SONDERAUSGABE
OKTOBER 2015

Update: Rahmenbedingungen fiir
Angel Investing in Deutschland

BANDquartal

Editorial S.2

Joachim Breithaupt, Nadia Reinders
Steuerliche Behandlung von VerdauBerungsgewinnen/-verlusten bei Start-ups
nach geltendem Steuerrecht S.3

Peter Bujotzek, Fabian Euhus
Privilegierung von VC-Investoren und Business Angels bei der Besteuerung
von VerduBerungsgewinnen nach EU Beihilferecht S.9

Business Angels Netzwerk Deutschland e.V. (BAND)
BAND Vorschlag zur Forderung der Start-up Finanzierung aus einem Guss S.14

Bundesregierung

Eckpunktepapier Wagniskapital—Deutschland braucht eine neue Griinderzeit S.18
Roland Kirchhof

Droht eine Austrocknung des Business Angels Marktes? S.22
Rudolf Staufer

Business Angels GmbH als Finanzunternehmen? S.24

Impressum S. 26

Foto: © Fantasista—fotolia.de



Editorial

»Wir kdnnen hoffen. Leider wissen wir noch nicht
worauf.” Dieses Bonmot beschreibt ganz gut die
Situation, in der sich die Angel Community nach
Beschluss des Bundeskabinetts zum ,Eckpunkte-
papier Wagniskapital befindet. Sicher scheint nur
das Ende des unriihmlichen 30 Prozent Danaerge-
schenks, das der Bundesfinanzminister mit dem
Investmentsteuerreformgesetz statt der Steuerfrei-
heit von Veraullerungsgewinnen bei Streubesitz
verabreichen wollte.

Dennoch ist es sinnvoll, sich einmal zu vergewis-
sern, was der jetzige Stand ist und zu sagen, wo es
hingehen sollte. Das ist Ziel dieser Ausgabe von
BANDquartal.

Wir beginnen mit einer niichternen Bestandsaufnah-
me der steuerlichen Behandlung von VeraulRerungs-
gewinnen und Verlusten in den verschiedenen Vari-
anten, in denen Angel Investoren agieren, durch
Joachim Breithaupt und Nadia Reinders, Osborne
Clarke, Koln.

Die bisherige allgemeine steuerliche Regelung fiir
VerauRerungsgewinne bei Streubesitz war EU bei-
hilferechtlich nicht relevant, weil sie ja fiir alle Wirt-
schaftsteilnehmer gleichermalien galt. Sobald aber
Angel Investoren in irgendeiner Weise ,privilegiert”
werden, muss gepriift werden, ob das EU Beihilfe-
recht dies zuldsst. Im Entwurf eines Investment-
steuerreformgesetzes war behauptet worden, es sei
beihilferechtlich geboten, VerdulRerungsgewinne
maximal zu 30 Prozent von der Korperschaftssteu-
er freizustellen. Damit rdumen Peter Bujotzek und
Fabian Euhus, P+P Pdllath + Partners, kraftig auf
und zeigen im Ubrigen, dass das EU Beihilferecht
bei Business Angels viel groBziigiger ist als immer
behauptet wird.

Dies war Anlass fiir BAND in B'’ANDneues 3/2015
Grundziige dafiir zu unterbreiten, wie eine Forde-
rung der Start-up Finanzierung aus einem Guss aus-
sehen sollte.

Das ,Eckpunktepapier Wagniskapital der Bundesre-
gierung” vom 16.09.2015 lieR dann die oben er-
wahnte Hoffnung keimen; man kann es hier noch
einmal nachlesen. Gleichzeitig weckt das Papier die
reale Befiirchtung, dass die Idee, mit einem INVEST
Zuschuss kiinftig den VC Markt zu beleben, als Kol-
lateralschaden zu einer Austrocknung des Business
Angel Marktes fiihren wiirde. Davor warnt eindring-
lich mein eigener Beitrag in diesem BANDquartal.

Rudolf Staufer, KPMG, widmet sich im abschlieRen-
den Artikel einem argerlichen, oft ibersehenen The-
ma, namlich der Behandlung von Angels als Finan-
zinvestoren. Er zeigt nicht nur auf, wo Klarstellun-
gen durch die Finanzverwaltung nétig sind, sondern
gibt auch Tipps, wie die Einstufung als Finanzinves-
tor meist vermieden werden kann.

Es ist also vieles im Fluss; da ist es wichtig, einen
festen Standpunkt zu haben. BAND wird sich weiter
im Interesse der Zukunft unserer Volkswirtschaft
fir eine im internationalen Vergleich ansehnliche
Forderung von privatem Wagniskapital fiir Start-ups
einsetzen. Versprochen.

lhr

e b »

Roland Kirchhof



Joachim Breithaupt, Nadia Reinders

Steuerliche Behandlung von VerauRerungsgewinnen/-verlusten bei
Start-ups nach geltendem Steuerrecht

Hinsichtlich der Besteuerung ist zwischen dem Ein-
zelunternehmen und der Personengesellschaft auf
der einen Seite und der Kapitalgesellschaft auf der
anderen Seite zu unterscheiden:

1. VerduBerung einer Beteiligung an einer Perso-
nengesellschaft

Die Personengesellschaft als Zusammenschluss
mehrerer Personen und das Einzelunternehmen
werden steuerlich dhnlich behandelt. Der Unter-
schied zwischen einer Personengesellschaft und
einem Einzelunternehmer und damit einer natdirli-
chen Person ist, dass die Personengesellschaft ge-
rade keine natirliche Person, aber auch keine juris-
tische Person ist. Fiir Zwecke der Einkommen- und
Korperschaftsteuer ist die Personengesellschaft als
transparent zu behandeln, d.h. die Einkiinfte der
Personengesellschaft werden im Rahmen der sog.
gesonderten und einheitlichen Gewinnfeststellung
ermittelt und sodann den Gesellschaftern, entspre-
chend lhres Anteils, zugerechnet. Besteuert wird
sodann. Je nach Rechtsform des Gesellschafters
ergeben sich Unterschiede in der steuerlichen Beur-
teilung. Ist der Gesellschafter eine natiirliche Per-
son, unterliegt sie mit ihrem personlichen Steuer-
satz der Einkommensteuer, ist der Gesellschafter
dagegen eine Kapitalgesellschaft, unterliegen die
Einkiinfte der Korperschaftsteuer. Dies gilt auch fiir
die Besteuerung der Verdauflerungsgewinne.

1.1 Gesellschafter ist eine nattirliche Person

Wird die Gesellschaft oder der Mitunternehmeran-
teil verauBert, unterliegt der VerdaulRerungsgewinn
einer ermafBigten Besteuerung, wenn der gesamte
Anteil des Mitunternehmers verduert wird (vgl. §
16 Abs. 1 Nr. 2 EStG). Der erzielte VerduRerungsge-
winn unterliegt im Gegensatz zur Teilanteilsverau-
Rerung nicht der Gewerbesteuer (vgl. insofern Sel-
der in: Glanegger/Guroff, GewStG, 4. Aufl. 2014, 8§ 7

Rn. 126). Wird lediglich ein Teil des Mitunterneh-
meranteils verdauBlert, unterliegen die hieraus resul-
tierenden Einkiinfte den laufenden Einkiinften aus
Gewerbebetrieb i.S.d. § 15 Abs. 1 Nr. 2 EStG mit der
Folge, dass eine ermaligte Besteuerung nicht zur
Anwendung kommt.

Die ermaligte Besteuerung gem. § 34 Abs. 1 EStG
hat den Vorteil, dass fiir auRerordentliche Einkiinfte,
hierunter zahlen VerauRerungsgewinne i.S.d. § 16
EStG, ein ermaligter Steuersatz zum Tragen kommt
(sog. 1/5-Regelung). Hat der Steuerpflichtige das
55. Lebensjahr bereits vollendet oder ist er dauer-
haft berufsunfahig, kann anstelle der 1/5-Regelung
ein weitergehender ermaRigter Steuersatz i.H.v. 56
% des durchschnittlichen Steuersatzes in Anspruch
genommen werden. Daruber hinaus kann gem. § 16
Abs. 4 EStG ein einmaliger Freibetrag vom Steuer-
pflichtigen in Anspruch genommen werden. Der
Freibetrag betragt EUR 45.000. Er ermaRigt sich um
den Betrag, um den der VerduRerungsgewinn EUR
136.000 Ubersteigt.

Wird ein VerauBerungsverlust erzielt, kann dieser
mit anderen Einkiinften des Steuerpflichtigen im
selben Jahr verrechnet werden oder gem. § 10d
EStG vor- bzw. zuriickgetragen werden. § 10d Abs.
1 EStG sieht fiir negative Einkiinfte, die bei der Er-
mittlung der Einkiinfte nicht ausgeglichen werden,
die Moglichkeit vor, bis zu einem Betrag von EUR
1.000.000 (bei Zusammenveranlagung von Ehegat-
ten verdoppelt sich der Betrag auf EUR 2.000.000)
vom Gesamtbetrag der Einkiinfte des vorangegan-
genen Veranlagungszeitraums abgezogen zu wer-
den (Verlustriicktrag). Auf die Inanspruchnahme
des Verlustriicktrags kann der Steuerpflichtige auf
Antrag verzichten. Dariiber hinaus besteht die Mog-
lichkeit, einen Verlust vorzutragen. Nicht ausgegli-
chene negative Einkiinfte kénnen in den Folgejahren



bis zu einem Gesamtbetrag der Einkiinfte von EUR
1.000.000 (bei Ehegattenveranlagung verdoppelt
sich der Betrag auf EUR 2.000.000) unbeschrankt
und dariiber hinaus beschrankt bis zu 60 % des EUR
1.000.000 (auch hier gilt die Verdoppelung fiir Ehe-
gatten) Ubersteigenden Betrags abgezogen werden.
Die nicht verrechneten Verluste werden weiter vor-
getragen. Ein Untergang der Verluste erfolgt erst im
Falle des Ablebens des Steuerpflichtigen.

Die Moglichkeit eines Verlustriicktrags besteht bei
der Gewerbesteuer nicht. Sollte eine Verrechnung
mit laufenden Gewinnen nicht méglich sein, kommt
es gemall § 10a GewStG von Amts wegen zu einem
Verlustvortrag. Dieser kann bis zu einer Hohe von
EUR 1.000.000 voll ausgeschopft werden, dariiber
hinaus nur noch zu 60 %. Die danach nicht verrech-
neten Betrdge werden weiter vorgetragen.

1.2 Gesellschafter ist eine Kérperschaft

Ist eine Korperschaft an einer Personengesellschaft
beteiligt, unterliegt der auf sie entfallende Teil des
Verduferungsgewinns gem. § 8 Abs. 1 KStG i.V.m.
§ 4 EStG der Korperschaftsteuer. VerdaufRerungsver-
luste kdnnen mit laufenden Einkiinften der Korper-
schaft verrechnet werden. Ist eine Verrechnung
nicht moglich, kann der Verlust gem. § 8 Abs. 1
KStG i.V.m. § 10d EStG bis zu EUR 1.000.000 zu-
riickgetragen werden. Ist ein Verlustriicktrag nicht
moglich oder wird auf Antrag des Steuerpflichtigen
vom Verlustriicktrag abgesehen, wird der Verlust
auf die Folgejahre vorgetragen. Auch hier sind die
Beschrankungen des § 10d EStG zu beachten. Eine
Verlustberiicksichtigung kann nach § 8c KStG teil-
weise oder ganz versagt werden, wenn innerhalb
von fiinf Jahren mehr als 25 % Anteile an der Kor-
perschaft an einen Erwerber oder diesem nahe ste-
hende Person verdauBert werden. Selbiges gilt fiir
eine Personengruppe von Erwerbern mit gleicharti-
gen Interessen.

Der VeraulRerungsgewinn ist auch im Rahmen der
Gewerbesteuer zu beriicksichtigen. Allerdings
ergibt sich hier aus § 7S.2i.V.m. § 5 Abs. 1 S. 3
GewStG, dass diesbeziiglich die Personengesell-

schaft selbst und nicht die verduRernde Kapitalge-
sellschaft Steuerschuldner ist. VerauRBerungsverlus-
te konnen demzufolge auch nur mit anderen Ein-
kiinften der Personengesellschaft verrechnet wer-
den.

Sollte eine Verrechnung nicht méglich sein, kommt
es gemal § 10a GewStG von Amts wegen zu einem
Verlustvortrag. Dieser wird bis zu einer Hohe von
EUR 1.000.000 voll genutzt, dariiber hinaus nur
noch zu 60 %. Die nicht verrechneten Betrage wer-
den weiter vorgetragen. Wegen des Wechsels im
Gesellschafterbestand geht ein etwaiger vorzu-
tragender Verlust jedoch zu dem Anteil unter, mit
dem die Korperschaft (VerduRerer) an der Perso-
nengesellschaft beteiligt war. Die Mdglichkeit eines
Verlustriicktrags besteht bei der Gewerbesteuer
nicht.

2. VerauBerung von Anteilen an einer
Kapitalgesellschaft

Gewinne aus der VerduBerung von Anteilen an Kapi-
talgesellschaften unterliegen der Besteuerung. Fiir
die Frage der Besteuerung ist entscheidend, ob die
Anteile von einer Korperschaft oder einer natrli-
chen Person gehalten werden und in letzterem Fall,
ob die Anteile im Betriebs- oder Privatvermdgen
gehalten werden. Sollten sie im Privatvermdgen
gehalten werden, ist ferner von Bedeutung, ob der
Anteil am Kapital der Gesellschaft (mittelbar oder
unmittelbar) innerhalb der letzten fiinf Jahre vor
VerduBerung mindestens einmal ein Prozent betra-
gen hat.

Dariiber hinaus stellt sich die Frage nach der steuer-
lichen Beriicksichtigung von VerduBerungsverlus-
ten, welche je nach Art der Beteiligungsmethode
durchaus unterschiedlich ist. Auch hier ist zu unter-
scheiden, wer Anteilsinhaber ist und in welcher H6-
he die Beteiligung bestand.

2.1 Anteilseigener ist eine nattirliche Person

2.1.1 Im Privatvermégen

VerauRerungsgewinne unterliegen der Besteuerung
mit Abgeltungsteuer (25 % zzgl. Solidaritatszu-



schlag und ggfs. Kirchensteuer), wenn die Anteile
im Privatvermdgen gehalten werden und innerhalb
der letzten fiinf Jahre vor VerduRerung zu keinem
Zeitpunkt ein Prozent am Kapital der Gesellschaft
betragen haben. Hierbei entstandene Werbungskos-
ten sind nur in Hohe des sog. Sparer-Pauschbetrags
(EUR 801 bzw. EUR 1.602 bei Ehegatten) abzugsfé-
hig.

§ 20 Abs. 6 EStG sieht vor, dass Verduflerungsver-
luste aus Kapitalvermdgen nicht mit Einkiinften aus
anderen Einkunftsarten verrechnet werden dirfen.
Dabei ist zu beachten, dass AktienveraufRerungsver-
luste nur mit AktienverauRerungsgewinnen verrech-
net werden diirfen. Die aus der VerduBerung von
Anteilen an Kapitalgesellschaften resultierenden
Verluste diirfen dagegen mit (sé@mtlichen) positiven
Einkiinften aus Kapitalvermdgen verrechnet werden
(vgl. Rn. 118 des sog. Abgeltungsteuererlasses =
BMF-Schreiben vom 22. Dezember 2009 (BStBI.
2010 | S. 94) unter Beriicksichtigung der Anderun-
gen durch das BMF-Schreiben vom 16. November
2010 BStBI. I S. 1305). Die Verlustverrechnung er-
folgt vorrangig vor der Gewahrung des Sparer-
Pauschbetrags.

Ist der Steuerpflichtige zu mindestens einem Pro-
zent innerhalb der letzten fiinf Jahre am Kapital der
Korperschaft beteiligt gewesen, unterliegen die Ge-
winne und auch Verluste aus der VerdaulRerung der
Anteile den Einkiinften aus Gewerbebetrieb (i.S.d.
8§17 Abs. 1 und Abs. 2 Satz 6, § 2 Abs. 1 Nr. 2
EStG). Sie unterliegen jedoch nicht der Gewerbe-
steuerpflicht (GewStR 7.1 Abs.3).

Veraulerungsgewinne sind unter Beachtung des §
3 Nr. 40 c) und § 3c EStG mit dem personlichen
Steuersatz zu versteuern. Daraus folgt, dass bei der
Versteuerung des VerauRerungsgewinns 40 % au-
Rer Ansatz bleiben. Im Zusammenhang mit Verau-
Rerungsgewinnen entstandene Betriebsausgaben
sind grundsatzlich abzugsfahig, allerdings spiegel-
bildlich zur Versteuerung auch lediglich zu 60 %. §
17 Abs. 3 EStG sieht einen Freibetrag fiir VerdufRle-
rungsgewinne vor. Der Freibetrag betragt EUR 9060

(dies gilt fiir eine 100 % Beteiligung an der Kapital-
gesellschaft und ist bei einer niedrigeren Beteili-
gung prozentual zu kiirzen) und ist lediglich auf den
steuerpflichtigen Teil des VerdufRerungsgewinns.
Der Freibetrag verringert sich bei einem Gewinn zwi-
schen EUR 36.100 und EUR 45.160 (Aufteilung bei
niedrigerer Beteiligung erforderlich) kontinuierlich
um den EUR 36.100 liberschieenden Betrag.

VeraulRerungsverluste sind prinzipiell abzieh- und
verrechenbar. Allerdings entféllt gem. § 17 Abs. 2
Satz 6 EStG die Beriicksichtigung eines Veraulle-
rungsverlustes dann, wenn er auf Anteile entfallt,
die der Steuerpflichtige innerhalb der letzten fiinf
Jahre unentgeltlich erworben hat (es sei denn, der
Rechtsvorganger des Steuerpflichtigen héatte den
VerauBerungsverlust geltend machen kénnen). Dar-
Uber hinaus ist ein VerduBerungsverlust dann nicht
abzugsfahig, wenn er auf Anteile entféllt, die ent-
geltlich erworben worden sind und nicht innerhalb
der gesamten letzten fiinf Jahre zu einer mindes-
tens ein-prozentigen Beteiligung am Kapital der Ge-
sellschaft gehort haben. Auch hier sieht das Gesetz
wieder Ausnahmen vor fiir innerhalb der letzten finf
Jahre erworbenen Anteile, deren Erwerb zur Begriin-
dung einer Beteiligung des Steuerpflichtigen im Sin-
ne des § 17 Abs. 1 EStG (mindestens ein Prozent
am Stammkapital) erst gefiihrt hat oder die nach
der Begriindung der Beteiligung im Sinne des § 17
Abs. 1 EStG erworben worden sind. Zu beachten ist,
dass fiir VerduBerungsverlust auch § 3c Abs. 2
EStG gilt. Demzufolge sind VerduRerungsverluste
nur zu 60 % abziehbar (vgl. BFH IX R 40/10, BStBI.
2011 1l 785 sowie BFH | R 97/10, BStBI. 2011 Il S.
815).

2.1.2 Im Betriebsvermégen

Halt der Steuerpflichtige die Anteile im Betriebsver-
mogen, unterliegt sowohl der Gewinn, als auch der
Verlust im Rahmen der Anteilsverduerung grund-
satzlich den laufenden gewerblichen Einkiinften.
Auch hier ist der Gewinn lediglich zu 60 % steuer-
pflichtig und demzufolge Betriebsausgaben bzw.
ein etwaiger VerdufRerungsverlust auch nur zu 60 %
abzugsfahig (vgl. insofern § 3 Nr. 40 a), § 3c EStG).



Eine Gewerbesteuerpflicht besteht lediglich hin-
sichtlich der steuerpflichtigen 60 % i.S.d. § 3 Nr. 40
EStG (vgl. Selder in: Glanegger/Giroff, GewStG, 8.
Aufl. 2014, § 7 Rn. 5). Betriebsausgaben und Verau-
Rerungsverluste kdnnen gem. § 3c EStG auch nur
zu 60 % bei der Gewerbesteuer genutzt werden
(eine Hinzurechnung der steuerfreien Einnahmen
i.5.d. § 8 Nr. 5 GewStG st fir VerauRerungsgewin-
ne nicht vorgesehen). § 11 Abs. 1 S. 3 Nr. 1 GewStG
sieht flir Gewerbeertrdge natiirlicher Personen und
Personengesellschaften einen Freibetrag von EUR
24.500 vor. Wird eine Gewerbesteuer dennoch fest-
gesetzt, erfolgt eine Anrechnung im Rahmen der
personlichen Einkommensteuer gem. § 35 EStG. Je
nach Gewerbesteuerhebesatz der erhebungsbe-
rechtigten Gemeinde fiihrt die Anrechnung zu einer
vollstandigen Gewerbesteuerentlastung. Dies ist
der Fall bei einem Gewerbesteuer-Hebesatz von bis
zu 380 %. Hat die erhebungsberechtigte Gemeinde
einen geringeren Hebesatz findet eine Entlastung
bis maximal EUR 0 statt; hat sie dagegen einen ho-
heren Hebesatz findet keine vollstéandige Entlastung
von der Gewerbesteuer statt.

Ein etwaiger Verauerungsverlust, der nicht mit an-
deren positiven Einkiinften des Steuerpflichtigen
verrechnet werden kann, kann gem. § 10d EStG im
Rahmen der vorgesehenen Grenzen vor- bzw. zu-
riickgetragen werden (siehe insofern Punkt 2.1.2).
Auch hinsichtlich der Gewerbesteuer kann auf o.g.
Ausflihrungen verwiesen werden.

2.2 Anteilseigner ist eine Korperschaft

Werden die Anteile an einer Kapitalgesellschaft von
einer Kapitalgesellschaft gehalten, ist der VerauRe-
rungsgewinn grundsatzlich unabhangig von der Be-
teiligungshohe gem. § 8b Abs. 2 KStG steuerfrei
und unterliegt gem. § 8b Abs. 3 S. 1 KStG lediglich
mit 5 % als nicht abzugsfahige Betriebsausgaben
(in pauschaler Form) der Besteuerung mit Korper-
schaftsteuer (15 % zzgl. Solidaritdtszuschlag). Da-
gegen werden Veraullerungsverluste als Gewinn-
minderungen angesehen, welche als Kehrseite der
Medaille steuerlich unberiicksichtigt bleiben (§ 8b
Abs. 3 S. 3 KStG). Dies gilt auch fiir gewerbesteuer-

liche Zwecke. Demzufolge kommt die Steuerfreiheit
nach § 8b Abs. 2 KStG auch gewerbesteuerlich zum
Tragen, so dass lediglich 5 % des Veraulerungsge-
winns der Gewerbesteuer unterliegen.

Die vorgenannte Regelung gilt nicht fur Kredit- und
Finanzdienstleistungsinstitute. § 8b Abs. 7 KStG
sieht vor, dass Kredit- und Finanzdienstleistungsin-
stituten, die die gehaltenen Anteile zu ihren zwin-
gend zu fiihrenden Handelsbiichern zuordnen, keine
Steuerbefreiungen gewahrt werden. Selbiges gilt fiir
Anteile, die Finanzinstitute mit dem Ziel eines kurz-
fristigen Eigenerfolgs erworben haben.

Der Entwurf des Investmentsteuerreformgesetzes
(InvStGRefG) vom 22. Juli 2015 sieht vor, dass Ver-
auBerungsgewinne aus Streubesitzbeteiligungen,
d.h. Beteiligungen, die zu Beginn des Jahres unter
10 % des Stammbkapitals betragen haben, der Kor-
perschaftsteuer zu unterwerfen sind. Dies soll fiir
VerauBRerungen gelten, die nach dem 1. Januar
2018 getéatigt werden. Auf den Erwerbszeitpunkt der
Anteile soll es insoweit nicht ankommen. Die Neure-
gelung sieht eine isolierte Verlustverrechnung vor.
VerauRerungsgewinne und Verluste aus Streubesitz
werden sodann mit einem eigenen System besteu-
ert und diirfen nach § 8b Abs. 4 S. 8 KStG des Ent-
wurfes nur isoliert verrechnet werden. Die isolierte
Verrechnung bezieht sich dabei nicht auf die jeweili-
ge einzelne Streubesitzbeteiligung, sondern auf die
Gesamtheit aller gehaltenen Streubesitzbeteiligun-
gen. Zeitgleich soll ein § 26a KStG-E eingefiihrt wer-
den, der fiir Wagniskapitalgeber ggfs. eine Steuerer-
maRigung der VerauRerungsgewinnbesteuerung vor
-sieht.

