Deutscher Bundestag
10. Wahlperiode

Drucksache 10/2881

21.02. 85

Sachgebiet 7

Unterrichtung
durch die Bundesregierung

Antwort der Bundesregierung auf den Priifungsauftrag des Deutschen
Bundestages zur ,Verbesserung der Risikokapitalausstattung der deutschen
Wirtschaft“ (Drucksache 10/1315) vom 6. Juni 1984

I. Allgemeine Vorbemerkungen

1. In seiner Regierungserklarung vom 4. Mai 1983

hat der Bundeskanzler die Forderung der Bil-
dung von Eigenkapital als eine wichtige Voraus-
setzung fiir den Abbau der Arbeitslosigkeit her-
ausgestellt. Die hohe Arbeitslosigkeit ist wirk-
sam nur zu bekadmpfen, wenn mehr investiert
wird und der Produktionsapparat auf dem neue-
sten technischen Stand gehalten wird. Durch
wachsende Investitionen 1afit sich das Angebot
an Arbeitsplatzen erhohen und das soziale Si-
cherungssystem auf Dauer finanzieren.

. Neugriindungen und Kapazitatserweiterungen
von Unternehmen erfordern die Bereitstellung
von ausreichendem Kapital. Vor allem auch zur
Abdeckung der mit neuen Investitionen verbun-
denen Risiken muf} verstarkt Eigenkapital ein-
gesetzt werden, das den Unternehmen dauerhaft
und zu marktgerechten Bedingungen zur Verfii-
gung steht. Mit dem haufig verwendeten Begriff
des Risikokapitals soll zum Ausdruck gebracht
werden, daf3 sich beim haftenden Eigenkapital
Chancen und Risiken gegeniiberstehen und da-
her keine feste Rendite erwartet werden kann.

Eigenkapital kommt fiir die Uberlebensfahigkeit
der Unternehmen entscheidende Bedeutung zu.
Eine angemessene Eigenkapitalbasis starkt die
Wettbewerbsfahigkeit eines Unternehmens und
erleichtert die Anpassung an veradnderte okono-
mische, strukturelle und technologische Bedin-
gungen des Marktes. Sie ist daher eine grundle-
gende Voraussetzung fiir die Existenz- und Zu-
kunftssicherung eines Unternehmens. Daneben
bestimmt die Ausstattung eines Unternehmens
mit haftendem Eigenkapital auch weitgehend
die Moglichkeiten einer Kreditfinanzierung.

Uber seine betriebswirtschaftliche Haftungs-
und Wagnisabsicherungsfunktion hinaus kommt
dem Eigenkapital auch eine wesentliche volks-
wirtschaftliche Funktion zu. Es bildet neben ei-
nem guten Investitionsklima und zuversichtli-
chen Ertragserwartungen eine wichtige Voraus-
setzung fiir die Finanzierung von Modernisie-
rungs- und Erweiterungsinvestitionen und da-
mit fiir die Sicherung von Wachstum und Be-
schaftigung.

Die Eigenkapitalausstattung der deutschen Un-
ternehmen hat sich entgegen der Notwendigkeit,
die Finanzierungsbedingungen fiir Investitionen
zu verbessern, seit Mitte der 60er Jahre dra-
stisch verschlechtert. Nach der Unternehmens-
bilanzstatistik der Deutschen Bundesbank ist
die Eigenkapitalquote (Eigenkapital in Prozent
der Bilanzsumme) in diesen Jahren um etwa ein
Drittel von 30 % auf 18,5 % gesunken. Vor allem
der Verfall der Ertragskraft, abzulesen an ten-
denziell riicklaufigen Umsatz- und Eigenkapital-
renditen, waren wichtige Ursachen hierfiir. Ins-
besondere der im Vergleich zu den Erlésen iiber-
proportionale Anstieg der Lohn- und Lohnne-
benkosten sowie die steigende Abgabenbela-
stung haben bei den Unternehmen zu einer Sub-
stanzauszehrung gefiihrt.

Gleichzeitig mit der Schwachung der Eigenkapi-
talbasis der Unternehmen ging ihre Investitions-
fahigkeit und Investitionsbereitschaft und damit
auch ihre Fahigkeit, dem gestiegenen Anpas-
sungs- und Umstellungsbedarf gerecht zu wer-
den, stark zuriick. Gesamtwirtschaftlich notwen-
dige Investitionen und Innovationen wurden
aufgeschoben oder gar unterlassen. Diese Inve-
stitionsschwache hat dazu beigetragen, daf3 sich
die Altersstruktur des Sachkapitalbestandes er-
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heblich verschlechterte und damit auch kiinftige
Beschaftigungsmoglichkeiten gemindert wur-
den.

Die Korrektur der aus der Eigenkapitalschwa-
che der Unternehmen resultierenden Fehlent-
wicklungen bleibt deshalb fiir die Bundesregie-
rung eine prioritdre Aufgabe. Dabei geht es
nicht allein um die verstarkte Bereitstellung von
risikotragendem Kapital fiir technologische
Neuerungen. Erforderlich ist eine generelle Bes-
serung der Finanzierungsbedingungen fir pri-
vate Investitionen, sowohl was die Selbstfinan-
zierung als auch was die Zuflihrung von Eigen-
kapital von auflen anbelangt. Die ersten Schritte
dazu wurden von der Bundesregierung inzwi-
schen eingeleitet; weitere werden folgen.

II. Malnahmen zur Verbesserung
der Eigenkapitalausstattung der Unternehmen

1. Die Bundesregierung hat bereits im Jahreswirt-

schaftsbericht 1983 auf die gefahrliche Sub-
stanzauszehrung der deutschen Wirtschaft und
das Problem der gesunkenen Eigenkapitalquote
der Unternehmen nachdriicklich hingewiesen.
Im Jahreswirtschaftsbericht 1984 hat sie die
Priifung zahlreicher EinzelmaBnahmen zur Ver-
besserung der Eigenkapitalausstattung der Un-
ternehmen angekiindigt.

Zur Verbesserung der Bedingungen fiir die Au-
Benfinanzierung der Unternehmen kommen aus
ordnungspolitischen Griinden nur solche MaB-
nahmen in Betracht, die qualitativ folgenden An-
forderungen entsprechen:

— es darf sich nicht um neue Subventionen
handeln;

— es durfen keine neuen Wettbewerbsverzer-
rungen zwischen den verschiedenen Finan-
zierungsformen entstehen;

— die Malnahmen miissen ihrer Art nach mit
dem marktwirtschaftlichen System konform
sein.

Vorschlage, die auf eine Nutzung des Abschrei-
bungsmarktes fiir die Unternehmensfinanzie-
rung abzielen, indem steuerliche Verluste als
Unternehmensmaxime dienen, oder generelle
Finanzhilfen fiir die Eigenkapitalbildung schei-
den damit fiir die weiteren Uberlegungen ebenso
aus wie steuerliche Vergilinstigungen zur Forde-
rung des Aktiensparens.

. Wesentliche Voraussetzung fiir eine bessere Ei-
genkapitalausstattung der Unternehmen ist eine
nachhaltige Starkung der Ertragskraft der Un-
ternehmen — insbesondere auch im Verhéltnis
zur Rendite von Finanzanlagen — und eine Ver-
trauen und Perspektive schaffende Politik der
marktwirtschaftlichen Erneuerung. Die Tarifab-
schliisse der letzten Jahre, die steuerlichen Ent-
lastungen der Unternehmen sowie die konjunk-
turelle Aufwartsentwicklung haben dazu beige-
tragen, daB sich die Ertragssituation der Wirt-
schaft seit 1983 wieder deutlich verbessert hat.

Nach den Berechnungen der Deutschen Bundes-
bank ging das Aufkommen an Eigenfinanzie-
rungsmittel der Unternehmen 1983 mit gut
114 Mrd. DM um fast 25 % iiber das Vorjahresni-
veau hinaus. Der langjahrige Riickgang der Ei-
genmittelquote ist damit 1983 zum Stillstand ge-
kommen. Mit 18,5 % lag diese Quote aber immer
noch auf einem sehr niedrigen Niveau.

Die Bundesregierung hat in den beiden letzten
Jahren einige steuerliche MaBnahmen ergriffen,
die in Richtung auf eine verbesserte Kapitalaus-
stattung gewirkt haben. Auch hat sich der Kre-
ditbedarf des Bundes durch die bisher erreich-
ten Erfolge bei der Haushaltskonsolidierung er-
heblich vermindert. Gleichzeitig sind Anlagen in
Produktivkapital aufgrund der gestdrkten Er-
tragskraft der Unternehmen wieder attraktiver
geworden, zumal auch die Zinsen an den Kapi-
talméarkten deutlich nachgegeben haben. Die Fi-
nanzierungsbedingungen fiir private Investitio-
nen haben sich daher insgesamt wieder spiirbar
verbessert.

Bei den weiteren staatlichen MaBnahmen zur
Verbesserung der Ertragskraft der Unterneh-
men mulBl der von der Bundesregierung be-
schlossene Gesetzentwurf zur Entlastung der
Lohn- und Einkommensteuer absolute Prioritat
behalten. Daneben ist es notwendig, die Bedin-
gungen fiir die Zufiihrung von Eigenkapital von
aullen zu verbessern. Dazu miissen die traditio-
nellen Markte fur die Bereitstellung von Eigen-
kapital belebt und neue Beteiligungsméglichkei-
ten am Produktivkapital geschaffen werden. Ein
genereller Mangel an Kapital besteht nicht, doch
gelingt es nicht in ausreichendem MaBe, genii-
gend Eigenkapital fiir die Wirtschaft zu bilden.
Auch hier ist zunachst die Wirtschaft selbst
gefordert. Der Staat kann die erforderlichen
Eigenanstrengungen der Unternehmen nur un-
terstiitzen, indem er die Rahmenbedingungen
fiir die Eigenkapitalbildung verbessert und be-
stehende Hemmnisse bei der AuBenfinanzie-
rung abbaut.

Ein weiterer Ansatzpunkt fir die Verbesserung
der Eigenkapitalausstattung ist die Férderung
von Existenzgriindungen. Die Bundesregierung
hat dies zu einem Schwerpunkt ihrer Wirt-
schaftspolitik gemacht, denn:

— eine Marktwirtschaft funktioniert nur, wenn
geniigend Unternehmer und Selbstandige ei-
genverantwortlich Investitions- und Produk-
tionsentscheidungen treffen;

— der Strukturwandel 148t sich um so leichter
bewaltigen, je mehr neu gegriindete Unter-
nehmen neue Wachstums- und Beschafti-
gungschancen eréffnen;

— wie amerikanische aber auch deutsche empi-
rische Untersuchungen zeigen, stellen gerade
junge Unternehmen einen GroBteil der zu-
satzlichen Arbeitsplédtze zur Verfigung.

Wichtigste Voraussetzung fiir eine ausreichende
Zahl von Existenzgriindungen sind giinstige und
verlaBliche Rahmenbedingungen fiir eine selb-
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standige Tatigkeit. Der Abbau der Steuer- und
Abgabenlast, die Bemiihungen um Deregulie-
rung und Privatisierung sind in dieser Hinsicht
ein wichtiger Beitrag zum Abbau von Griin-
dungshemmnissen und damit zur Erleichterung
von Existenzgriindungen.

Ergianzt werden diese Bemiihungen durch spe-
zielle FordermaBnahmen fiir Existenzgriinder.
Die wichtigsten speziellen FordermaBnahmen
des Bundes sind die Forderung der Existenz-
griindungsberatung, das ERP-Existenzgriin-
dungsprogramm, das Eigenkapitalhilfe-Pro-
gramm und der Modellversuch ,Technologie-
orientierte Unternehmensgriindungen®; sie wer-
den ab 1985 durch eine spezielle Ansparférde-
rung fiir Existenzgriinder verstarkt.

Insbesondere kleineren und mittleren Unterneh-
men bieten sich wegen ihrer Flexibilitdt und
Kreativitat, ihrer hohen Anpassungsfahigkeit
sowie ihrer anerkannt ausgepragten Risiko- und
Innovationsbereitschaft groe Marktchancen.
Mittelstandische Unternehmen haben jedoch
iiberwiegend keinen unmittelbaren Zugang zu
den organisierten Maérkten fiir Risikokapital.
Dies erschwert ihre AuBenfinanzierungsmog-
lichkeiten ganz betrachtlich. Zur Herstellung ei-
nes chancengleichen Wettbewerbs bei der Be-
schaffung von Eigenkapital missen deshalb in
erster Linie die indirekten Beteiligungsmoglich-
keiten an mittelstdndischen Unternehmen ver-
bessert werden. Die Bundesregierung bereitet
zu diesem Zweck ein Gesetz fiir Unternehmens-
beteiligungsgesellschaften vor, durch das die in-
direkten Beteiligungsmoglichkeiten an mittel-
standischen Unternehmen erginzt werden sol-
len. Ziel ist es, bestehende Hemmnisse fiir Betei-
ligungen an nicht-bérsennotierten Unternehmen
abzubauen und einem breiteren Anlegerpubli-
kum die Moglichkeit zu verschaffen, sich mittel-
bar an mittelstdndischen Unternehmen zu betei-
ligen, nicht hingegen neue Subventionstatbe-
stande zu schaffen.

Im Rahmen der Vermogenspolitik erscheint es
erstrebenswert, die von Arbeitnehmerhaushal-
ten als Sparkapital gehaltenen Geldvermodgen
verstarkt den Unternehmen in Form von Eigen-
kapital nutzbar zu machen und somit breitere
Bevolkerungsschichten am Produktivkapital zu
beteiligen. Die staatliche Forderung hat bis zum
Inkrafttreten des Vermogensbeteiligungsgeset-
zes nur zu 2% Anlagen im Produktivkapital
erfaBt, wahrend zu 98% Geldvermdgensbil-
dung und Bausparen gefdrdert wurden. Durch
das neue Vermogensbeteiligungsgesetz wird die
Forderung starker in Richtung auf Produktivka-
pital akzentuiert (durch Erweiterung der Anla-
geformen fiir vermogenswirksame Leistung und
Begrenzung des Aufstockungsbetrages auf Anla-
gen im Produktivkapital sowie Ausdehnung der
Steuervergiinstigung bei der Uberlassung von
Belegschaftsaktien auf in allen Unternehmen
praktizierbare Beteiligungsformen). Hiervon
sind auch wichtige Impulse fiir die Aufbringung
von zusétzlichem Eigenkapital zu erwarten.
Dem vermogenspolitischen Anliegen, die tber-

betrieblichen Beteiligungsmoglichkeiten von Ar-
beitnehmern zu verbessern, wird daneben
auch mit dem beabsichtigten gesetzlichen Rah-
men fiir Unternehmensbeteiligungsgesellschaf-
ten Rechnung getragen.

Die von der Bundesregierung erwogenen bzw.
bereits umgesetzten Manahmen zur Forderung
der Bildung von Eigenkapital sind geeignet,
neue innovative Krafte vor allem im Mittelstand
freizusetzen; sie sind ein Angebot an die Wirt-
schaft, das von dieser entsprechend genutzt wer-
den kann. Dies setzt eigene Anstrengungen der
Unternehmen voraus, ihre Eigenkapitalbasis
durch eine Offnung nach auBen zu erweitern
und ihre Ertragskraft weiter zu starken.

Die MaBnahmen zur Verbesserung der wirt-
schaftlichen und rechtlichen Rahmenbedingun-
gen fiir die Eigenkapitalbildung sind Bestandteil
einer marktwirtschaftlichen Gesamtpolitik, die
darauf gerichtet ist, durch Ausweitung des Pro-
duktionspotentials iliber eine Verstdrkung der
privaten Investitionstdtigkeit die Beschafti-
gungsmoglichkeiten nachhaltig zu starken.

Die Bundesregierung begriiit die mit der Ertei-
lung des Priifungsauftrages zur ,Forderung der
Bildung von Risikokapital“ verbundene Initia-
tive des Deutschen Bundestages; sie bedeutet
eine wertvolle Unterstiitzung der von der Bun-
desregierung verfolgten Ziele. Dies gilt auch fir
die Empfehlung der Landerwirtschaftsminister-
Konferenz vom 29. November 1984.

Der Priifungsauftrag des Deutschen Bundesta-
ges enthalt zu verschiedenen Teilbereichen
denkbare MaBnahmen, die zur Verbesserung
der Eigenkapitalausstattung der deutschen Wirt-
schaft beitragen konnten. Nicht alle aufgefiihr-
ten MaBnahmen sind von gleicher Prioritat. Die
Bundesregierung raumt insbesondere solchen
MafBnahmen den Vorrang ein, die auf eine Star-
kung der Eigenkapitalbildung mittelstandischer
Unternehmen tiiber den Kapitalmarkt gerichtet
sind. Dahinter steht die Uberzeugung, daB die
Finanzierung der Unternehmen iiber den Kapi-
talmarkt die effizienteste marktwirtschaftliche
Form der Eigenkapitalbeschaffung ist.

Auch hat sich bei naherer Priifung einiger MaB-
nahmen herausgestellt, daB sie keine wesentli-
che Verbesserung des gegenwiértigen Zustandes
bedeuten oder gar dem angestrebten Ziel zuwi-
derlaufen wiirden. Andererseits hat die Bundes-
regierung auch MaBnahmen in ihre Priifung ein-
bezogen und Wege aufgezeigt, die im Priifungs-
auftrag nicht ausdriicklich erwéhnt sind, die ihr
aber zur Verbesserung der Eigenkapitalbasis er-
folgversprechend erscheinen. Diese Erwartung
wird insbesondere mit dem vorgesehenen Ge-
setz iiber Unternehmensbeteiligungsgesellschaf-
ten verbunden.

Vor diesem allgemeinen Hintergrund nimmt die
Bundesregierung zu den im Priifungsauftrag
enthaltenen Einzelvorschligen wie folgt Stel-
lung:
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II1. Ergebnis des Priifungsauftrags

1. Erleichterung der Zugangsvoraussetzungen fiir
kleine und mittlere Unternehmen zum Borsen-
markt. Gegenwartig werden zwei Moglichkeiten
diskutiert, welche die Bundesregierung in Erwi-
gung ziehen sollte:

— Einfiihrung eines Zweiten Bérsenmarktes oder
Parallelmarktes entsprechend den Vorschlagen
der Borsensachverstandigenkommission;

— Reorganisation des geregelten Freiverkehrs
mit dem Ziel, in breiten Anlegerkreisen Ver-
trauen in diesen Markt zu schaffen, insbeson-
dere durch seine rechtliche Absicherung, seine
bundeseinheitliche Regelung und eine grundle-
gende Verbesserung seiner Publizitat

An den Borsen in der Bundesrepublik Deutschland
gibt es gegenwirtig den amtlichen Handel, den ge-
regelten Freiverkehr und den sogenannten ungere-
gelten Freiverkehr mit jeweils unterschiedlichen
Zugangsanforderungen, Regelungen und Geschifts-
praktiken. Auch der Anlegerschutz ist auf den ein-
zelnen Teilmérkten unterschiedlich stark ausge-
pragt. Das Borsenrecht regelt nur den amtlichen
Handel und legt dafiir die Zugangsvoraussetzungen
fest. Der Zugang zum geregelten Freiverkehr wird
von den Freiverkehrsausschiissen auf privatrechtli-
cher Grundlage geregelt.

Mit der Zielsetzung, die Zugangsvoraussetzungen
fur kleine und mittlere Unternehmen zum Borsen-
markt zu erleichtern, verweist der Priifungsauftrag
auf zwei offentlich diskutierte Moglichkeiten. Die
erstgenannte Moglichkeit meint den urspriingli-
chen Vorschlag der Borsensachverstandigenkom-
mission, der darauf abzielte, zwischen amtlichem
Handel und geregeltem Freiverkehr einen neuen
Teilmarkt an den Borsen zu schaffen. Die Borsen-
sachverstiandigenkommission pladiert nunmehr
aber dafiir, kein neues (— neben den beiden ge-
nannten und dem ungeregelten Freiverkehr — vier-
tes) Marktsegment zu bilden, sondern den beste-
henden geregelten Freiverkehr entsprechend der
im Priifungsauftrag genannten zweiten Moglichkeit
weiterzuentwickeln. Sie schlagt hierfiir vor, den bis-
her privatrechtlich geregelten Freiverkehr in das
offentlich-rechtliche Borsenrecht einzubeziehen.
Das erfordert die Aufnahme eines neuen Ab-
schnitts in das Borsengesetz und weiterer Regelun-
gen in die staatlich genehmigten Borsenordnungen.
Nach diesem Vorschlag sollen an die Emittenten
gegeniiber dem amtlichen Handel geringere Anfor-
derungen gestellt werden. Auch wird fiir die Bor-
senorgane eine groflere Flexibilitdt angestrebt.

Neben dieser gesetzlichen Weiterentwicklung wird
z. Z. in der beteiligten Wirtschaft auch die Moglich-
keit erwogen, den geregelten Freiverkehr auf der
bisherigen  privatrechtlichen  Rechtsgrundlage
durch die ihn tragende Wirtschaft selbst weiterzu-
entwickeln.

Mit der Prifung dieser beiden Alternativen fiir eine
Weiterentwicklung des bestehenden geregelten
Freiverkehrs sind ordnungspolitische Fragen
grundsétzlicher Art angesprochen. Es gilt abzuwa-
gen zwischen den Vorziigen und Nachteilen eines
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von  gesetzlichen  Spezialvorschriften freien
Marktes und eines offentlich-rechtlich abgesicher-
ten Marktes. Dabei sind Fragen des Marktzutritts,
der Preisfeststellung und ihrer Kontrolle, des Anle-
gerschutzes, der Publizitat, der Haftung sowohl der
Trager des Marktes als auch der Marktpartner und
der Anpassungsmoglichkeiten der Marktorganisa-
tion an zukiinftige Entwicklungen angesprochen.

Die Priifung dieser Fragen ist noch nicht abge-
schlossen; sie wird im Zusammenwirken mit den
betroffenen Wirtschaftskreisen intensiv fortgesetzt.
Die Bundesregierung wird die sich daraus ergeben-
den Moglichkeiten zur Verbesserung der Marktor-
ganisation, die zugleich die eigenkapitalpolitischen
Ziele beriicksichtigen, ziigig in konkrete MaBnah-
men umsetzen.

2. Erteilung des Rechts zur Borseneinfiihrung auch
an Emissionsunternehmen, die Nichtbanken sind

Der Bundesregierung ist bekannt, daf3 in der Ver-
gangenheit die Mehrzahl der Banken dazu tendiert
hat, die Finanzierungsbedurfnisse der Unterneh-
men liberwiegend durch Kreditgewdhrung zu dek-
ken. In den letzten beiden Jahren haben die Kredit-
institute wieder verstirkt Unternehmen an die
Borse gebracht. Ein Umdenken in dieser Beziehung
diirfte nicht zuletzt durch die Diskussion iiber die
Risiken zu niedriger Eigenkapitalquoten gefordert
worden sein. Zur Stérkung der Eigenkapitalbasis
gerade mittelstandischer Unternehmen mufB3 aber
noch mehr getan werden.

Aktien-Emissionen werden in der Bundesrepublik
Deutschland im allgemeinen durch ein Emissions-
konsortium fest Ubernommen und anschlieBend bei
den Anlegern untergebracht. Dieses fiir den Emit-
tenten vorteilhafte Verfahren erfordert neben einer
entsprechenden Finanzierungskraft bei den Mit-
gliedern des Konsortiums besondere Kundenbezie-
hungen zu den Anlegern. Nichtbanken hitten es
daher schwer, die fiir die Plazierung notwendigen
Voraussetzungen zu bieten. Insbesondere konnen
sie flir ihre Kundschaft nicht die Folgegeschifte
(Aufbewahrung der Wertpapiere, Wiederverkauf,
Gutschrift der Dividenden) wahrnehmen.

Aus der Sicht der Anleger kommt hinzu, daB die mit
der Antragstellung durch Kreditinstitute verbun-
dene Unterzeichnung des Prospektes und die sich
daraus ergebende Prospekthaftung ein wesentli-
ches Element des Anlegerschutzes bietet. Dabei
fallt auch die Tatsache ins Gewicht, daB3 es sich bei
den Kreditinstituten um Unternehmen handelt, die
einer besonderen Aufsicht unterliegen. Dieser Anle-
gerschutz ware nach Auffassung der Bundesregie-
rung nicht mehr im bisherigen Mafle gewahrleistet,
wenn auf die besondere Verantwortung der Kredit-
institute bei der Borseneinfiihrung verzichtet wiir-
de. Gerade jlingste Erfahrungen zeigen, daB die bei
Kreditinstituten in der Regel vorhandenen langjéh-
rigen Kenntnisse iiber die Geschaftstatigkeit poten-
tieller Emittenten die Gefahr vermindern, dem An-
legerpublikum fiir den Handel ungeeignete Emis-
sionen anzubieten.
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Die Kreditinstitute iibernehmen bei der Boérsenein-
fihrung fiir Emittenten und Anleger wichtige
Funktionen, die von Nichtbanken so nicht erbracht
werden konnten. Die Bundesregierung halt es da-
her fiir zweckmaBig, an der Mitwirkung der zum
amtlichen Handel an der Boérse zugelassenen und
einer besonderen Aufsicht unterliegenden Kreditin-
stitute bei der Borseneinfiihrung weiter festzuhal-
ten. Die mit dieser Regelung verbundene Wettbe-
werbsbeschrankung erscheint aus Anlegerschutz-
grinden vertretbar, zumal die Heranfiihrung neuer
Unternehmen an die Borse nicht allein den Kredit-
instituten vorbehalten bleiben muf. Auch Nichtban-
ken konnen den Gang an die Borse vorbereiten; der
letzte Schritt der Borseneinfithrung soll aber aus
den o.g. Griinden weiterhin gemeinsam mit den
Kreditinstituten erfolgen. Bei einer verstandnisvol-
len Zusammenarbeit mit den Kreditinstituten ent-
stehen daraus keine Hemmnisse flir den Bérsenzu-
gang der Unternehmen.

3. Erleichterung der Ubertragbarkeit von GmbH-An-
teilen und Anteilen an Kommanditgesellschaften

Die unzureichende Eigenkapitalausstattung deut-
scher Unternehmen besteht unabhdngig von der je-
weiligen Rechtsform und betrifft somit auch Gesell-
schaften mit beschriankter Haftung und Komman-
ditgesellschaften. In der Zielsetzung, auch bei die-
sen Unternehmen die Bildung von Eigenkapital zu
fordern, ist sich die Bundesregierung mit dem Deut-
schen Bundestag einig. Zu der zu diesem Zweck
vom Deutschen Bundestag erwogenen Erleichte-
rung der Ubertragbarkeit von Gesellschaftsanteilen
ist die Bundesregierung folgender Auffassung:

Die meisten Gesellschaften mit beschrankter Haf-
tung sind personenbezogen. Sie haben entweder
nur einen Gesellschafter oder bestehen aus nur we-
nigen Gesellschaftern, die vielfach gleichzeitig die
Geschiftsfiihrung ausiiben oder jedenfalls einen
entscheidenden EinfluB3 auf die Geschaftsfuhrung
nehmen. Bei diesen Gesellschaften wiirde eine
bloBe Erleichterung der Formerfordernisse fiir die
Ubertragung von Geschaftsanteilen nicht zu einer
besseren Kapitalausstattung fiihren.

Bei den relativ wenigen nicht personenbezogen Ge-
sellschaften mit beschrankter Haftung, die sich in
starkerem Mafe einer Kapitalzufiihrung von aulen
offnen wollen, kdnnte eine erleichterte Ubertrag-
barkeit von Geschéftsanteilen nur von Bedeutung
sein, wenn die bisher fiir die Ubertragung geltenden
Formvorschriften ein Hemmnis fiir die Auienfinan-
zierung darstellen sollten. Die Bundesregierung
wird dieser Frage noch weiter nachgehen. Dabei
wird auch zu priifen sein, ob eine erleichterte Uber-
tragbarkeit nur effektiv werden koénnte, wenn auch
eine wertpapiermafige Verbriefung der Anteile zu-
gelassen wiirde. Eine solche Anderung wiirde aller-
dings zu einer nicht mehr berechenbaren Einflu3-
nahme von wechselnden und unbekannten Gesell-
schaftern fiihren, die eine kontinuierliche und vor-
ausschauende Geschaftsfiihrung erschweren oder
gar unterlaufen konnen. Dem kdnnte wiederum nur
durch eine grundlegende gesetzliche Anderung der

Struktur der GmbH, insbesondere durch Abschaf-
fung des Weisungsrechts der Gesellschafterver-
sammlung gegeniiber den Geschaftsfiihrern, begeg-
net werden. Dies wiirde aber eine so wesentliche
Umgestaltung der GmbH bedeuten, daB sie im Ver-
héaltnis zu den anderen Gesellschaftsformen als sol-
che in Frage gestellt wiirde. Auch in benachbarten
Auslandsrechten ist die Ubertragbarkeit von
GmbH-Anteilen gesetzlich eingeschrankt und ihre
wertpapierméaflige Verbriefung ausgeschlossen.

Einer Erleichterung der Ubertragung von Komman-
ditbeteiligungen steht entgegen, daB sich bei einer
KG mit handelbaren Anteilen fiir die Publikums-
Kommanditisten steuerliche Konsequenzen erge-
ben konnen, die diese Rechtsform fiir die Anleger
uninteressant machen wiirde. Als Ersatzform der
Aktiengesellschaft wiirde sie Probleme in Berei-
chen der Mitbestimmung und der Harmonisierung
des Gesellschaftsrechts in der Europaischen Ge-
meinschaft hervorrufen, auflerdem aber auch die
Einflihrung eines Kapitalaufbringungs- und -erhal-
tungssystems sowie einen gesetzlich ausgebauten
Anlegerschutz erfordern. Auch in benachbarten
Auslandsrechten ist eine Handelbarkeit von Kom-
manditanteilen weitgehend ausgeschlossen.

Um so wichtiger ist es, daB mittelstdndischen
GmbH und Kommanditgesellschaften ein verbes-
serter Zugang zu den organisierten Markten fiir Ei-
genkapital eingerdumt wird. Dieses Ziel verfolgt die
Bundesregierung u. a. mit einem Gesetz tiber Unter-
nehmensbeteiligungsgesellschaften (UBGG), durch
das die Rechtsform der Aktiengesellschaft mit ihrer
Kapitalsammelfunktion starker als bisher auch fiir
die GmbH und die KG nutzbar gemacht werden
soll. Damit soll Unternehmen, die nicht selbst den
Zugang zur Offentlichen Kapitalaufnahme suchen
koénnen, ein weiterer Weg zur Stdrkung ihres Eigen-
kapitals erdéffnet werden.

Zum anderen soll mittelstdndischen Unternehmen
der Wechsel in die Rechtsform der Aktiengesell-
schaft erleichtert werden, indem fiir kleine Aktien-
gesellschaften die bilanzrechtlichen Anforderungen
herabgesetzt werden. Kleine Aktiengesellschaften
sollen kiinftig fiir ihren Jahresabschluf3 keiner ge-
setzlichen Priifungspflicht unterworfen werden; die
Gewinn- und Verlustrechnung soll nicht veroffent-
licht werden miissen, und das Bilanzschema sowie
der Anhang zum Jahresabschlufl sollen wesentlich
verkiirzt werden. Bei den gegenwdrtig im Deut-
schen Bundestag laufenden Beratungen iiber den
Gesetzentwurf zum Bilanzrichtlinie-Gesetz wird die
Bundesregierung die dafiir erforderlichen Gesetzes-
anderungen vorschlagen.

4. Forderung einer qualifizierten Finanzierungsbera-
tung von der Grindung bis zur Borseneinfiihrung
durch ausdriickliche Aufnahme dieser Beratung in
den Katalog der ,Richtlinien iiber die Forderung
von Unternehmensberatungen fiir kleine und mitt-
lere Unternehmen* des Bundeswirtschaftsministe-
riums

Nach den Richtlinien des Bundesministers flir Wirt-
schaft {iber die Férderung von Unternehmensbera-
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tungen fur kleine und mittlere Unternehmen kon-
nen Beratungen ,uber alle wirtschaftlichen, organi-
satorischen und technischen Probleme der Unter-
nehmensfiihrung" geférdert werden. Ziel der Bera-
tungsforderung ist es vor allem, kleinen und mittle-
ren Unternehmen einen Anreiz zur Inanspruch-
nahme von externen qualifizierten Beratern zu ge-
ben, um auf diese Weise ihre Leistungs- und Wett-
bewerbsfahigkeit zu starken. Nach den ab 1. Januar
1985 geltenden Fordersdtzen betragt der Zuschufl
bei Existenzgriindungsberatungen 60% der Bera-
tungskosten, hochstens 2 500 DM, und bei allgemei-
nen Beratungen 40% der Beratungskosten, hoch-
stens 3 000 DM.

Durch die Beratung sollen unternehmerische Ent-
scheidungen vorbereitet, konkrete Verbesserungs-
vorschlage entwickelt sowie im Zusammenhang da-
mit Anleitungen zu ihrer Realisierung gegeben wer-
den. In diesem Rahmen koénnen auch Finanzie-
rungsfragen zum Themenkreis geforderter Bera-
tungen gehoren. Die Praxis zeigt, da gerade bei
Existenzgriindungsberatungen das Problem der
richtigen Finanzierung héufig eine wichtige Rolle
spielt.

5. Erganzung des Gesetzes liber Kapitalanlagegesell-
schaften und des Versicherungsaufsichtsgesetzes
mit dem Ziel, Kapitalanlagegesellschaften und
Versicherungsunternehmen das Recht einzuréu-
men, Beteiligungen an Unternehmen zu erwerben,
die nicht an der Borse gehandelt werden

Kapitalanlagegesellschaften kOonnen nach gelten-
dem Recht fiir Wertpapier-Sondervermogen Aktien
— auch von innovativen Unternehmen — im Rah-
men der gesetzlichen Anlagegrenzen erwerben,
wenn sie amtlich notiert oder im geregelten Frei-
verkehr gehandelt werden. Die bérsennotierte Ak-
tie ist fliir den Investmentfonds die besonders geeig-
nete Anlageform, um sich am Eigenkapital von Un-
ternehmen zu beteiligen. Es bestehen weder Bewer-
tungs- noch Risikostreuungsprobleme. Die tagliche
Riicknahme der Anteilscheine ist gesichert.

Im Rahmen ihrer weiteren vermdégenspolitischen
Uberlegungen wird die Bundesregierung entschei-
den, ob es moglich ist, den Kapitalanlagegesell-
schaften neben der Anlage in Aktien in begrenztem
Umfang auch den Erwerb von nicht fungiblen typi-
schen stillen Beteiligungen zu gestatten.

Das Vermogen der Versicherungsunternehmen,
dem neben dem Sparkapital die sonstigen Ansprii-
che auf Versicherungsnehmer und versicherungs-
technische Rickstellungen gegeniiberstehen (ge-
bundenes Vermogen), mufl so angelegt werden, daf
die standige Erfillbarkeit der Versicherungsver-
trage gewdahrleistet ist. Dieser Anlagegrundsatz be-
herrscht das Versicherungsaufsichtsgesetz.

Zur Erweiterung der Anlagemoglichkeiten des ge-
bundenen Vermogens setzt die Bundesregierung
sich dafiir ein, daf3 die schon heute gesetzlich gege-
bene Moglichkeit fiir den Erwerb von GmbH-Antei-
len (§54a Abs.5 Versicherungsaufsichtsgesetz)
starker genutzt werden kann. Das Bundesaufsichts-
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amt fiir das Versicherungswesen ist grundsétzlich
bereit, den Erwerb von GmbH-Minderheitsbeteili-
gungen zu genehmigen, soweit der gesetzliche
Spielraum fiir den Erwerb von Aktien (25% des ge-
bundenen Vermodgens) noch nicht genutzt ist.

In der Anlage ihres nicht-gebundenen Vermogens
haben die Versicherungsunternehmen nur die all-
gemeinen Anlagegrundsétze des § 54a Abs. 1 Versi-
cherungsaufsichtsgesetz zu beachten. Die Versiche-
rungswirtschaft hat diesen Spielraum u.a. zur
Grindung einer Risikokapitalbeteiligungsgesell-
schaft (KDV) genutzt, die z. Z. iber Eigenmittel in
Hohe von 20 Mio. DM verfiigt; eine Erhohung auf
100 Mio. DM wurde in Aussicht gestellt.

6. Anderung der Anlagegrundsitze des Gesetzes
liber Kapitalanlagegesellschaften und des Versi-
cherungsaufsichtsgesetzes (quantitative Begren-
zung des Erwerbs von Anteilen an einzelnen Un-
ternehmen)

Das KAGG ermoglicht den Kapitalanlagegesell-
schaften, fiir jedes von ihnen verwaltete Wertpa-
pier-Sondervermégen bis zu 5% des Wertes dieses
Sondervermogens Wertpapiere eines Ausstellers zu
erwerben. Dariiber hinaus werden den Kapitalanla-
gegesellschaften weitergehende Anlagemdglichkei-
ten dadurch ertffnet, daf sie mit Genehmigung des
Bundesaufsichtsamtes fiir das Kreditwesen den
Satz von 5% bis auf 10% iiberschreiten dirfen, wo-
bei der Gesamtwert der aufgrund einer Ausnahme-
genehmigung erworbenen Wertpapiere 40% des
Wertes des Sondervermdégens betragen kann. Diese
der Verwirklichung der Risikostreuung im Fonds-
vermogen dienenden Vorschriften haben sich im
Grundsatz bewédhrt und lassen den Kapitalanlage-
gesellschaften den notwendigen Spielraum fiir Be-
teiligungen an kleineren innovativen Unternehmen.
Bei einer Novellierung des KAGG nach Verabschie-
dung der gegenwaértigen im EG-Ministerrat berate-
nen Harmonisierungsrichtlinie fiir Wertpapier-Son-
dervermogen beabsichtigt die Bundesregierung,
den gesetzgebenden Korperschaften vorzuschlagen,
die Genehmigungspflicht durch eine Anzeigepflicht
zu ersetzen, um den Kapitalanlagegesellschaften
das Ausnutzen von Marktchancen zu erleichtern
und die verwaltungsméfliigen Belastungen der Ka-
pitalanlagegesellschaften zu vermindern.

Nach den geltenden Bestimmungen des KAGG
kann eine Kapitalanlagegesellschaft fiir alle von ihr
verwalteten Sondervermdégen bis zu 5% der stimm-
berechtigten Aktien eines Unternehmens erwerben.
Diese sogenannte Beherrschungsklausel hat sich in
der Praxis insgesamt bewahrt. Damit sich fiir gro-
Bere Kapitalanlagegesellschaften aber auch eine
Beteiligung an kleineren Aktiengesellschaften wirt-
schaftlich lohnt, ist die Bundesregierung bereit, im
Zusammenhang mit der Umsetzung der einschlagi-
gen EG-Richtlinie eine Lockerung der Beherr-
schungsklausel fir diese Aktiengesellschaften vor-
zuschlagen. Dies erscheint auch wettbewerbspoli-
tisch vertretbar. Als Abgrenzungskriterium kommt
insbesondere das Grundkapital der Aktiengesell-
schaften in Betracht.
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Die im Versicherungsaufsichtsgesetz enthaltenen
Begrenzungen fiir den Erwerb von Aktien sind Aus-
fluBl des Prinzips der jederzeitigen Erfiillbarkeit der
Versicherungsvertrage. Eine generelle Anhebung
dieser Grenzen wiirde bei groBen Aktiengesell-
schaften in eine Groflenordnung hineinfiihren, die
mit dem Gesichtspunkt der Risikostreuung nicht
mehr in Einklang zu bringen ware. Auch im Aus-
land bestehen nach den vorliegenden Erkenntnis-
sen keine giinstigeren Regelungen. Die Bundesre-
gierung sieht daher derzeit keinen zwingenden
Grund, die bestehenden Anlagegrenzen fiir den Ak-
tienerwerb generell anzuheben.

Hinsichtlich der sogenannten Beherrschungsklau-
sel (5%-Klausel) hilt es die Bundesregierung fiir
zweckmiflig, einen iliber 5% hinausgehenden Er-
werb weiterhin von der Genehmigung im Einzelfall
abhéngig zu machen. Derartige Antriage auf Geneh-
migung sind bisher nur in geringem Umfang ge-
stellt worden. Sollte die Versicherungswirtschaft
kiinftig ein stiarkeres Interesse an der Erweiterung
dieser Anlagegrenze zeigen, wird sich das Bundes-
aufsichtsamt fiir das Versicherungswesen weiter-
hin um problemgerechte Lisungen bemiihen. Aus-
nahmeregelungen kdnnten dabei insbesondere fiir
Beteiligungen an nichtbdrsengangigen Unterneh-
men in Betracht kommen.

Auch bei den geltenden Hochstgrenzen fiir den ge-
samten Aktienerwerb mit Mitteln des gebundenen
Vermégens sieht die Bundesregierung keinen An-
laB fiir eine Anderung. Die Versicherungswirtschaft
hat die ihnen eingerdumten Anlagemdglichkeiten
in der Vergangenheit bei weitem nicht genutzt. Die
Bundesregierung wird die weitere Entwicklung
sorgfaltig beobachten. Bei einem stirkeren Inter-
esse der Versicherungswirtschaft an einer Beteili-
gung an Kapitalbeteiligungsgesellschaften und
ahnlichen Einrichtungen wird sie eine Anhebung
der geltenden Hochstgrenzen fiir den gesamten Ak-
tienerwerb unter diesem Aspekt nadher prifen.

7. Abschaffung der Gesellschaftsteuer und der Bor-
senumsatzsteuer

Die Erhebung der Gesellschaftsteuer ist durch die
EG-Richtlinie vom 17. Juli 1969 betreffend die indi-
rekten Steuern auf die Ansammlung von Kapital
zwingend vorgeschrieben. Voraussetzung fiir die
Abschaffung der Gesellschaftsteuer ist deshalb eine
entsprechende Anderung dieser Richtlinie.

Die EG-Kommission hat dem Rat inzwischen eine
Anderung der Richtlinie vorgeschlagen, die die fak-
tische Abschaffung der Gesellschaftsteuer ermdogli-
chen soll. Die Bundesregierung unterstlitzt diesen
Richtlinienvorschlag und wird sich fiir seine Verab-
schiedung im EG-Rat einsetzen.

Nach Schaffung der EG-rechtlichen Voraussetzun-
gen wird die Bundesregierung die erforderlichen
Schritte flir eine Abschaffung der Gesellschaft-
steuer und der Borsenumsatzsteuer einleiten. Der
Zeitpunkt des Inkrafttretens hangt von den Fort-
schritten bei der Haushaltskonsolidierung ab.

8. Volle Abzugsfihigkeit der Kosten fiir den — ge-
setzlich vorgeschriebenen — Aufsichtsrat bei der
Gewinnermittlung (§ 10 KStG)

Die Bundesregierung sieht die Einfithrung der
vollen Abzugsfahigkeit der Aufsichtsratsvergiitun-
gen bei der Gewinnermittlung gegeniiber anderen
steuerlichen Vorhaben nicht als vordringlich an. Sie
hat deshalb derzeit nicht die Absicht, dem Gesetz-
geber eine entsprechende Anderung vorzuschlagen.
Ausldndische Erfahrungen auf diesem Gebiet ha-
ben fiir die Bundesrepublik Deutschland einen be-
grenzten Aussagewert, da die ausldndischen Kor-
perschaftsteuersysteme nicht dem Korperschaft-
steuerrecht in der Bundesrepublik Deutschland
entsprechen.

9. Verlangerung des Verlustvortrags (§ 10d EStG) bei
jungen Unternehmen um zwei Jahre

Auf Vorschlag der Bundesregierung wurde der Ver-
lustriicktrag fiir Verluste der Jahre ab 1983 verbes-
sert. Danach konnen Verluste bis zur Hohe von
10 Mio. DM von den positiven Einkiinften der bei-
den Vorjahre abgezogen werden. Ein noch verblei-
bender Verlust kann der Héhe nach unbegrenzt von
den Einkiinften der finf auf das Verlustentste-
hungsjahr folgenden Jahre abgezogen werden.

Diese Zeitspanne ist nach Auffassung der Bundes-
regierung ausreichend, da sie in aller Regel die
volle Verrechnung von Verlusten mit positiven Ein-
kiinften anderer Jahre ermoglicht. Insbesondere
gilt dies auch fiir Anlaufverluste junger Unterneh-
men. Solche Unternehmen diirften kaum {iberle-
bensfdahig sein, wenn sie nicht innerhalb der jetzt
schon vom Gesetz ausgleichsfahig gemachten Zeit
in die Gewinnzone gelangen. Entsprechend wird bei
Planungen zur Neugriindung eines Unternehmens
kaum jemals in Rechnung gestellt werden, daB3 so
hohe Verluste iiber einen so langen Zeitraum ent-
stehen wiirden, daf3 noch nach mehr als finf Jahren
Verlustvortrige der Griindungsphase vorhanden
sind.

Dariiber hinaus ist es gesetztechnisch nicht mog-
lich, den Begriff des jungen Unternehmens so zu
bestimmen, daBl nur ,,echte” Neugriindungen begiin-
stigt werden. