auch der Katalog
von schadlichen Betatigungen einer Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft. Der in Satz 2
enthaltene Katalog der schadlichen Geschéfte ist nicht abschlielend; auch in der
wirtschaftlichen Bedeutung und den finanziellen Auswirkungen ahnliche Geschéfte
kénnen die Gewerblichkeit der Betatigung einer Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft
indizieren. Die nach dem BMF-Schreiben vom 16. Dezember 2003 noch schédliche
Unterhaltung von eigenen Geschaftsraumen und einer eigenen Organisation hat keine
Aufnahme in den Katalog der schadlichen Betéatigungen gefunden, da eine Wagniskapital-
beteiligungsgesellschaft auf solche Einrichtungen auch dann angewiesen ist, wenn sie
vermogensverwaltend tétig ist.

Der Einordnung einer Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft als vermdgensverwaltend
steht jedoch nicht entgegen, wenn die eine Gewerblichkeit begriindenden Tatigkeiten von
einer hundertprozentigen Tochtergesellschaft durchgefihrt werden. Voraussetzung ist
jedoch, dass diese Tochtergesellschaft eine Kapitalgesellschaft ist, da nur so die gewerb-
liche Infektion nach § 15 Abs. 3 Nr. 1 Satz 2 EStG vermieden werden kann.

Durch die gesetzliche Normierung der Voraussetzungen einer vermdgensverwaltenden
Tatigkeit wird die von den Unternehmen immer wieder geforderte Rechtssicherheit fir
eine sogenannte ,transparente Besteuerung" erreicht.



32
Zu § 20

Die Ubergangsregelung des Absatzes 1 erganzt den in § 3 geregelten Bezeichnungs-
schutz. Notwendig ist diese Ubergangsregelung, da die Regelung des § 3 das Firmen-
und Bezeichnungsrecht auch fir bereits bestehende Unternehmen modifiziert. Diese
konnten bislang innerhalb der Ublichen Grenzen (insbesondere den Grundsétzen der
Firmenwahrheit und -klarheit und dem wettbewerbsrechtlichen Irrefiihrungsverbot) die
Bezeichnung ,Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft* als Bestandteil ihrer Firma flhren.
Ein Unternehmen, das bislang unter einer solchen Bezeichnung im Geschaftsverkehr tatig
werden durfte, aber keine Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft im Sinne des Gesetzes
ist, hat ein schitzenswertes Interesse, nicht automatisch ab Inkrafttreten des Gesetzes
auf Unterlassung in Anspruch genommen werden zu kdénnen.

Absatz 1 sieht daher vor, dass eine Gesellschaft, die den Bestandteil ,Wagniskapital-
beteiligungsgesellschaft* in ihrer Firma fuhrt, ihre Firma noch bis zum 30. Juni 2008
fuhren darf, sofern spéatestens zum Zeitpunkt des Inkrafttreten des Gesetzes die zuldssige
Eintragung der Firma in das Handelsregister bewirkt war. Damit wird den Interessen der
betroffenen Unternehmen umfassend Rechnung getragen. Sie kdnnen sich ab dem
Zeitpunkt des endgultigen Gesetzesbeschlusses darauf einstellen, entweder eine Wagnis-
kapitalbeteiligungsgesellschaft im Sinne des Gesetzes zu werden oder aber ihre Firma zu
andern. Die Frist ist mit sechs Monaten ausreichend bemessen.

Erganzend gilt die Eintragung gemal Satz 2 ab dem 1. Juli 2008 als unzulassig. Mit
dieser Formulierung wird die Loschung nach § 142 Abs.1 Satz1 FGG ertffnet, der
eigentlich darauf abstellt, dass eine Eintragung schon zum Zeitpunkt ihrer Eintragung ,[...]
unzulassig war“. AuBerdem stellt Satz 2 klar, dass ab dem 1. Juli 2008 der Bestands-
schutz umfassend wegféllt und die Ublichen Regelungen des Firmen-, Handelsregister-
und Wettbewerbsrechts eingreifen.

Eine weitere Ubergangsregelung enthalt Absatz 2 fiir die Regelungen des § 9 Abs. 1 und
5. Nach der Grindung einer Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft muss deren
Geschaéftstatigkeit zunéchst anlaufen und das Portfolio schrittweise aufgebaut werden. Da
dieser Prozess in der Praxis einige Zeit in Anspruch nimmt, ist es notwendig, eine
Ubergangsfrist vorzusehen, innerhalb derer die in § 9 Abs. 1 und 5 vorgesehenen Anlage-
grenzen noch nicht eingehalten werden mussen.

Zu Artikel 2 (Anderung des Gesetzes uiber Unternehmensbeteiligungsgesellschaften)
Zu Nummer 1

Die Anderung dient der Klarstellung. Der Begriff Wagniskapitalbeteiligung wird durch den
Begriff der Unternehmensbeteiligung ersetzt, um ihn von dem in dem neuen Wagnis-
kapitalbeteiligungsgesetz verwendeten Begriff der Wagniskapitalbeteiligung abzusetzen.

Zu Nummer 2 (§ 1 UBGG)

8 1 wird in Anlehnung an 8 1 des Wagniskapitalbeteiligungsgesetzes neu gefasst. Die
Vorschrift umschreibt den Anwendungsbereich des Gesetzes, der in den folgenden
Vorschriften weiter konkretisiert wird. Das Gesetz regelt danach die Tatigkeit von
Unternehmensbeteiligungsgesellschaften und die Aufsicht tber diese.
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Zu Nummer 3 (8§ 1la UBGG)
Zu Buchstabe a (Abs. 1)

Der neue 8§la Abs.1 UBGG definiert den zentralen Begriff der Unternehmens-
beteiligungsgesellschaft und erleichtert damit das Verstdndnis des Gesetzes. Als
Unternehmensbeteiligungsgesellschaft gelten alle Gesellschaften, die von der
zustandigen Behorde als solche anerkannt sind. Die Unternehmensbeteiligungs-
gesellschaft wird damit rein formal Uber die Erteilung der Anerkennung durch die
zustandige Behdrde bestimmt. Zustandig fir die Anerkennung sind nach 8 14 Abs. 1
UBGG die zustandigen obersten Landesbehorden. Die Erteilung und Geltung der
Anerkennung richtet sich nach den 88 14 bis 19 UBGG.

Zu Buchstabe b (Abs. 2 bis 5 — neu -)

Es handelt sich um eine redaktionelle Anpassung aufgrund der Einfihrung der neuen
Begriffsbestimmung der Unternehmensbeteiligungsgesellschaft.

Zu Buchstabe ¢ (Abs.3)

Auch dem Begriff der Unternehmensbeteiligung kommt eine zentrale Bedeutung zu. Er
bestimmt den Handlungsrahmen der Unternehmensbeteiligungsgesellschaft. Die
bisherige Definition der Wagniskapitalbeteiligung hat sich in der Praxis als zu eng
erwiesen. Die Neufassung der Vorschrift lasst Uber die bereits bislang erfassten
Beteiligungen hinaus die Beteiligung an einer offenen Handelsgesellschaft und an einer
Gesellschaft birgerlichen Rechts ausdriicklich zu. Auflerdem sind Beteiligungen an
auslandischen Gesellschaften zuldssig, wenn diese eine den inlandischen Rechtsformen
vergleichbare Rechtsform aufweisen. Erfasst werden Gesellschaften sowohl aus anderen
Mitgliedstaaten der Europaischen Union als auch aus Drittstaaten.

Eine weitere Offnung der Definition von Unternehmensbeteiligung soll die Beriick-
sichtigung neuer Entwicklungen bei Mezzaninkapital gewéhrleisten und entspricht damit
einer Forderung des Bundesrates. Durch die Neuformulierung werden von Satz 1
nunmehr all diejenigen mezzaninen Finanzierungsformen erfasst, die als Eigenkapital im
Sinne des § 272 HGB oder vergleichbarer ausléandischer Vorschriften qualifiziert werden
kénnen. Ergédnzend schreibt Satz 2 fort, was schon bislang geltende Rechtslage war.
Danach ist der Unternehmensbeteiligungsgesellschaft auch weiterhin eine Beteiligung als
stiller Gesellschafter im Sinne des 8§ 230 des Handelsgesetzbuches sowie eine
Beteiligung Uber Genussrechte mdglich.

Zu Nummer 4 (8 4 UBGG)
Zu Buchstabe a (Abs. 3 Satz 2)

Die Anderung stellt klar, dass die Grenze einmalig je Beteiligung Uberschritten werden
darf.

Zu Buchstabe b (Abs. 4)

Die bislang geltende Vorschrift hat sich in der Praxis fur integrierte Unternehmens-
beteiligungsgesellschaften als zu eng erwiesen, da sie die Beteiligungsmaoglichkeiten,
insbesondere an Unternehmen in der Rechtsform der GmbH & Co. KG, erheblich
einschrankt. Gerade diese Rechtsform ist aber bei mittelstdndischen Unternehmen weit
verbreitet, sodass der integrierten Unternehmensbeteiligungsgesellschaft ein erheblicher
Wettbewerbsnachteil entstand. Mit der Neufassung wird diese Hirde beseitigt.
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Dariber hinaus wird in Satz 1 die Mdglichkeit geschaffen, eine mittelbare Beteiligung
ausreichen zu lassen, wenn ihre Hohe einer direkten Beteiligung in Hohe von 10 Prozent
der Stimmrechte der Gesellschaft entspricht.

Zu Buchstabe c (Abs. 6 Satz 1)

Die bisherige Begrenzung der Haltedauer auf zwolf Jahre hat sich in der Praxis teilweise
als hinderlich erwiesen (Frihphasen-, Wachstums- und Nachfolgefinanzierungen). Die
Verlangerung der Frist auf 15 Jahre tragt den Marktusancen besser Rechnung.

Zu Nummer 5 (8 15 UBGG)
Zu Buchstabe a (Abs. 2)

Es handelt sich um eine redaktionelle Anpassung an die Einfilhrung eines Absatzes 1
Uber die Anerkennungsbedurftigkeit der Unternehmensbeteiligungsgesellschaft, die
bislang in 8 1 UBGG geregelt war.

Zu Buchstabe b (Abs. 1)

Der neue Absatz 1 entspricht in Anlehnung an die Regelung in 8 14 Abs. 1 des Wagnis-
kapitalbeteiligungsgesetzes dem bisherigen 8 1 UBGG.

Zu Nummer 6 (8 16 UBGG)
Die Erganzung stellt eine redaktionelle Anpassung dar.
Zu Nummer 7 (8 17 UBGG)

§ 17 UBGG regelt, in welchen Fallen die Aufsichtsbehérde die Anerkennung auf3er nach
den Vorschriften des Verwaltungsverfahrensgesetzes widerrufen kann, und wird um eine
Nummer 4 ergénzt.

Nach 87 Abs.1 UBGG darf eine offene Unternehmensbeteiligungsgesellschaft
spatestens funf Jahre nach ihrer Anerkennung kein Tochterunternehmen mehr sein. Ein
Verstol3 gegen diese Vorschrift wird in den Katalog der Widerrufsgriinde aufgenommen.
Die ausdriickliche Regelung dient der Verbesserung der Rechtssicherheit.

Zu Nummer 8 (8 24 UBGG)

Die Befreiung der Gesellschafter einer Unternehmensbeteiligungsgesellschaft von den
Regeln Uber den Eigenkapitalersatz zielt darauf ab, zur Erleichterung der Finanzierung
junger und innovativer sowie kleiner und mittlerer Unternehmen Kreditgewahrungen durch
die Gesellschafter der Unternehmensbeteiligungsgesellschaft an den von ihr gehaltenen
Beteiligungsgesellschaften zu erleichtern. Diese Regelung hat insbesondere bei
integrierten Unternehmensbeteiligungsgesellschaften praktische Bedeutung. Es besteht
wirtschaftlich gesehen allerdings kein Unterschied, ob Darlehen — im Rahmen der
zulassigen Grenzen — von der Unternehmensbeteiligungsgesellschaft selbst oder von
ihren Gesellschaftern gewahrt werden. Die Anderung des §24 UBGG tragt dem
Rechnung. Im Ubrigen beriicksichtigt sie die durch Artikel 21 des Regierungsentwurfs
eines Gesetzes zur Modernisierung des GmbH-Rechts und zur Bek&ampfung von
Missbrauchen geédnderte Terminologie der Vorschrift.



35
Zu Artikel 3 (Einkommensteuergesetz)
Zu Nummer 1 (8 3 Nr. 40a)

Die Regelung schrénkt die bisherige halftige Steuerbefreiung des von vermdgens-
verwaltenden Venture Capital und Private Equity Fonds gezahlten Carried Interest auf
eine Steuerbefreiung in Hohe von 40 Prozent ein.

Entsprechend der Fortentwicklung des Halbeinklnfteverfahrens in § 3 Nr. 40 wird auch
die Steuerbefreiung des Carried Interest dem Teileinkunfteverfahren angepasst.

Zu Nummer 2 (8 17)

Der VerauBerungsfreibetrag fir Gewinne aus der VerdufRerung von Anteilen an
Kapitalgesellschaften, die mehr als ein Prozent des gesamten Nennkapitals umfassen,
wird auf 20.000 Euro angehoben.

Neben den Finanzmitteln des institutionellen Wagniskapitalmarkts erhalten junge
Unternehmen auch Kapital von vermégenden, unternehmerisch denkenden und
handelnden Personen, die sich mit Kapital, Know-How und ihrem persénlichen Netzwerk
in diese Unternehmen einbringen (sogenannte Business Angels). Durch die Anhebung
des Freibetrags wird insbesondere das Engagement dieses Personenkreises, der
wesentlich zum Erfolg junger Unternehmen beitragt, gefordert.

Zu Nummer 3 (8 52 Abs. 4c)

Die Absenkung der Steuerbefreiung fir den Carried Interest ist erstmals auf Carried
Interest-Zahlungen einer vermdgensverwaltenden Gesellschaft oder Gemeinschaft, die
nach dem 31. Dezember 2007 gegriindet worden ist, anzuwenden.

Zu Nummer 4 (8 52 Abs. 34a)

Die Anhebung des VerduRerungsfreibetrags nach § 17 Abs. 3 EStG ist erstmals auf
VerdufR3erung nach dem 31. Dezember 2007 anzuwenden.

Zu Artikel 4 (Korperschaftsteuergesetz)
Zu Nummer 1 (8 8c)

Die Regelung unterstiitzt das mit dem WKBG verfolgte Ziel der Forderung von Wagnis-
kapitalbeteiligungen, indem sie bei Ubernahme von Anteilen an einer Zielgesellschaft
gemalR § 2 Abs. 3 WKBG durch eine Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft den Verlust
der Zielgesellschaft nicht untergehen lasst, soweit im Betriebsvermégen der Zielgesell-
schaft stille Reserven vorhanden sind. Ferner bleibt ein Verlust der Zielgesellschaft in
Hohe der stillen Reserven auch bei VeraufRerung durch die Wagniskapitalbeteiligungs-
gesellschaft erhalten, wenn diese die Beteiligung mindestens vier Jahre in gehalten hat;
das gilt auch flir den Teil der Verluste, der bis zum VerauRerungszeitpunkt infolge der
Funftel-Regelung in 8 8c Abs. 2 Satz 2 KStG noch nicht genutzt werden konnte. Die
WeiterverauRerung von einer Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft an eine Wagnis-
kapitalbeteiligungsgesellschaft stellt dessen ungeachtet einen Anwendungsfall des § 8c
Abs. 2 Satz 1 1. Halbsatz KStG dar und ist unabhdngig von einer Mindesthaltedauer
moglich.

Mit dem neu eingefiigten 8 8c Abs. 2 KStG wird den Belangen junger und forschungs-
intensiver Unternehmen Rechnung getragen. In Hohe der im Betriebsvermégen der Ziel-
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gesellschaft ruhenden stillen Reserven bleibt ein vorhandener Verlustvortrag weiter
nutzbar, wenn eine Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft als Investor auftritt.

Die Regelung sieht fur Verluste, die nach der Grundnorm des 8 8c Abs. 1 KStG wegfallen
wirden, aber infolge des § 8c Abs. 2 KStG ausnahmsweise weiter nutzbar sind, einen
zeitlich Uber funf Jahre gestreckten Verlustabzug vor. Er begtinstigt damit vor allem nach-
haltige Beteiligungserwerbe. Der nach dem Anteilseignerwechsel nutzbare/verrechenbare
Verlust wachst jahrlich um jeweils 20 Prozent an. Das volle Verlustvolumen steht der Ziel-
gesellschatft erst finf Jahre nach dem Anteilserwerb durch die Wagniskapitalbeteiligungs-
gesellschaft oder den Dritterwerber, der von einer Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft
erwirbt, zur Verfigung.

Beispiel:

Eine GmbH hat Verlustvortrage in Hohe von einer Million Euro. Die stillen Reserven
belaufen sich auf 800.000 Euro. Eine Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft erwirbt in 01
90 Prozent der Anteile und stellt der GmbH fir die weitere Entwicklungstatigkeit Kapital zu
Verfligung.

Der Verlustvortrag der GmbH geht in H6he von 200.000 Euro unter und kann nach dem
Anteilseignerwechsel in 01 in H6he von 160.000 Euro, in 02 in H6he von 320.000 Euro, in
03 in H6he von 480.000 Euro, in 04 in Hohe von 640.000 Euro und ab 05 in Hohe von
800.000 Euro genutzt werden.

Abwandlung:

Abweichend vom oben genannten Beispiel erwirbt die Wagniskapitalbeteiligungs-
gesellschaft 40 Prozent der Anteile.

Es sind die Voraussetzungen des 8§ 8c Abs. 1 Satz 1 KStG erfillt; 400.000 Euro des
Gesamtverlusts von einer Million Euro wirden wegfallen. Da aber 8/10 (800.000 Euro von
einer Million Euro) des Verlusts auf im Betriebsvermdgen vorhandene stille Reserven
entfallen, kdnnen infolge des § 8c Abs. 2 KStG 8/10 von 400.000 Euro (= 320.000 Euro)
auch nach dem schadlichen Anteilseignerwechsel genutzt werden; in Hohe von 80.000
Euro geht der Verlust endguiltig unter. Der nutzbare Teil des Verlusts betragt im ersten
Veranlagungszeitraum nach dem schadlichen Anteilseignerwechsel 1/5 und erhéht sich in
den folgenden vier Veranlagungszeitrdumen um jeweils 1/5.

Zu Nummer 2
Zu Buchstabe a (8 34 Abs. 6)

Im Rahmen der Unternehmensteuerreform wurde die bestehende Mantelkaufregelung
des 8§88 Abs.4 KStG aufgehoben. Nach dieser Regelung wurde der Verlustabzug
vollstdndig versagt, wenn die wirtschaftliche Identitdt zwischen der den Verlust
erwirtschaftenden und der verlustverrechnenden Kérperschaft nicht mehr bestand. Das
war insbesondere der Fall, wenn mehr als 50 Prozent der Anteile Ubertragen wurden und
der Kapitalgesellschaft tberwiegend neues Betriebsvermodgen zugefiuhrt wurde. Die
Mantelkaufregelung findet in den Fallen noch Anwendung, in denen mehr als die Halfte
der Anteile an einer Kapitalgesellschaft innerhalb eines Zeitraumes von finf Jahren
Ubertragen werden, der vor dem 1.Januar 2008 beginnt, und der Verlust der
wirtschaftlichen Identitat vor dem 1. Januar 2013 eintritt.

Wird mit der Anteilsiibertragung durch eine Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft vor
dem 1. Januar 2008 begonnen und bis zum 31. Dezember 2012 die schadliche Grenze
von 50 Prozent Uberschritten sowie Uberwiegend neues Betriebsvermdgen zugefihrt und
liegt keine Sanierung im Sinne des 8§ 8 Abs. 4 Satz 3 KStG a.F. vor, unterliegen die
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Verluste insoweit nicht dem Abzugsverbot, als in der Zielgesellschaft stille Reserven
ruhen. Damit wird fir junge und forschungsintensive Unternehmen auch hinsichtlich des
vor der Unternehmensteuerreform geltenden Rechts eine maf3gebliche Verbesserung der
Verlustverrechnungsmoglichkeiten erreicht.

Zu Buchstabe b (8 34 Abs. 7b)

Die Vorschrift regelt die zeitliche Anwendung des 8 8c Abs. 2 KStG. Wie bei § 8c S. 1 bis
4 KStG in der Fassung des Unternehmensteuerreformgesetz 2008 — jetzt § 8c Abs. 1
KStG - treten die Rechtsfolgen erstmals fir den Veranlagungszeitraum 2008 ein.
Tatbestandlich erfasst diese Neuregelung Beteiligungstransaktionen nach dem
31. Dezember 2007.

Zu Artikel 5 (Gewerbesteuergesetz)
Zu Nummer 1 (8 3 Nr. 23)

Es handelt sich um eine Folgednderung aufgrund der Einfliigung eines neuen Absatzes in
§ la des Gesetzes liber Unternehmensbeteiligungsgesellschaften.

Zu Nummer 2
Zu Buchstabe a (8 36 Abs. 3c)

Es handelt sich um eine redaktionelle Folgeanderung aus der Anderung des § 3 Nr. 23
GewStG.

Zu Buchstabe b (8 36 Abs. 9 Satz 2 und 3)

Die Regelungen zum Verlustabzug nach § 8 Abs. 4 KStG und 8 8c des KStG sind bei der
Gewerbesteuer entsprechend anzuwenden, vgl. 8 10a Satz 8 GewStG. Mit der Regelung
des 8 36 Abs. 9 Satz 2 bis 5 GewStG wird die zeitliche Anwendung der Neuregelungen
des 8§ 8 Abs. 4 KStG und 8§ 8c KStG nach § 34 Abs. 6 und 7b KStG entsprechend auf die
Gewerbesteuer Ubertragen. Wie bei 8 8c Satz 1 bis 4 KStG in der Fassung des Unter-
nehmensteuerreformgesetz 2008 — jetzt § 8c Abs. 1 KStG — treten die Rechtsfolgen
erstmals fur den Erhebungszeitraum 2008 ein. Tatbestandlich erfasst diese Neuregelung
Beteiligungstransaktionen nach dem 31. Dezember 2007.

Zu Artikel 6 (Kreditwesengesetz)

Die Erganzung von 82 Abs.1 KWG korrespondiert mit der Regelung in §8 Abs. 3
WKBG, die es einer Wagniskapitalgesellschaft erméglicht, Kredite an Zielgesellschaften
zu vergeben. Eine derartige Tatigkeit soll nicht zu einer Erlaubnispflicht nach dem KWG
fuhren. Einer Erlaubnis nach dem KWG bedarf es nicht, da Wagniskapitalgesellschaften
bereits nach dem WKBG von der BaFin beaufsichtigt werden und es sich bei den Krediten
von Wagniskapitalgesellschaften lediglich um erganzende Nebengeschéfte handelt.
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Zu Artikel 7 (Inkrafttreten)

Artikel 7 regelt das Inkrafttreten des Gesetzes.



