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Antrag der Fraktion der CDU

Senat muss Bundesratsinitiative des Freistaats Bayern zur Verbesserung der
Rahmenbedingungen fur Wagniskapital und Grunder beitreten

Junge, innovative Unternehmen mit neuen Marktideen treiben den Fortschritt voran und
sorgen flr Wachstum und Beschéftigung. Sie sind ein wichtiger Teil des Wissens- und
Technologietransfers und damit ausschlaggebend fir die zukinftige Wettbewerbsfahig-
keit eines Wirtschaftsstandorts. Insbesondere technologieintensive Griindungen haben
es in der Grindungsphase aufgrund des hohen technischen und wirtschaftlichen Risikos
oft schwer, Bankkredite zu erhalten. Ein aktiver Markt fir Wagniskapital spielt eine
Schlisselrolle bei der Finanzierung von Existenzgriindungen und Innovationen. Bei den
Private Equity Investitionen gehort das Land im bundesdeutschen Vergleich jedoch zu
den Schlusslichtern.

Ein entscheidender Wachstumstreiber der kommenden Jahre wird die Digitalisierung
sein. Laut einer Studie der Initiative D21 und von TNS Infratest aus dem Jahr 2013 hat
Bremen mit einem Digitalisierungsindex von 52,8 von Hundert den zweithdchsten Digita-
lisierungsindex aller Bundeslander — entsprechend hoch ist das Wachstumspotential
hierzulande, das genutzt werden muss. Bestandteil einer erfolgreichen Digitalisierungs-
strategie muss die Schaffung optimaler Rahmen- und Finanzierungsbedingungen fir
Startups sein. Auf Initiative des Freistaats Bayern beschaftigt sich aktuell der Bundesrat
mit der Verbesserung der Rahmenbedingungen fur Wagniskapital und Grinder. Die
bayrische Staatsregierung hat dazu am 02.12.2014 folgende EntschlieBung (Drs.
588/14) in den Bundesrat eingebracht:

.Der Bundesrat moge beschliel3en:

1. Existenzgrindungen und junge Unternehmen mit innovativen Dienstleistungen und
Produkten treiben den Fortschritt voran und schaffen Arbeitsplatze. Sie sind zentra-
les Bindeglied zwischen Innovationen und Wirtschaftswachstum und daher mit aus-
schlaggebend fir die zukiinftige Wettbewerbs- und Leistungsfahigkeit einer Volks-
wirtschaft. Durch die Umsetzung neuer Ideen in marktfahige Produkte tragen sie zu
Wohlstand und Beschéftigung bei.

2. Zu den Herausforderungen bei Unternehmensgriindungen gehoért die Deckung des
Kapitalbedarfs insbesondere in der Frihphase. Die Expertenkommission Forschung
und Innovation beschreibt diesen Faktor ,als zentrales Grindungs- und Wachs-



tumshemmnis® (vgl. Jahresgutachten 2012), zumal der Finanzierungsbedarf bei
Startups im Bereich der Hochtechnologien oder Life Science durchaus bei mehreren
Millionen Euro liegen kann. Die Aufnahme von Fremdkapital in Form von Bankkredi-
ten stoR3t dabei regelmafdig auf groRe Schwierigkeiten, da einerseits die Erfolgsaus-
sichten der Startups von den Banken nicht zuverlassig bewertet werden kénnen,
andererseits die Unternehmen Uber nur wenig Sicherheiten verfiigen. Eine Alternati-
ve eroffnet die Finanzierung Uber Wagniskapital, das jedoch in Deutschland nicht in
ausreichendem Mal3e zur Verfligung steht. Eine Angebotsliicke besteht insbesonde-
re bei Frihphasenfinanzierungen. In den letzten Jahren scheinen Startups aber
auch zunehmend auf Probleme zu stol3en, Wachstumsfinanzierungen zu erhalten.

Der Bundesrat begruf3t daher das Bekenntnis der Grof3en Koalition, Wagniskapital
weiterhin mit Investitionszuschissen férdern zu wollen. Er fordert die Bundesregie-
rung vor diesem Hintergrund auf, auf der Basis einer eingehenden Marktanalyse
durch zielgenaue steuerliche MalRnahmen das Wagniskapitalangebot in den identifi-
zierten Problembereichen zu verbessern.

Hierzu gehort die Schaffung einer steuerwirksamen Sofortabschreibungsmadglichkeit
bei Erwerb von Anteilen an begunstigten Startups, unter anderem durch Privatper-
sonen via Wagniskapitalfonds. Durch die Steuerersparnis wirden nicht nur Finan-
zierungseffekte freigesetzt, auch das finanzielle Risiko, das der Investor selbst zu
tragen hat, wirde sich letztlich verringern. Im Erfolgsfall wirde durch eine entspre-
chende Besteuerung des VerdulRerungsgewinns der abschreibungsbedingte Steu-
erverzicht des Fiskus wieder kompensiert.

Der Bundesrat betont, dass die steuerliche Behandlung der Gewinne bei Beteili-
gungsverauferungen einen wichtigen Bestimmungsfaktor fur die Attraktivitat der
Rahmenbedingungen fir Wagniskapital darstellt. Die bestehende Steuerfreistellung
dieser Gewinne im Korperschaftsteuerrecht ist dabei zweifellos eine Starke des
Wagniskapitalstandortes Deutschland, die nicht zur Disposition gestellt werden soll-
te. Vor diesem Hintergrund darf die von der Bundesregierung angestrebte Uberpri-
fung der steuerlichen Behandlung von VerdufRerungsgewinnen bei Streubesitz zu
keiner Verschlechterung der Rahmenbedingungen fir Wagniskapitalinvestitionen
fuhren.

Aus Sicht des Bundesrates ist es dartber hinaus problematisch, wenn der Einstieg
eines neuen Investors den Fortbestand von Verlustvortradgen bei Startups geféahrdet.
Seit der Unternehmenssteuerreform 2008 fihren wesentliche Veranderungen in der
Beteiligtenstruktur — d.h. Anteilibertragungen von mehr als 25 Prozent auf einen
Erwerber innerhalb eines 5-Jahres-Zeitraums — zu Beschrankungen beim Verlust-
abzug. In diesen Fallen entstehen Ertragsteuern, obwohl in einer periodenibergrei-
fenden Betrachtung noch kein Gewinn erwirtschaftet wurde. Folglich erhdht sich an
der Schwelle zur Profitabilitat der Kapitalbedarf fur Startups. Von der Abzugsbe-
schrankung ausgenommen sind lediglich Verlustvortrage, denen stille Reserven im
Unternehmen gegeniberstehen. Da diese Regelung eine Bewertung der stillen Re-
serven erfordert, ist sie gerade bei Startups mit hohen Risiken behaftet und damit
nur bedingt praxistauglich. Insoweit appelliert der Bundesrat an die Bundesregie-
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rung, durch eine generelle Ausnahme von der Verlustabzugsbeschrankung bei Kor-
perschaften mehr Planungssicherheit fur Startups zu gewéhrleisten.

Auch die Mindestbesteuerung hemmt potenziell die Bereitschaft von Wagniskapital-
gebern, in deutsche technologiebasierte Unternehmensgriindungen zu investieren.
Die Mindestbesteuerung fihrt zu einer Streckung des Verlustabzugs, indem Verlus-
te mit Gewinnen oberhalb 1 Million Euro nur zu 60 Prozent verrechnet werden kon-
nen. Gerade beim Wechsel von einer Verlust- in eine Gewinnphase wirkt sich die
Mindestbesteuerung fur Unternehmen nachteilig aus. Es kann bereits eine Er-
tragsteuerbelastung eintreten, obwohl in der Totalbetrachtung seit Verlusteintritt
noch kein Gewinn entstanden ist. Dadurch wird den Unternehmen Kapital entzogen,
das fir Investitionen nicht mehr zur Verfigung steht. Gerade junge Unternehmen
sowie Branchen mit hohen Anfangsverlusten leiden unter der begrenzten Verlustver-
rechenbarkeit. Der Bundesrat bittet die Bundesregierung daher zu prifen, ob — unter
Bertcksichtigung des geltenden EU-Rechts — Ausnahmen von der Mindestbesteue-
rung fir junge Unternehmen madglich sind.

Institutionelle Anleger in Deutschland halten sich bei Investitionen in alternative An-
lagen, insbesondere bei Anlagen in deutsche Wagniskapitalfonds, auffallend zurick.
Zugleich stehen Versicherungen und Pensionskassen heute vor dem Problem, dass
relativ sichere Anlagen kaum Ertrdge generieren. Die Folge ist, dass praktisch alle
institutionellen Investoren vermehrt in aufsichtsrechtlich vermeintlich sichere Anla-
gen (Staatsanleihen) und in relativ sichere Anlagen mit regelmafligen Ruckflissen
(Infrastrukturprojekte) investieren wollen. Allerdings kénnen nach Auffassung des
Bundesrates regelmallige Investitionen in Wagniskapitalfonds eine sinnvolle Portfo-
liobeimischung darstellen; zugleich ist die Versicherungsbranche aus Wagniskapi-
talsicht eine bedeutende Anlegergruppe. Vor diesem Hintergrund hélt es der Bun-
desrat fur geboten, die EU-rechtlich zulassigen Spielrdume betreffend die Anlage-
moglichkeiten institutioneller Investoren in alternative Anlagen, insbesondere in
Wagniskapital, zu erhalten. Dies sollte die Bundesregierung u.a. im Zuge der Aus-
gestaltung und Umsetzung der Solvencyll-Richtlinie und bei der Anpassung der An-
lageverordnung fur Versicherungen (AnlV) an das KAGB beachten.

Gesamtwirtschaftlich ware es nach Auffassung des Bundesrates winschenswert,
wenn ein risikoadaquater Anteil des Anlagevolumens grof3er Kapitalsammelstellen
fur die Finanzierung innovativer Startups im Inland zur Verfigung stiinde, damit ei-
ner Starkung des Wagniskapitalmarktes eine Steigerung des gesamtwirtschaftlichen
Wachstums(-potenzials) verbunden wére. Vor diesem Hintergrund fordert der Bun-
desrat die Bundesregierung auf, neben den unter Ziff. 8 genannten Punkten, eine
bundesweite Garantiefazilitaét zur Teilubernahme des Verlustrisikos institutioneller
Investoren bei Anlagen in VC-Fonds zu initiieren: Indem institutionellen Investoren
ein Teil des Verlustrisikos abgenommen wird, verbessert sich ihr Rendite-
Risikoprofil aus Anlagen in VC-Fonds, was ihre Investitionsbereitschaft erhéht.

Der Bundesrat bittet die Bundesregierung dafir Sorge zu tragen, dass die KfW in
Zukunft wieder als Ankerinvestor fir deutsche Wagniskapitalfonds zur Verfligung
steht. Dies wirde deutschen Wagniskapitalgesellschaften auch die internationale
Kapitalakquise wieder erleichtern. Der Ruckzug der KfW aus der Finanzierung deut-



scher Wagniskapitalfonds im Jahr 2007 hatte mittelbar und unmittelbar negative
Auswirkungen auf das Fundraising deutscher VC-Gesellschaften: Mittelbar aufgrund
der damit verbundenen Signalwirkung, insbesondere flir potenzielle Investoren aus
dem Ausland, und unmittelbar aufgrund des Wegfalls der KfW als Kapitalgeber. Der
Européische Investitionsfonds (EIF) fullt diese Licke nur zum Teil."

Die Bremische Burgerschaft (Landtag) moge beschliel3en:
Die Bremische Birgerschaft (Landtag) fordert den Senat auf, der EntschlieBung des
Freistaates Bayern zur Verbesserung der Rahmenbedingungen fir Wagniskapital und

Grinder (Drs. 588/14) im Bundesrat beizutreten und sich fur eine Umsetzung der Vor-
schlage einzusetzen.
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