2.3 Anteilseigner ist eine Personengesellschaft

Werden die Anteile von einer Personengesellschaft
gehalten, kommt es auf die Rechtsform der dahin-
terstehenden Gesellschafter an, da die Personenge-
sellschaft im Rahmen der Einkommensbesteuerung
transparent und sie lediglich fiir Gewerbesteuerzwe-
cke Steuersubjekt ist. Die oben aufgefiihrten Aussa-
gen zu den natirlichen Personen und Korperschaf-
ten gelten entsprechend fiir Gesellschafter einer



Personalgesellschaft mit der Mallgabe, dass der
Gewinn/Verlust bei der Personengesellschaft ent-
sprechend den dahinterstehenden Gesellschaftern
im Rahmen einer gesondert und einheitlichen Fest-
stellung ermittelt wird (vgl. §§ 179, 180 AO).

Fiir gewerbesteuerliche Zwecke ist die Personenge-
sellschaft selbst Steuersubjekt. Dies gilt auch fir
die Besteuerung eines VerdauBerungsgewinns. Ist an
der Personengesellschaft eine Korperschaft betei-
ligt, findet § 8b KStG Anwendung, so dass lediglich
5 % des Veraullerungsgewinns als nicht abziehbare
Betriebsausgaben der Gewerbesteuer unterliegen

(vgl. insofern § 7 S. 4 2. HS GewsStG). Ist eine natiir-
liche Person an der Personengesellschaft beteiligt,
ist der VerduRBerungsgewinn entsprechend § 3 Nr.
40, § 3c EStG lediglich zu 60 % fiir Zwecke der Ge-
werbesteuer zu beriicksichtigen. Sind sowohl eine
natirliche als auch eine juristische Person an der
Personengesellschaft beteiligt, ergibt sich auf Ebe-
ne der Personengesellschaft ein steuerpflichtiger
Gewerbeertrag entsprechend dem Gewinnvertei-
lungsschliissel der Gesellschafter (vgl. Selder in:
Glanegger/Guroff, GewStG, 8. Aufl. 2014, § 7 Rn.
17).

Zu den Autoren

ge auch Privatpersonen.
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Anhang zum Artikel von Joachim Breithaupt und Nadia Reinders

Steuerliche Behandlung von VerauRerungsgewinnen/-verlusten bei

Start-ups nach geltendem Steuerrecht

Vereinfachte Ubersicht: VeriuBerer einer Beteiligung an einer Personengesellschaft ist

eine natdrliche Person

‘erdulerung des gesamten
Mitunternehmeranteils

VG: unterliegt ermaiigtem
Einkommenssteuersatz gem
§ 34 Abs. 1 EStG; Betriebs-
ausgabenabzug maglich,
keine GewSt-pflicht

Besonderheit: Steuerpflichti-
ger hat 55. Lebensjahr voll-
endet oder ist dauerhaft be-
rufsuntahig

> dann Antrag auf Freibetrag
gem. § 16 Abs. 4 EStG und
erweitert ermagigter Steuer-
satz gem. § 34 Abs. 3 ESIG
einmalig maglich

Veraulerungsverlust:
errechnung mit positiven
Einkanften im Verlustjahr.
Bei Nichtausgleich Verlust-
riick- und vortrag in den
Grenzen des § 10d EStG
maoglich.

Teilanteilsverauerung

VG unterliegt den laufenden
gewerblichen Einkinften,
gem. § 15 ESIG

Betriebsausgaben abzugsfahig,
keine ermatigte Besteuerung,
gewerbesteuerpflichtig

Werauerungsverlust verre-
chenbar, bei Nichtausgleich Ver-
lustriick- und vortrag in den
Grenzen des § 10d EStG mog-
lich.

eine Korperschaft

VG KSt-pllichtig gem § 8 Abs. 1 KStGiv:m. § 4

ESIG (15 %)

GewSt-pflichtig bei der Personengesellschaft

Werduterungsverluste: Verrechnung mit

laufenden Einnahmen

Bei Nichtausgleich Verlustriick - und vor-
trag gem. § 8 Abs. 1 KStGi.V.m. § 10d

EStG)

Besonderheiten des § 8c KStG sind zu

beachten.

Gewstl. Verlustvortrag bei der Personen-
gesellschaft maglich (beachte: anteiliger
Werlustvorirag geht wegen Wechsel im
Gesellschafterbestand unter)

Vereinfachte Darstellung: VerduBerer einer Beteiligung an einer Kapitalgesellschaftist

eine natirfiche Person

im Privatvermdgen

< 1% in den 2 1% inden
letzten 5 Jahren letzten 5 Jahren

VerauBemungsgewinn WG, § 17 Abs. 1 ESIG
= zahlt zu gewerbl. Einkinften

(VG),
§ 20 Abs. 2 EStG

Freibetrag gem.
unterliegt Abgeltungs- 517 Abs. 3ESIG
steuer
(25 % + SolZ)
Werbungskostenabzug

VG zu 60 % steuerpflichtig
§ 3 Nr. 40c ESG
keine Gewerbesteuer (GewSt)

i.H.v. EUR B01/1.602

Betriebsausgaben und Verdule-
rungeverlust nur i.H.v. 80 % ab-
zugsfahig
§ 3¢ ESIG

osbormeclarke com

im Befriebsvermdgen

grds. laufender Gewinn i.S.d_
§15 Abs. 1ESIG

WG zu 60 % steuerpflichtig § 3
Mr. 40a EStG auch hinsichtiich
GewSt

Betriebsausgaben und Veraule-
rungsverlust zu 60 % abzugsfa-
hig, § 3c EStG

keine natiriche Person

Personengeselischaft
(Rechtsform der Gesellschafter der
P llschaft ent ;
hinsichtlich der GewSt ist die Perso-
selbst Stel it

natiriche Person Kérperschaft

siehe natiriiche Person siehe Korperschaft

Korperschaft

VeraulBerung grds. steuerfrei
gem. § 8b Abs. 2 KStG

5 % pauschal als nicht abzugs-
féhige Betriebzausgaben steuer-
pilichtig (15 % KSt + SolZ), sal-
biges gilt fir GewSt

“erauBerungsverluste bleiben
gem. § 8b Abs. 3 5. 3 KSiG
steuerlich unbeachtich



Peter Bujotzek, Fabian Euhus

Privilegierung von VC-Investoren und Business Angels bei der Be-
steuerung von VerauBerungsgewinnen nach EU Beihilferecht’

A. Hintergrund

Der Koalitionsvertrag der Groen Koalition formu-
liert das Ziel, die Rahmenbedingungen fiir Investo-
ren zu verbessern, die in junge, wachstumsstarke
Unternehmen investieren. Dazu sollen die rechtli-
chen und steuerlichen Rahmenbedingungen fiir
Wagniskapital international wettbewerbsfahig ge-
staltet und Deutschland als Fondsstandort attraktiv
gemacht werden.

In dem am 21. Juli 2015 durch das BMF veroffentli-
chen InvStRefG-E wird eine Abschaffung der Steuer-
befreiung von VerduRerungsgewinnen (§ 8b Abs. 2
KStG) aus ,Streubesitz” (d.h. Beteiligungen von un-
ter 10% am Eigenkapital einer Kérperschaft) vorge-
schlagen; samtliche ab dem 1. Januar 2018 reali-
sierten Verauflerungsgewinne aus Streubesitzbetei-
ligungen sollen in vollem Umfang kérperschaft- und
gewerbesteuerpflichtig sein, § 8b Abs. 4 KStG-E.
Weil die Einfiihrung einer Steuerpflicht von VerduRe-
rungsgewinnen aus Streubesitzanteilen in diametra-
lem Gegensatz zu dem Ziel der Férderung von Wag-
niskapital steht, sieht Art. 3 Nr. 2 InvStRefG-E eine
Ausnahme fir Risikokapitalgeber vor, die die For-
derbedingungen der EU-Kommission gemalR den
Forderleitlinien erfiillen, § 26a KStG-E. Aufgrund der
Ausnahmeregelung sollen diese Investoren jedoch
zukiinftig erreichen konnen, dass die Korperschafts-
teuer um bis zu 30% des Investitionsbetrags erma-
Rigt wird.

B. Rechtliche Wiirdigung

Die Ausnahmeregelung ist eine genehmigungsbe-
diirftige Beihilfe und es ist zu erwarten, dass die EU-
Kommission sie genehmigt. Hierfiir sind jedoch ein
paar geringe Anpassungen erforderlich. Auch eine

deutlich weitergehende Regelung wiirde u.E. durch
die EU- Kommission genehmigt werden.

Nach unserer Einschatzung waren deutlich weiter-
gehende Malinahmen beihilferechtlich zulassig.

I. Genehmigungsbediirftige Beihilfe

Steuerliche Privilegien werden von der EU-
Kommission in der Regel als genehmigungsbediirf-
tige Beihilfen eingestuft. Die Ausnahmeregelung
fallt nicht unter die Allgemeinen Gruppenfreistel-
lungsverordnung der Kommission (Verordnung (EU)
Nr. 651/2014 der Kommission vom 17. Juni 2014,
ABl. EU 2014/L 187/01) (,Gruppenfreistellungs-
verordnung®“, Link), so dass sie nicht von der Geneh-
migungspflicht befreit ist.

Il. Genehmigungsféhigkeit nach den Forderleitlinien
Es ist zu erwarten, dass die Ausnahmeregelung von
der EU-Kommission genehmigt wird, da sie nach
den Leitlinien der EU-Kommission fiir staatliche Bei-
hilfen zur Foérderung von Risikofinanzierungen
(2014/C 19/04) (,Forderleitlinien”, Link) im Wesent-
lichen genehmigungsfahig ist.

Auf die Voraussetzungen soll hier nur iberblicks-
weise eingegangen werden. Die Frage der Ange-
messenheit der Beihilfe (Textziffer 54 lit. ) i.V.m.
Textziffern 133 — 154 der Forderleitlinien soll je-
doch eingehend behandelt werden, da die Kommis-
sion an dieser Stelle genaue Vorgaben zum Umfang
der Beihilfen macht.

" Der Text ist im Hinblick auf den Entwurf eines Investmentsteuerreformgesetzes und vor dem Beschluss des Bundeskabi-
netts vom 16.09.2015 zum ,Eckpunktepapier Wagniskapital” erstellt worden. Weil in ihm erstmalig in der deutschen juristi-
schen Literatur auf die Frage eingegangen wird, inwieweit die Férderung von Wagniskapital durch Privatinvestoren nach dem
EU Beihilferecht zuldssig ist, hat er jedoch ungebrochene Relevanz fiir die im Eckpunktepapier angekiindigten MaBnahmen.


http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/?uri=uriserv:OJ.L_.2014.187.01.0001.01.DEU
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/?uri=CELEX:52014XC0122%2804%29

Ill.  Anwendungsbereich der Fdrderleitlinien und
Voraussetzungen Textziffer 53 lit. a) bis d)

e Die Ausnahmeregelung verweist zur Bestim-
mung der Zielunternehmen dynamisch auf die
Forderleitlinien und nimmt Unternehmen in
Schwierigkeiten und bdrsennotierte Unterneh-
men von der Férderung aus.

e Der von der Ausnahmeregelung begiinstigte
Investorenkreis ist grundsatzlich férderungsfa-
hig, es miisste jedoch festgeschrieben werden,
dass die Investoren von dem Unternehmen, in
das investiert wird, unabhangig sein miissen,
vgl. Textziffer 150 der Forderleitlinien.

e Wir gehen davon aus, dass die Bundesregierung
in der Lage sein wird, hinreichend konkret dar-
zulegen, dass die Ausnahmeregelung einen Bei-
trag zu einem genau definierten Ziel von ge-
meinsamem Interesse leistet. Die derzeitige
Begriindung, die Rahmenbedingungen fiir Kapi-
talrisikoinvestitionen  zu  verbessern und

Deutschland als Fondsstandort attraktiver zu

machen, sollte also u.E. konkreter formuliert

werden.

e Die Ausnahmeregelung ist u.E. eine erforderli-
che Malinahme, da sie durch Behebung eines
Marktversagens wesentliche Verbesserungen
bewirken kann, die der Markt selbst nicht her-
beifiihren kann.

e Die Ausnahmeregelung ist u.E. eine geeignete
MaBnahme, um die mit ihr verfolgten Ziele zu
verwirklichen und das Marktversagen zu behe-
ben. Die Ausnahmeregelung misste jedoch
zunachst auf 10 Jahre befristet werden, vgl.
Textziffer 124 der Forderleitlinien.

e Es ist davon auszugehen, dass die Ausnah-
meregelung hinreichende Anreizeffekte bietet,
da sie eine geeignete steuerliche Mallnahme
ist.

IV. Angemessenheit, Textziffer 54 lit. e), Textziffern
133 - 154 der Férderleitlinien

Die Neuregelung ist auch angemessen, da sie auf
das erforderliche Minimum begrenzt ist.

Hierfiir fordert die Kommission, dass die Beihilfe
mithin auf dasjenige Mal} beschrankt sein muss,
was erforderlich ist, um die ermittelte Finanzie-
rungsliicke aufgrund des Marktversagens zu schlie-
Ren und privates Kapital in entsprechendem Um-
fang zu mobilisieren. Diese Anforderung wird in den
Textziffern 133 - 155 der Forderleitlinien konkreti-
siert.

In den Textziffern 149 - 152 der Forderleitlinien wer-
den detaillierte Vorgaben fiir die Angemessenheit
steuerlicher Instrumente gemacht. Textziffern 149
und 150 stellen allgemeine Regelungen fir alle
steuerlichen Instrumente auf. In den Textziffern 151
und 152 werden dann einige konkrete steuerliche
Instrumente jeweils separat behandelt.

1. Allgemeine Voraussetzungen steuerlicher Instru-
mente, Textziffer 149 f.

Fir die Textziffern 149, 150 muss die Beihilfe fol-
gende Kriterien erfiillen:

o Die Gesamtinvestition fiir jedes begiinstigte
Unternehmen darf den in der Risikofinanzie-
rungsbestimmung der Gruppenfreistellungsver-
ordnung festgesetzten Hochstbetrag nicht
liberschreiten (EUR 15,0 Mio. pro Unterneh-
men).

e Es muss sich bei den beihilfefadhigen Anteilen
um von beihilfefdhigen Unternehmen neu aus-
gegebene normale Anteile mit vollem Risiko
handeln, die mindestens drei Jahre lang gehal-
ten werden miissen.

2. Einzelne steuerliche Instrumente, Textziffer 157 f.

Textziffer 151 Satz 1 und 2 behandelt eine Situati-
on, in der der Mitgliedsstaat Investoren die Moglich-
keit einrdumt, im Jahr der Investition einen Teil des
investierten Betrages von ihrer Einkommensteuer-
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schuld abzuziehen. Da es sich um die Einkommen-
steuer im Jahr der Investition handelt und die Antei-
le mindestens drei Jahre gehalten werden miissen
(s.0.), betrifft die Regelung somit die Einkommens-
teuer aus der sonstigen wirtschaftlichen Tatigkeit
des Investors. Der Anrechnungsbetrag wird hier auf
regelmalig 30% des Investitionsbetrags be-
schrankt. Nach Textziffer 151 Satz 1 und 2 wére
entsprechend eine Regelung zulassig, die im Jahr
der Investition eine Ermé&Rigung der im Ubrigen an-
fallenden Korperschaftsteuer um bis zu 30% des
Investitionsbetrags ermdoglicht.

Textziffer 151 Satz 2 erlaubt es, Verluste aus der
Verdaulerung qualifizierender Investitionen bei der
Bestimmung der Einkommensteuerschuld aus der
sonstigen Tatigkeit abzusetzen. Die Regelung wiir-
de entsprechend erlauben, vorzusehen, dass Verlus-
te aus der VeraulRerung uneingeschrankt von der im
Ubrigen anfallenden Kérperschaftsteuer abgesetzt
werden. Die aktuell vorgesehene Beschrankung auf
die Verrechnung mit VerduRBerungsgewinnen aus
qualifizierenden Investitionen ist nicht notwendig.

Textziffer 152 beschaftigt sich mit den Einkommen-
steuereffekten aus der Beteiligung selbst. Satz 1
erlaubt es, Dividendeneinkiinfte aus qualifizierenden
Investitionen vollstandig steuerfrei zu stellen. Der
Satz wiirde entsprechend eine Gegenausnahme zu
§ 8 Abs. (4) KStG zulassen, so dass Streubesitzdivi-
denden aus qualifizierenden Investitionen nicht kor-
perschaftsteuerpflichtig waren.

Textziffer 152 Satz 2 erlaubt es, Gewinne aus dem
Verkauf qualifizierender Investitionen vollstandig
steuerfrei zu stellen. Die deutsche Textfassung der
Forderleitlinien spricht hier bei von einer Freistel-
lung von der ,Kapitalertragsteuer”. Die Kapitaler-
tragsteuer ist jedoch keine eigene Steuerart, son-
dern nur eine Art der Steuererhebung, ndmlich eine
Besteuerung an der Quelle. Quellensteuern sind re-
gelméafig nur Vorauszahlungen auf die Steuer-
schuld des Empfangers der Zahlung und werden bei
der Veranlagung des Empféangers eingerechnet. Ist
die Quellensteuer zu hoch, wird sie im Rahmen der

Veranlagung erstattet, ist sie zu niedrig, hat der
Empfanger nachzuzahlen. Eine Freistellung allein
von der Quellenbesteuerung ist deshalb kaum sinn-
voll, da sie im Ergebnis keine Entlastungswirkung
hatte.

Die englische Textfassung spricht dem gegeniiber
von einer Freistellung von der ,capital gains tax",
was eine Freistellung der VerduRerungsgewinne
von der Besteuerung bedeutet. Wére eine Befreiung
von der Quellenbesteuerung beabsichtigt gewesen,
hatte es in der englischen Sprachfassung ,with-
holding tax” lauten miissen.

Nach Sinn und Zweck und unter Berlcksichtigung
der verschiedenen Sprachfassungen sind die For-
derleitlinien deshalb so auszulegen, dass eine Be-
freiung von der Besteuerung der VeraulRerungsge-
winne gemeint ist.

152. | [..] Ebenso kén-
nen im Falle von Ver-
glnstigungen bei der
Kapitalertragsteuer
Gewinne aus dem
Verkauf beihilfefahi-
ger Aktien in vollem
Umfang von der Kapi-
talertragsteuer befreit
werden. [..]

152.|[..] Similarly, in
the case of capital
gain tax relief, any
profit on the sale of
qualifying shares can
be fully exempt from
capital gain tax. [...]

Entsprechend ware es zulassig, 100% der Veraule-
rungsgewinne aus qualifizierenden Investitionen
von der Kapitalertragsteuer freizustellen. D.h. die
bisher vorgesehene Beschrankung auf 30% des In-
vestitionsbetrags ist nicht EU-rechtlich vorgegeben.
Nach Textziffer 152 Satz 3 ist es alternativ moglich,
die Besteuerung der VerauBerungsgewinne aufzu-
schieben, soweit diese innerhalb von einem Jahr
wieder in qualifizierende Investitionen angelegt wer-
den. Entsprechend wére es somit zuléssig, die Steu-
erfreistellung von VerdaulRerungsgewinnen von der
Korperschaftsteuer an eine Reinvestition innerhalb
eines Jahres zu knipfen.
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V. Weitere Voraussetzungen, Textziffer 54 lit. f) und
g), Textziffer 25

Wir gehen davon aus, dass es der Bundesregierung
gelingen wird, nachzuweisen, dass ibermalige ne-
gative Auswirkungen auf den Wettbewerb und den
Handel zwischen Mitgliedstaaten vermieden wer-
den.

Die Ausnahmeregelung miisste die Transparenzvor-
schriften gemaR Textziffer 166 der Forderleitlinien
erfiillen. Hierflir konnte die Forderdatenbank des
Bundes um die erforderlichen Angaben erweitert
werden. Da die Veroffentlichungspflichten das Steu-
ergeheimnis des Investors tangieren, erscheint eine
gesetzliche Regelung geboten.

VI. Kumulation, INVEST-Zuschuss

Eine gleichzeitige Forderung mittels verschiedener
Programme ist grundsatzlich zuldssig. Hierbei sind
im Einzelfall die jeweils einschldagigen Beschrankun-
gen zu beachten. Diese ergeben sich insbesondere
aus Textziffer 167 - 169 der Forderleitlinien.

Eine Kumulation von INVEST-Zuschuss und Aus-
nahmeregelung ist nach derzeitigem Entwurfsstand
ausgeschlossen. Soweit der INVEST-Zuschuss ver-
langert wird, wére zu priifen, nach welchen Regelun-
gen die Kumulation der beiden Instrumente zu beur-
teilen wére.

Nach der aktuellen Rechtslage lauft der INVEST-
Zuschuss zum 31. Dezember 2016 aus. Die Aus-
nahmeregelung soll erst ab dem Veranlagungszeit-
raum 2018 gelten.

Soweit eine Verlangerung des INVEST-Zuschusses
angedacht wird, miisste die Beihilfe rechtliche Zu-
lassigkeit der Kumulation beider Instrumente unter-
sucht werden. Fir steuerliche Beihilfen beurteilt
sich die Angemessenheit insbesondere nach den
Textziffern 151 und 152 der Forderleitlinien. Das
Verhaltnis beider Beschrankungen und die Zulassig-
keit einer Kumulation ist nicht ohne weiteres er-
sichtlich.

Es ist denkbar, dass der INVEST-Zuschuss selbst
unter die Zulassigkeitskriterien der Textziffer 151
der Forderleitlinien fallt, da eine unmittelbare finan-
zielle Forderung des Erwerbs mit einer allgemeinen
Steuervergiinstigung gleichgestellt werden kann.
Soweit die Ausnahmeregelung auch an Textziffer
151 gemessen wird, kdnnten in der Kumulation die
Forderhochstgrenzen lberschritten werden.

Eine Verlangerung des INVEST-Zuschusses er-
scheint sinnvoll, da der INVEST-Zuschuss ganz an-
dere, erhaltenswerte Charakteristika hat, namlich
zeitlich viel friher ansetzt und auch unabhangig von
einem moglichen VeraulRerungsgewinn eingreift.

C. Zusammenfassung

1. Die Beschrankung der Ausnahmeregelung im
Entwurf eines Investmentsteuerreformgesetzes
auf 30% des Investitionsbetrags ist nicht beihil-
ferechtlich vorgegeben. Nach unserer Einschat-
zung wdre auch eine vollstandige Freistellung
der VerauBerungsgewinne von der Korper-

schaftsteuer moglich.

2. Die Beschrankung der Verrechnung von Verlus-
ten aus der VerdulRerung qualifizierender Inves-
titionen ist beihilferechtlich nicht notwendig. Es
ware zuladssig, vorzusehen, dass die Verluste
unbeschrankt mit den sonstigen Einkiinften
verrechnet werden kdnnen.

3. Beihilferechtlich waren auch folgende MaRnah-
men zuldssig:

a. Die Freistellung der VerauRerungsge-

winne konnte unter den Vorbehalt der

Reinvestition der Gewinne innerhalb

eines Jahres gestellt werden.

b. Die im Ubrigen anfallende Korper-
schaftsteuer konnte im Jahr der Investi-
tion um bis zu 30% des Investitionsbe-
trags reduziert werden.

c. Dividendeneinkiinfte aus qualifizieren-
den Investitionen kdnnten vollsténdig
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von der Korperschaftsteuer freigestellt uns grundsatzlich zulassig, soweit nicht hier-
werden. durch eine Ubermalférderung entsteht, d.h. die
Finanzierungsliicke fiir Start-ups iiberkompen-
4. Eine gleichzeitige Geltung von INVEST- siert wird.
Zuschuss und Ausnahmeregelung erscheint
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Business Angels Netzwerk Deutschland e.V. (BAND)

BAND Vorschlag zur Forderung der

Start-up Finanzierung aus einem Guss

Beitrag urspriinglich veréffentlicht als BrANDneues 3/2015
am 09.09. d.J.

Vorbemerkung

Seit Vorlage des Diskussionsentwurfs eines Invest-
mentsteuerreformgesetzes (Stand 21.06.2015) ha-
ben eine Reihe von Stellungnahmen, z.B. die der
Arbeitsgruppe des Beirats Junge IKT beim Bundes-
minister flir Wirtschaft und Energie vom
27.08.2015, die eklatanten Schwachen der im Ent-
wurf vorgesehenen steuerlichen Behandlung von
Veraullerungsgewinnen aus Streubesitz aufgezeigt.
Nach Pressemeldungen hat das Bundesfinanzmi-
nisterium selbst die Moéglichkeit eingeraumt, Verau-
Rerungsgewinne von Angel GmbHs auch in Zukunft
von der Korperschaftsteuer freizustellen. Der BAND
Vorstand konnte am 26.08.2015 ein Gesprach mit
dem hessischen Finanzminister Schafer, der als
Initiator der im Entwurf vorgesehenen steuerlichen
Behandlung von VerduBerungsgewinnen gilt, fiih-
ren. Dabei zeigte sich dieser offen fiir eine weitge-
hende steuerliche Forderung von Angel Invest-
ments, nicht nur bei VerdauBerungsgewinnen, son-
dern auch dariiber hinaus und fiir eine Verkniipfung
mit INVEST — Zuschuss fiir Wagniskapital.

l. Ziele und Anforderungen

Nach all dem gehen wir davon aus, dass es Zeit ist,
Uber den Diskussionsentwurf hinaus zu denken und
den Blick auf mogliche Losungen zu richten, die
folgenden Zielen und Anforderungen geniigen:

e Schaffen von Anreizen, die stark genug sind,
deutlich groRere Teile des durchaus in betracht-
lichem Ausmal vorhandenen privaten Kapitals
als bisher in die risikoreiche, aber volkswirt-
schaftlich besonders wertvolle Finanzierung
von Start-ups zu lenken

e Erarbeitung eines iiberlegten, wirksamen, struk-

turierten und transparenten Anreizsystems aus
einem Guss

e Gleichstellung von Angel Investoren, die privat
finanzieren, mit denen, die {iber ein Investitions-
vehikel, z.B. eine GmbH, investieren

o Weitgehende Verkniipfung steuerlicher Anreize
mit INVEST - Zuschuss fiir Wagniskapital

e Beriicksichtigung, aber auch Ausschopfung des
EU Beihilferechts

Il. Reform dringend notig

Nach der letzten GEM Studie (Global Entrepreneur-
ship Monitor), Landerbericht Deutschland von 2014,
steht Deutschland bei den Griindungszahlen unter
den 29 Industriestaaten auf dem drittletzten Platz
vor Italien und Japan. Den ersten Platz unter den
europdischen Landern nimmt GroRbritannien ein.
Ein wesentlicher Grund fiir diese hervorragende bri-
tische Rolle diirfte das dortige Anreizsystem fiir die
Finanzierung von Start-ups durch private Investoren
sein. Mit dem Enterprise Investment Scheme (EIS)
und dem noch besser dotierten Seed Enterprise
Investment Scheme (SEIS) haben die Briten ein
strukturiertes steuerliches Anreizsystem geschaf-
fen.

Deutschland ist hingegen bisher den Weg einer gut
ausgebauten offentlichen Forder- und Finanzie-
rungsstruktur gegangen, die ihrerseits durchaus in
Vielem als vorbildlich gelten kann. Es wird jedoch
niemals moglich sein, durch offentliche Mittel in
annahernd gleichem Umfang Kapital bereit zu stel-
len, wie dies durch private Mittel denkbar ist. Hierflir
sind hinreichende Anreizsysteme erforderlich, weil
die Finanzierung von Start-ups eine extrem risikorei-
che Geldanlage ist, die haufig mit dem Totalverlust
endet, auch wenn die Gewinnaussichten im Einzel-
fall durchaus hoch sein mogen.



Mit dem seit 2013 bestehenden INVEST - Zu-
schuss flir Wagniskapital ist erstmals in Deutsch-
land ein spezielles Instrument zur Forderung von
privatem Risikokapital fiir Griindungsunternehmen
eingefiihrt worden. Viele Angel Investoren nutzen
aulRerdem die allgemeine Mdoglichkeit, mittels der
Rechtsform der GmbH VerduRerungsgewinne nahe-
zu steuerfrei wieder in andere Start-ups zu investie-
ren. Da die meisten Angel Investments, jedenfalls
nach Verwasserung in Folgerunden, unter 10 % lie-
gen, sind sie von der Streubesitzbesteuerung im
Wege des Kollateralschadens betroffen.

Es ist offenkundig, dass von einem liberlegten, wirk-
samen, strukturierten und transparenten Anreizsys-
tem fiir Start-up Finanzierungen durch Privatinves-
toren nicht die Rede sein kann und die Uberlegun-
gen des Entwurfs eines Investmentsteuerreformge-
setzes dies noch konterkarieren wiirden. Anderer-
seits diirfte spatestens dieser ungliickliche Gesetz-
entwurf klar gemacht haben, dass es Zeit ist und
die Gelegenheit dazu da ist, das Vorhaben der Koali-
tionsvereinbarung, Wagniskapital zu foérdern, im
Hinblick auf Privatinvestoren jetzt auch umzuset-
zen.

lll. Grundziige einer Anreizstruktur

Wie dargestellt, sollte Mall am britischen System
genommen werden, ohne es zu kopieren. Das Enter-
prise Investment Scheme (EIS) sieht folgende steu-
erlichen ErmaRigungen fir Investoren in beihilfefa-
hige Unternehmen vor:

e ErmalRigung von 30% des Investitionsbetrages
auf die Einkommensteuer bis zu einem Investiti-
onsbetrag von 1.000.000 Pfund

e Befreiung samtlicher VeraulRerungsgewinne
von der Kapitalertragsteuer

e VerauBerungsverluste kdnnen entweder von der
Einkommensteuer dieses oder des letzten Jah-
res, oder von der Kapitalertragsteuer abgesetzt
werden

e Aufschub der Besteuerung von VeraulRerungs-
gewinnen, wenn diese innerhalb eines bestimm-

ten Zeitraums in beglinstigte Unternehmen rein-

vestiert werden.

Grundsatzlich wiirde eine vergleichbare Mallnahme
fiir Deutschland bedeuten:

e Prinzipielle Weiterfiihrung des 20-prozentigen
steuerfreien INVEST

e Befreiung der Verauerungsgewinne von der
Einkommen- bzw. Kérperschaftsteuer sowie der
Gewerbesteuer

e Geltendmachung von Verlusten bei der Einkom-
mensteuer und der Korperschaftsteuer

e Ankniipfung der steuerlichen Anreize an IN-
VEST und Anpassung von INVEST.

IV. Weitgehende Gleichstellung von privaten An-
gels und Angel GmbHs

Eine Merkwiirdigkeit der Situation in Deutschland
ist, dass Angel Investoren aus rein steuerlichen
Griinden oft mittels einer GmbH investieren. Denn
private Angels zahlen im Wege des Teileinkiinfte-
verfahrens 60 % ihres personlichen Steuersatzes
zuzuglich Solidaritdtszuschlag an Einkommensteu-
er. Dies ist im Hinblick auf Anreizsysteme eine Un-
gleichbehandlung im Vergleich zur Angel GmbH.
Jede wie auch immer geartete Ungleichbehandlung
erschwert die Transparenz des Systems und damit
den Zugang von neuen Investoren.

Da es vor allem auch darum geht, neue Angel Inves-
toren zu gewinnen, ist es erforderlich, ein Anreizsys-
tem zu schaffen, das sich gleichermallen auch auf
private Angels bezieht. Denn neu beginnende Busi-
ness Angels werden im Allgemeinen nicht sofort
den Weg liber eine GmbH gehen wollen. Daher soll-
te der Veraulerungsgewinn privater Angels kiinftig
einkommensteuerfrei gestellt werden.

Umgekehrt sollte eine Gleichstellung aber auch fiir
die GmbH Angels und die gewerblich tatigen Angels
Anwendung finden, indem keine Gewerbesteuer auf
deren VeraulRerungsgewinne erhoben wird.

Die Korperschaftsteuerfreiheit von VerduBerungs-
gewinnen sollte durch Beibehaltung der jetzigen
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allgemeinen Regelung geschehen. Notfalls ist aber
auch eine Sonderregung fiir Angel Investoren denk-
bar, die beihilferechtlich grundsatzlich zulassig ist.

Im Blick auf Transparenz und Gleichbehandlung ist
ein rechtsformunabhéangiges Anreizsystem zu

schaffen.

V. Weitgehende Verkniipfung der Steueranreize
mit INVEST

Wie beim britischen EIS die Nutzung des 30-
prozentigen Abzugs des Investitionsbetrages von
der Einkommensteuer kdnnte auch INVEST in vielen
Fallen der Ankniipfungspunkt fiir die Steueranreize
sein. Allerdings miisste INVEST vor allem in Hin-
blick auf die begiinstigte Investitionssumme grof3-
zlgiger ausgestaltet sein als dies zurzeit der Fall
ist. Gegenwairtig liegt die Grenze bei 250.000 Euro.
AuBBerdem missten auch Anschluss- und Folgefi-
nanzierungen begiinstigt werden kdnnen, deren Re-
levanz immer grofRer wird, weil sich hier langst eine
zweite ,Equity Gap” aufgetan hat.

Der INVEST - Zuschuss fir Wagniskapital wird im
Unterschied zum britischen EIS und SEIS nur fiir
Investitionen in innovative Unternehmen gewahrt.
Dies hat durchaus Harten zur Folge, zumal Angel
Investoren einen Teil ihres Portfolios oft fiir Unter-
nehmensgriindungen vorhalten, die zwar nicht hoch
innovativ sind, deren Beteiligungszeitraum aber
Uberschaubar bleibt und bei denen zusétzliche An-
schlussinvestoren nicht erforderlich sind. Hier ist
z.B. an E-Commerce Geschaftsmodelle zu denken,
die gegenwartig nicht INVEST fahig sind. Eine Er-
weiterung des Kreises der INVEST fahigen Unter-
nehmen ware daher auch im Sinne einer Harmoni-
sierung mit der steuerlichen Férderung wiinschens-
wert.

Bei anderen Fragen muss im Einzelnen ausgelotet
werden, inwieweit eine derartige Verkniipfung mog-
lich ist. So sind z.B. GbR- und GmbH & Co.-
Konstruktionen sowie Finanzierungen mittels Treu-
handern, aber auch GmbHs mit mehr als vier Gesell-
schaftern, zurzeit nicht INVEST fahig.

Sowohl fiir die beteiligten Finanzbehorden als auch
fir die Investoren hatte eine Verkniipfung mit IN-
VEST jedenfalls den Vorteil, dass sofort mit der In-
vestition die notwendige Dokumentation zwingend
stattfinden wiirde, so dass im VeraulRerungsfall der
behoérdliche Aufwand sich minimiert und auch die
beihilferechtlichen Dokumentationspflichten leich-
ter eingehalten werden konnen.

VI. Beriicksichtigung, aber auch Ausschopfung des
EU Beihilferechts

Mit Ausnahme einer allgemeinen Steuerbefreiung
der VerauBerungsgewinne von Kapitalgesellschaf-
ten entsprechend der bisherigen steuerlichen Rege-
lung unterstehen die genannten Vorschlage dem
Beihilferecht der EU.

Die Besonderheit der deutschen Rechtssituation im
Vergleich zu anderen europdischen Landern ist,
dass viele Angel Investoren - im Wesentlichen
steuergetrieben - iiber eine Kapitalgesellschaft in-
vestieren. Ansonsten bestehen keine strukturellen
Unterschiede zwischen GmbH Angels und privat
finanzierenden Angels. In beiden Féllen ist es der
Business Angel personlich, der die Entscheidungen
trifft und der mit seinem ,Know-how-Fliigel” die
Griindungsunternehmer unterstiitzt.

Das EU Beihilferecht sieht hingegen bei Unterneh-
men, die als Unternehmen in andere Unternehmen
investieren, eine zweite Unternehmensebene durch
die Forderung von Risikokapital beglinstigt. Deswe-
gen gilt fir private Angels die ,Allgemeine Gruppen-
freistellungsverordnung” vom 17.06.2014 (Link). Sie
stellt ein Land sogar von der beihilferechtlichen An-
meldepflicht frei, wenn es private Angel Investoren
steuerlich begiinstigt, sofern es sich um Investitio-
nen in Start-ups handelt, die nicht langer als sieben
Jahre gewerblich tatig sind. Auch Anschlussinvesti-
tionen sind unter relativ einfach einzuhaltenden Vo-
raussetzungen beihilferechtlich zuldssig. Zuséatzlich
gibt es einige weitere Voraussetzungen, die aber in
der Regel von Angel Investoren erfiillt werden, u.a.,
dass der Gesamtbetrag der geférderten Risikofinan-

16


http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/?uri=uriserv:OJ.L_.2014.187.01.0001.01.DEU

zierung 15 Mio. Euro nicht ibersteigen darf (Art. 21,
Abs. 3-9 AllgGrFreistVO0).

Fir Finanzierungen mittels Unternehmen, also auch
GmbHs,
(strengeren) Leitlinien fiir staatliche Beihilfen zur

sind ergdanzend und speziell die
Forderung von Risikofinanzierungen (Amtsblatt der
Européischen Union 2014/C/19/04, Link) zu beach-
ten (Nr. 87, 120 der Férderleitlinien). Sie unterschei-
den in Nr. 151, 152 folgende Mdglichkeiten der

steuerlichen Forderinstrumente:

e Steuervergiinstigung von 30% auf den Investiti-
onsbetrag (Nr. 151) und Absetzung von Verlus-
ten von der Einkommensteuer (Nr. 151)

e Befreiung von Dividenden von der Einkommens-
teuer (Nr. 152)

e Befreiung von der Kapitalertragsteuer auf Ge-
winne aus dem Verkauf von Aktien (Nr. 152)

e Aufschub der Kapitalertragsteuer bis zu einem
Jahr, wenn die Gewinne in beihilfefahige Unter-
nehmen reinvestiert werden (Nr. 152)

e Ein Kumulationsverbot zwischen verschiedenen
Malnahmen ist nicht vorgesehen.

Die Forderleitlinien sehen dariiber hinaus mehrere
allgemeine Mal¥stdbe vor, an denen die Férdermal-
nahme zu messen ist:

e Erforderlichkeit zur Beseitigung eines Marktver-
sagens (Nr. 54b, Nr. 63-88 der Leitlinien)

e Geeignetheit der BeihilfemaBnahmen (Nr. 54c,
Nr. 89-129 der Leitlinien)

e Anreizeffekt der MalRnahme (Nr. 54d, Nr. 130-
132 der Leitlinien)

e Angemessenheit der Beihilfe (Nr. 54e, Nr. 133-
154 der Leitlinien)

Diese Nachweise diirften angesichts des britischen
Beispiels und der Tatsache, dass zwischen dem
GmbH Angel und dem privaten Angel unter beihilfe-
rechtlichen Aspekten kein struktureller Unterschied
besteht, gut zu erbringen sein.

VII. Fazit

Einer Start-up Finanzierung durch Angel Investoren
aus einem Guss steht aus EU beihilferechtlichen
Erwagungen nichts im Wege. Im Zuge der Transpa-
renz fir Investoren und Start-ups muss die weitge-
hend gleichartige rechtsformunabhéangige steuerli-
che Behandlung von privaten und GmbH Angels
eingefiihrt werden. Und es miissen Gewinne aus
risikoreichen Investitionen in Start-ups steuerfrei
gestellt werden, Verluste miissen abzugsfahig sein.
Diese Steueranreize miissen weit moglichst mit
INVEST - Zuschuss fiir Wagniskapital, der prinzipi-
ell weiter zu fihren ist, verkniipft werden. Nur so
konnen nachhaltige Impulse geschaffen werden,
um vermehrt Risikokapital fir junge innovative Un-
ternehmen zu mobilisieren.
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Eckpunktepapier Wagniskapital

Deutschland braucht eine neue Griinderzeit

veréffentlicht von der Bundesregierung am 16.09.2075

I. Ausgangslage

Deutschland braucht eine neue Griinderzeit. Wir
brauchen mehr junge und innovative Unternehmen,
damit Deutschland seine 6konomischen Chancen
im Zuge der Digitalisierung nutzen kann. Es muss
flr junge innovative Unternehmen attraktiv sein, in
Deutschland zu starten und von hier aus in die Welt
zu expandieren. Die Regierungskoalition sieht sich
dem Ziel verpflichtet, Deutschland als Investitions-
standort fiir Wagniskapital international wettbe-
werbsfahig zu gestalten.

Uber Jahrzehnte wurden die Innovationskraft und
Weiterentwicklung der Wirtschaft in Deutschland
sehr erfolgreich durch bestehende Unternehmen
vorangetrieben - die grofle Zahl von Weltmarktfiih-
rern aus dem Mittelstand ist einmalig in der Welt.
Hingegen ist die Bedeutung junger Wachstumsun-
ternehmen im Vergleich zu Landern mit einem leis-
tungsfahigen Wagniskapitalmarkt gering.

Die deutsche Wirtschaft ist mit einer Phase sich
radikal wandelnder Markte und Technologien kon-
frontiert. Angesichts des globalen Wettbewerbs,
umwalzender Innovationen und des Entstehens
neuer, grofler Weltmarktfiihrer z.B. der digitalen
Wirtschaft braucht Deutschland einen starken Wag-
niskapitalmarkt. Der deutsche Wagniskapitalmarkt
ist gemessen an der deutschen Wirtschaftskraft
recht klein. Wahrend in Deutschland rd. 0,02 % des
BIP investiert werden, steht in den U.S.A. relativ zur
Wirtschaftskraft fast das 10fache (0,17 % des BIP)
und in Israel knapp das 20fache des deutschen
Wertes zur Verfiigung. Auch an der Borse stehen in
den U.S.A. - anders als in Deutschland - gemessen
an der Marktkapitalisierung Gberwiegend Unterneh-
men ganz oben, die jiinger als 20 Jahre sind.

So haben die fiinf mit Wagniskapital finanzierten IT-
Unternehmen Amazon, Facebook, Google, Apple
und Microsoft zusammen eine grolRere Marktkapi-
talisierung als alle 30 DAX-Unternehmen. Wahrend
Deutschland 2014 elf Borsengange verzeichnete,
wurden in dem selben Jahr an der Londoner Borse
112 Unternehmen und in den U.S.A. 288 Unterneh-
men erstmals notiert. Das Silicon Valley steht nicht
nur im weltweiten Okosystem innovativer Unterneh-
men ganz vorne. Acht der weltweit fiihrenden zehn
Cluster liegen in den U.S.A (Tel Aviv: Platz 2, Lon-
don: Platz 7, Paris: Platz 11, Berlin: Platz 15). Richtig
ist aber auch, dass gerade Berlin in jiingster Zeit als
internationales Cluster enorm aufgeholt und sehr an
internationaler Reputation gewonnen hat.

Dennoch gilt auch fiir Berlin, was flir ganz Deutsch-
land symptomatisch ist: Die erfolgversprechenden
Start-ups sind klein und wachsen relativ langsam.
Auch die in Deutschland investierenden Fonds sind
oftmals zu klein, um gréRere Finanzierungsrunden
moglich zu machen. Auslandische Investoren
schlieBen nur zum Teil die Kapitalangebotsliicke,
die von inlandischen Investoren nicht abgedeckt
wird. Dieser Kapitalmangel insbesondere in der
Wachstumsphase fiihrt nicht selten dazu, dass die
finanzierten Unternehmen an oftmals auslandische
Unternehmen verkauft werden, da der Weg bis zum
einem Borsenexit zu weit ist oder die Bewertungen
in Deutschland vergleichsweise niedrig sind. Dies

fordert die Konzentration im Markt.

Il. Wettbewerbsfiahige Rahmenbedingungen fiir
Wagniskapital entwickeln — bisherige
MaBnahmen

Die Regierungskoalition hat es sich zum Ziel ge-
setzt, die Rahmenbedingungen fiir Wagniskapital
international wettbewerbsfahig zu gestalten. Die
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Bundesregierung hat gehandelt und folgende MaR-

nahmen in dieser Legislaturperiode bereits auf den

Weg gebracht:

Noch in diesem Jahr wird ein 500 Mio. EUR
starker ERP/EIF-Wachstumsfonds an den Markt
gehen, der die Liicke bei groReren Wachstums-
finanzierungen verkleinern soll.

Fest eingeplant ist die Aufstockung des ERP/
EIF-Venture-Capital-Dachfonds auf 1,7 Mrd.
EUR mit einer Aufstockung der Business Angel
Finanzierungen auf knapp 300 Mio. EUR. Der
EIF tatigt bereits jetzt Zusagen im Vorgriff auf
diese Aufstockung.

Die EXIST-Forderung fiir Griinderteams aus
Hochschulen wurde verbessert.

Der INVEST-Zuschuss fiir Wagniskapital wurde
steuerfrei gestellt. - Uber 1.000 Mal wurde der
INVEST-Zuschuss bereits in Anspruch genom-
men.

Ein weiterer Akzelerator fiir deutsche Start-ups
wird in den U.S.A. eingerichtet.

Die KfW ist mit einem Budget von 400 Mio. EUR
als Ankerinvestor fiir Fonds in den Markt zu-
riickgekehrt.

Der ERP-Startfonds wird in eine eigene Gesell-
schaft aulerhalb der KfW ausgegliedert, um
beweglicher im Markt agieren zu kénnen.

Die neue Regulierung von Crowd-
Finanzierungen wurde im Sinne der finanzierten
Unternehmen fiir Finanzierungen bis zu 2,5 Mio.
EUR groRzligig gefasst.

Die neue Anlageverordnung fiir Versicherungen
vermeidet zusétzliche Belastungen fiir Wagnis-
kapital.

Zusammen mit der Deutschen Bérse sollen
mehr Boérsengdnge mobilisiert werden. Dazu
wurde im Juni 2015 das ,Deutsche Borse Ven-
ture Network” gestartet, mit welchem Unterneh-
men an die Borse herangefiihrt werden sollen.
Bereits im Jahr 2010 wurden die Regelungen
zur Verlustabzugsbeschrankung um die Stille-
Reserven-Klausel ergdnzt, die insbesondere
auch innovativen Unternehmen zugute kommt.
Die Bundesregierung steht in Gesprachen mit
der Europdischen Kommission, um eine beihil-

ferechtlich akzeptierte Losung zum Erhalt wei-
terer Verlustvortrdge beim Anteilseignerwech-
sel und bei Kapitalerh6hungen bei innovativen
Unternehmen zu finden, die die suspendierte
Sanierungsklausel ersetzt.

lll. Weitere MaBnahmen, auf die sich die Bundesre-

gierung bereits verstandigt hat

Das INVEST-Zuschussprogramm werden wir in
2016 massiv ausbauen: Auf Investitionen von
Privatpersonen oder Kapitalgesellschaften in
Wagniskapital von bis zu 500.000EUR im Jahr
wird in Zukunft ein Zuschuss in Hohe von 20%
der Investitionen und eine Erstattung der Steuer
auf VerdauRerungsgewinne gewahrt. Auerdem
wird es einen Forderzuschuss fiir den Ausgleich
von Verlusten geben. Die Finanzierung der Zu-
satzkosten wird einvernehmlich zwischen BMF
und BMWi geregelt.

Innovative Unternehmen von einer Streubesitz-
besteuerung ausnehmen

Viele Business Angels, Griinder und Investoren
halten ihre Beteiligungen iber eine Kapitalge-
sellschaft, fir die vom Gesetzgeber auf Ebene
der Kapitalgesellschaft eine Steuerfreiheit von
Veraulerungsgewinnen vorgesehen ist, solange
nicht an den Anteilseigner ausgeschiittet wird.
Diese Maoglichkeit wird von vielen Business An-
gels und Griindern als sehr wichtig angesehen.
Wahrend die Steuerbefreiung auf Ausschiittun-
gen aus sog. Streubesitzbeteiligungen unter
10% inzwischen weggefallen ist, gibt es den
Wunsch aus dem Kreis der Bundeslander, die
nach wie vor bestehende Steuerbefreiung fiir
VerduRBerungsgewinne aus Streubesitzbeteili-
gungen ebenfalls zu streichen. Im unléngst ver-
offentlichten Diskussionsentwurf eines Invest-
mentsteuerreformgesetzes hat das BMF einen
Vorschlag zur Besteuerung von Veraul3erungs-
gewinnen und fiir eine Steuerermafigung unter-
breitet. Der Koalitionsvertrag besagt diesbeziig-
lich, dass die Bundesregierung die kiinftige
steuerliche Behandlung von VerduRerungsge-
winnen aus Streubesitz erneut ergebnisoffen
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aufgreifen und die notwendigen Folgerungen
ziehen soll. Dabei werden wir in jedem Fall si-
cherstellen, dass fiir die Finanzierung von jun-
gen innovativen Unternehmen keine neuen Be-
lastungen entstehen. Die Bundesregierung wird
vor Inkrafttreten einer moglichen gesetzlichen
Regelung sicherstellen, dass die Ausnahmen fir
innovative Unternehmen aus Sicht der Europai-
schen Kommission europarechtlich zuldssig
sind.

IV. Weitere Perspektiven

Wir wollen Deutschland als wettbewerbsfahigen
Standort fiir Wagniskapitalfonds weiterentwickeln.
Hinsichtlich der Umsatzbesteuerung von Manage-
mentdienstleistungen von Beteiligungskapitalfonds-
werden wir die Rechtsprechung der europaischen
Gerichtsbarkeit in den nachsten Monaten beobach-
ten und priifen, ob sich hieraus Handlungsoptionen
ergeben, die europarechtskonform umgesetzt wer-
den koénnen. Die Bundesregierung wird die Voraus-
setzungen fir die Annahme einer vermogensverwal-
tenden Tatigkeit bei Beteiligungskapitalfonds erhal-
ten. Falls die Rechtsprechung die Anforderungen an
vermogensverwaltende Tatigkeiten verschéarfen
sollte, wird die Bundesregierung auf eine gesetzli-
che Klarstellung im Sinne des Verwaltungserlasses

von 2003 hinwirken.

Des Weiteren setzt sich die Bundesregierung - trotz
gegenlaufiger Forderungen der Bundeslander - fir
die Beibehaltung der Steuerbegiinstigung des Car-
ried Interest (§ 18 Absatz 1 Nummer 4i. V. m. § 3
Nummer 40a EStG) ein.

V. Weitere Mallnahmen zur Unterstiitzung innova-
tiver Unternehmensgriindungen

Fir eine neue Grinderzeit im Innovationsbereich
sind neben der Finanzierung weitere Faktoren von
erheblicher Bedeutung. Unverzichtbar fiir die Griin-
dung und das Wachstum von Unternehmen im Be-
reich der hoherwertigen Technologien ist insbeson-
dere die Verfiligbarkeit von qualifizierten Fachkréaf-
ten. Sie ist fiir das Vorankommen junger innovativer
Unternehmen entscheidend. Bereits heute zeichnen

sich in einigen (MINT-) Branchen erhebliche Fach-
krafteengpasse ab, die sich angesichts des demo-
grafischen Wandels noch weiter verstarken konn-
ten. Die Bundesregierung hat daher im Rahmen des
Fachkraftesicherungskonzepts eine Vielfalt an
MaBnahmen ergriffen, um das Fachkraftepotential
junger Menschen, Frauen und Alterer zu aktivieren
und auslandische Fachkréafte zu mobilisieren und zu
integrieren. Hierzu gehdren beispielsweise die
schnellere Anerkennung von auslandischen Bil-
dungsabschliissen durch das Anerkennungsgesetz,
das Willkommensportal ,Make it in Germany®, die
Allianz fiir Aus- und Weiterbildung sowie die Unter-
stlitzung beim Kita-Ausbau. Auch in der Zukunft
bleibt die Fachkraftesicherung fiir Bund, Lander und
Wirtschaft eine langfristige und wichtige Aufgabe.

Zur Verbesserung der Griindungsdynamik in
Deutschland bedarf es einer neuen Kultur der
Selbststandigkeit und des Unternehmertums. Hier-
flir missen bereits friih die Weichen gestellt wer-
den. Die griindungsbezogene Ausbildung an Schu-
len und Hochschulen muss gestarkt, entsprechende
Lehrinhalte noch breiter vermittelt werden. Jungen
Menschen muss stérker als bislang ermdéglicht wer-
den, sich mit unternehmerischem Denken und Han-
deln auseinanderzusetzen sowie Kreativitat und
Unternehmergeist zu entwickeln. Daher unterstiitzt
die Bundesregierung den Ausbau der Griinderaus-
bildung und den Schritt in die Selbststandigkeit
durch gezielte MalRnahmen, dazu zahlen der Initia-
tivkreis ,Unternehmergeist in die Schulen” sowie
Forderprogrammen wie ,EXIST-Existenzgriindungen
aus der Wissenschaft” oder ,Griindungsoffensive
Biotechnologie” (GO-Bio), mit dem griindungsberei-
te Forscherteams in den Lebenswissenschaften
gefordert werden Dariiber hinaus wird sich die Bun-
desregierung dafiir einsetzen, dass den Studieren-
den, Doktoranden und Wissenschaftlern in den von
der Bundesregierung geférderten Kooperationspro-
jekten zwischen Hochschulen, Forschungseinrich-
tungen und der Wirtschaft gezielt Wissen Uber so-
wie die Bereitschaft zu Unternehmensgriindungen
vermittelt wird. Dies kann beispielsweise im Rah-
men der Forschungscampi und Spitzencluster erfol-
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gen. Neben der MINT-Bildung starken wir gezielt die
berufliche Bildung, in dem gerade kleineren Unter-
nehmen die Ausbildung erleichtert und mit der No-
vellierung des Meister-BAf6G die Rahmenbedingun-
gen fir den beruflichen Aufstieg verbessert werden.
Damit geben wir neue Impulse, gewinnen die beno-
tigten Fachkrafte und bereiten junge Menschen -
insbesondere im Handwerk - auf eine Betriebsgriin-
dung oder Betriebsiibernahme vor.

Spitzenforschung ist das Fundament fiir die Entste-
hung und den Erfolg von innovativen Griindungen.
Mit der neuen Hightech-Strategie zielt die Bundesre-
gierung daher auf die Verbesserung der wirtschaftli-
chen Verwertung von Forschungsergebnissen.
Denn durch Forschung in den auleruniversitdren
Forschungseinrichtungen und den Hochschulen
gewinnen wir neue Erkenntnisse und bereiten so die
Grundlagen fur die Griindungen von morgen. Dazu
erleichtert die Bundesregierung mit Mallnahmen
wie der Validierungsférderung den Ubergang aus
den frihen Phasen technologischer Entwicklungen
und starkt dartiber hinaus durch die Fachprogram-
me den Verwertungsweg der Griindung aus der For-
schung. Zudem beraten die Fachforen des Hightech

-Forums, welche weiteren Schritte - auch mit Blick

auf die unterschiedlichen Herausforderungen in
einzelnen Branchen - ergriffen werden kénnten, um
Ergebnisse aus der Forschung schneller und effizi-
enter in Produkte und Dienstleistungen umzuset-
zen. Ferner sind die weitere Starkung des Aus-
tauschs mit der Wirtschaft und die Forderung von
Ausgriindungen eines der Ziele der aktuell verab-
schiedeten 3. Phase des Pakts fiir Forschung und
Innovation (2016-2020).

Auch ist es erforderlich, das Leitbild des Unterneh-
mertums weiter zu starken. Hierzu bedarf es einer

Anderung der gesellschaftlichen Werte und Nor-
men, die sich nur sehr langsam im Zeitverlauf voll-
ziehen konnen. Durch die Unterstiitzung der Bun-
desregierung von Netzwerken, Wettbewerben und
anderen Veranstaltungen werden nicht nur Erfah-
rungs- und Wissenstransfer sowie Kontakte zu po-
tentiellen Geschéaftspartnern aufgebaut. Das Unter-
nehmertum erfahrt hierdurch starkere mediale Auf-
merksamkeit und kann an Attraktivitat durch Vorbil-
der gewinnen. In diesem Zusammenhang brauchen
wir aber auch eine ,Kultur der zweiten Chance®, da-
mit das Wagnis einer Griindung nicht langer zu ei-
ner Stigmatisierung im Falle eines Scheiterns wird.
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Roland Kirchhof

Droht eine Austrocknung des Business Angels Marktes?

INVEST-Zuschuss Plane der
konnten katastrophale Folgen haben

Bundesregierung

Auf den ersten Blick scheint dem Eckpunktepapier
Wagniskapital der Bundesregierung beim Themen-
komplex ,INVEST-Zuschussprogramm® ein Durch-
bruch zu neuen Ufern zu gelingen. Es heil3t dort,
dass ein Zuschuss von 20 % ,auf Investitionen von
Privatpersonen oder Kapitalgesellschaften in Wag-
niskapital von bis zu 500.000 EUR pro Jahr“ ge-
wahrt werden soll. Auch die weiteren vorgesehenen
Neuerungen, die Erstattung der Steuer auf Verdue-
rungsgewinne und der Férderzuschuss fiir den Aus-
gleich von Verlusten beziehen sich auf die Voraus-
setzung der ,Investition in Wagniskapital®. Diese
Formulierung lasst Raum fiir Spekulationen. Soll der
bisherige INVEST-Zuschuss flir Wagniskapital, also
Direktfinanzierungen von Start-ups durch Business
Angels und andere privaten Investoren, aufgewertet
werden oder bedeutet dies, dass damit ein véllig
neuer Fordertatbestand geschaffen werden soll,
namlich die Forderung der Finanzierung von VC
Fonds und Gesellschaften? Genau so hat diese Pas-
sage — und der Wortlaut spricht dafiir — auch der
Bundesverband der Kapitalbeteiligungsgesellschaf-
ten (BVK) in einer ersten Stellungnahme vom
18.09.2105 interpretiert.

Hingegen ware dann von einer entsprechenden Er-
weiterung von INVEST fir private Investoren, die
Start-ups direkt mittels einer offenen Beteiligung
finanzieren, nicht die Rede. Sie erhalten bisher den
Zuschuss von 20 % nur bis maximal 250.000 EUR
pro Jahr und ein Ausgleich von Verlusten oder die
Erstattung von Steuern auf VerduBerungsgewinne
sind nicht vorgesehen. Wenn Investitionen in VC
gefordert werden sollen, wére dies gut. Auch BAND
hat in der Vergangenheit die Forderung unterstiitzt,
mehr privates Kapital fiir VC zu mobilisieren, um die

(allerdings inzwischen gliicklicherweise abflauen-
de) VC Schwache aufzufangen. Bei ndherem Hinse-
hen wiirde sich die isolierte Umsetzung einer sol-
chen Regelung — ohne eine Angleichung auch der
Forderung von Direktfinanzierungen von Start-ups
durch Investoren - allerdings als Katastrophe fiir
den Angel Investoren Markt erweisen. Sie wiirde
zum Austrocknen der Seed Phase fiihren, zumin-
dest aber zu einer radikalen Reduzierung von Angel
Investitionen.

Denn Investitionen in VC waren fiinffach gegeniiber

direkten Angel Investitionen bevorzugt:

1. durch den doppelt so hohen geférderten Inves-
titionsbetrag (500.000 EUR statt 250.000 EUR)

2. durch die Zulassung aller Kapitalgesellschaften
als Investoren (statt der engen Grenze der maxi-
mal Vierpersonen GmbH)

3. durch die Erstattung der Steuer auf Veradulle-
rungsgewinne

4. durch den Forderzuschuss fir den Ausgleich
von Verlusten

5. durch die fehlende Voraussetzung, in innovative
Unternehmen investieren zu miissen, wozu z.B.
E-Commerce nicht zahlt.

Bei so vielen Verlockungen gegeniiber dem harten
Brot des Angels, der ,nur” INVEST zuschussfahig
ware, wiirde dies bedeuten, dass der Gberwiegende
Teil des Angel Kapitals kiinftig nicht mehr in Start-
ups unmittelbar, sondern in VC flosse. Der un-
schatzbare Vorteil der Angel Finanzierung fir die
Start-ups selbst, namlich die Hands-on Begleitung
mit Know-how und Netzwerkkontakten, der zweite
Angel Fligel also, ginge damit weitgehend verloren.
Auch wiirden aus der Seed Phase viel zu wenige
interessante Griindungen in die Start-up Phase und
die erste Finanzierungsrunde hineinwachsen. Denn
klar muss sein: Nur wenn moglichst viele an den
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Start gehen, werden sich die wirklich Besten spater
durchsetzen. Deswegen bedarf es in der Seed Pha-
se einer breiten Erstfinanzierung, um zu sehen, wo
die besten Potentiale liegen. Das bedeutet gleich-
zeitig extrem hohes Risiko fiir diejenigen, die dafiir
ihr eigenes Geld einsetzen und das sind in erster
Linie Business Angels. Hier zeigt sich deutlich, dass
alle Glieder in der Finanzierungskette geschmiert
sein miissen, damit eine reichhaltige Start-up Land-
schaft entstehen kann.

Es ist daher eine dringende Forderung, Angel Direkt-
finanzierungen nicht schlechter - ja, wegen des
hohen personlichen Einsatzes der Angels — etwas
besser zu stellen als VC Finanzierungen. So wére
z.B. die Mdglichkeit, einen Ausgleich fiir Verluste zu
erhalten, gerade fiir ,Anfanger” als Investoren von
erheblicher Bedeutung, weil erfahrungsgemal die
Wahrscheinlichkeit des Scheiterns von Start-ups in
den ersten drei Jahren besonders hoch ist, wahrend
erfolgreiche Exits regelmalig erst nach sieben bis
zwolf Jahren stattfinden. Wirden Verluste abgefe-
dert, ware es fiir diese Angels leichter, das ,Tal der
Tranen" zu liberstehen und weiter zu investieren.

Es wird auch Zeit, den privaten Angel bei der Steuer
auf Veraulerungsgewinne genauso wie den GmbH
Angel freizustellen, was bei der Anwendung der im
Eckpunktepapier genannten zuséatzlichen Forderas-
pekte annahernd der Fall wére (abgesehen von der
im Eckpunktepapier ebenfalls genannten Ausnah-
me von der Streubesitzbesteuerung). Denn es geht
darum, neue Angels aus dem groRen vorhandenen
Potential zu gewinnen. Diese werden beim ersten
Investment oft nicht sofort eine Beteiligungsgesell-

schaft griinden wollen sondern einfach als Privat-
person investieren. Noch stehen wir erst vor der
geplanten Uberarbeitung der INVEST-Zuschuss
Richtlinien, die, das zeigen Hinweise aus dem Bun-
deswirtschaftsministerium, sicher auch in irgendei-
ner Weise den INVEST-Zuschuss fiir Angels unmit-
telbar betreffen werden. Dabei sind auch weitere
berechtigte Wiinsche aus der Community in die
Uberlegungen einzubeziehen. Dass Folgeinvest-
ments zurzeit von INVEST ausgeschlossen sind
(was EU beihilferechtlich nicht gefordert wird), ist
sehr nachteilig, gerade weil gegenwartig von vielen
ein Problem bei der Weiterfinanzierung anfinanzier-
ter Start-ups gesehen wird. Gleiches gilt fiir die
meisten Formen des gemeinsamen Investierens
durch mehrere Angels (Pooling z.B. in Form einer
anderen GmbH als der zugelassenen Vierpersonen
GmbH, einer GbR oder einer Treuhand). Dadurch
kann die Angel Finanzierung enorm gehebelt und
das Risiko besser verteilt werden; die Start-up Un-
ternehmer haben es dennoch nicht mit einer Viel-
zahl von Gesellschaftern zu tun. Auch die Nutzung
von Wandeldarlehen sollte mdéglich gemacht wer-
den, weil durch sie die Bewertung des Start-ups in
einem sehr frilhen Stadium vermieden werden
kann.

Die vor uns liegende Zeit muss genutzt werden, um
ein wirklich koharentes System der Wagniskapital
Forderung zu schaffen. Sehr zu hoffen ist, dass das
oben beschriebene Menetekel des Austrocknens
des Angel Marktes nicht wahr wird und die Verant-
wortlichen die Gesamtzusammenhdnge im Blick
halten. GroRbritannien macht es uns unverdrossen
mit vor, wie es funktionieren kann.

Zum Autor
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Rudolf Staufer

Business Angel GmbH als Finanzunternehmen?

I. Steuerpflicht von Dividenden und VerauBerungs-
gewinnen

Wenn Kapitalgesellschaften Aktien oder GmbH-
Anteile verdulern oder Dividenden beziehen, sind
dabei erzielte Gewinne grundsatzlich weitgehend,
d.h. im Ergebnis zu 95 %, steuerfrei. Von diesem
Grundsatz enthdlt das Gesetz insbesondere eine
Ausnahme fiir Kredit- und Finanzdienstleistungsin-
stitute nach dem Kreditwesengesetz — KWG (§ 8b
Abs. 7 Satz 1 KStG). Als Folge dessen sind alle Ge-
winnausschiittungen und VerauRerungsgewinne als
voll steuerpflichtig zu behandeln. Nach § 8b Abs. 7
Satz 2 KStG gilt diese Ausnahme von der 95%-igen
Steuerfreiheit dariiber hinaus auch fiir Anteile an
Kapitalgesellschaften, die 1. von Finanzunterneh-
men im Sinne des Gesetzes liber das Kreditwesen
(KWG) 2. mit dem Ziel der kurzfristigen Erzielung
eines Eigenhandelserfolges 3. erworben werden.

1. Business Angel GmbH als Finanzunternehmen?
Nach den verdffentlichten Verwaltungsanweisun-
gen handelt es sich bei Finanzunternehmen insbe-
sondere um Gesellschaften, deren Haupttatigkeit
darin besteht, Beteiligungen zu erwerben und zu
halten (Vgl. BMF, Schreiben vom 25.7.2002, BStBI. |
2002, 712). Auch eine Business Angel GmbH kann
demnach als Finanzunternehmen im Sinne des
KWG unter den steuerlichen Ausnahmetatbestand
fallen.

lll. Kurzfristige Erzielung eines Eigenhandelserfol-
ges als Ziel?

Die Eigenhandelsabsicht ist eine innere Tatsache
und insoweit nur dem Indizienbeweis zugangig. Das
heil3t, diese Absicht kann nur anhand der Umsténde
des Einzelfalls festgestellt werden. Die Finanzver-
waltung geht hierzu davon aus, dass bereits dann
vom Vorliegen dieser Absicht auszugehen ist, wenn
die Anteile dem Umlaufvermégen zuzuordnen sind

(Vgl. BMF, Schreiben vom 25.7.2002, BStBI. | 2002,
712). Nach Ansicht in der Rechtsprechung liegt da-
rin ein malgebliches Indiz. Einen zwingenden
Schluss auf die Eigenhandelsabsicht lasst sich aus
der Zuordnung der Anteile zum Umlaufvermogen
jedoch noch nicht ziehen, da diese Zuordnung nicht
ohne weiteres die Absicht zum Ausdruck bringt, die
Wertpapiere mit Gewinnerzielungsabsicht weiter zu
verdufern (Vgl. BFH vom 12.11.2011, | R 4/11, BFH/
NV 2012, 453). Als weitere Indizien fiir eine Eigen-

handelsabsicht werden insbesondere genannt:

e Art der sonstigen Tatigkeit des Erwerbers

e Beteiligungsauswahl anhand des zu erwarten-
den Kursziels und nicht nach der Dividenden-
rendite

e Kein Vorliegen eines eigenstandigen wirtschaft-
lichen Interesses an einer langfristigen Beteili-

gung

Weiteres Merkmal ist die ,Kurzfristigkeit®, in der der
Eigenhandelserfolg erzielt werden soll. Hier ist zu
beachten, dass zwar eine kurze Haltedauer von ein
oder zwei Monaten fiir eine kurzfristige Eigenhan-
delsabsicht sprechen soll (Vgl. BFH, Beschluss vom
30.11.2011, | B 105/11, BFH/NV 2012, 45). Unklar
ist jedoch, ob umgekehrt bei einer tatsachlich einge-
tretenen langeren Haltedauer bei Wertpapieren des
Umlaufvermégens von dieser auf das Fehlen der
Jkurzfristigen” Eigenhandelsabsicht geschlossen
werden kann. Denn wegen der kaum vorhersehba-
ren Kursentwicklungen kann einer riickwirkenden
Betrachtung keine entscheidende Bedeutung bei
der Indizienwirdigung auf den Erwerbszeitpunkt
zukommen. Aus der Sicht einer Business Angel
GmbH ist es daher ratsam, auf eine Zuordnung der
Beteiligung zum Anlagevermogen hinzuwirken. Da-
mit allein ist es jedoch nicht getan, weil sich die Zu-
ordnung zum Anlagevermdgen zwar als gewichti-
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ges, aber nicht als alleiniges Indiz fiir das Fehlen
einer Eigenhandelsabsicht verstehen lasst. Viel-
mehr sollten die Umstande, die zu dem Erwerb der
Beteiligung gefiihrt haben, und die Erwartungen des
Business Angels und die mittel- und langfristigen
Ziele bereits im Erwerbszeitpunkt schriftlich doku-
mentiert werden. Businessplane und dhnliche Doku-
mente konnen beispielsweise aufzeigen, dass das
Interesse der Business Angels nicht in der
Jkurzfristigen” VerduRerung der Beteiligung liegt,
sondern die Motivation zum Erwerb der Beteiligung
im Aufbau und der Entwicklung einer nachhaltigen
geschéftlichen Tatigkeit des jungen Unternehmens
liegt. Nichtsdestotrotz ware es wiinschenswert,
wenn von Seiten der Finanzverwaltung dieses Merk-
mal in den allgemeinen Verwaltungsanweisungen
weiter konkretisiert wiirde. Dabei sollte explizit da-
rauf hingewiesen werden, dass das Bereitstellung
von Finanzmitteln fir das junge Unternehmen durch
die Business Angel GmbH - sei es als weiteres Ei-
genkapital oder als Darlehen — die Langfristigkeit
des Engagements durch die Business Angel GmbH
unterstreicht und aus diesem Grund in diesen Fallen
regelmaRig nicht von der Absicht der kurzfristigen
Erzielung eines Eigenhandelserfolges auszugehen
ist.

IV. ,Erworbene” Beteiligung?

Nach dem Gesetzeswortlaut gilt die Vorschrift nur
fir solche Anteile, die zuvor ,erworben” wurden.
Nach der Rechtsprechung handelt es sich bei einem
JErwerb” in diesem Sinne in erster Linie um einen
solchen, der auf einen VerduRBerungsvorgang zu-

riickzufiihren ist (Vgl. BFH, Urteil vom 14.01.2009, |
R 36/08, BStBI 1l 2009, 671). Damit ist eine Beteili-
gung ,erworben”, wenn die Business Angel GmbH
die Anteile von einem Anteilseigner des Start-ups
(beispielsweise einem der Griinder) erwirbt. Nicht
betroffen sind danach Beteiligungen, die eine Busi-
ness Angel GmbH im Rahmen der Griindung einer
Start-up-GmbH oder Start-up-AG unmittelbar erhalt.

Nicht abschlielend geklart ist bisher, wie Beteili-
gungen zu behandeln sind, die eine Business Angel
GmbH im Rahmen einer Kapitalerhéhung erhalt.
Haufig kommt es vor, dass bei Teilnahme an einer
Finanzierungsrunde die Start-up-GmbH eine Kapital-
erhéhung durchfiihrt und die Business Angel GmbH
im Rahmen dieser Kapitalerh6hung neue Anteile
erhalt. Hier erscheint es naheliegend, den Erwerb
einer Beteiligung im Rahmen einer Kapitalerh6hung
so zu behandeln wie den Erwerb einer Beteiligung
im Rahmen der Griindung einer Gesellschaft. Aus
der Sicht der Business Angel GmbH spricht daher
der Erwerb von Anteilen an einer Kapitalgesell-
schaft, dass die steuerliche Ausnahmeregelung fiir
Finanzunternehmen nicht anwendbar ist.

Auch an dieser Stelle wéare es jedoch wiinschens-
wert, dass die Finanzverwaltung in ihren Verwal-
tungsanweisungen in diesem Sinne ausdriicklich
Stellung bezieht und in einer veroffentlichten Ver-
waltungsanweisung die Ausgabe neuer Anteile im
Rahmen einer Kapitalerhéhung dem Anteilserwerb
im Rahmen der Griindung einer Gesellschaft gleich-
setzt.
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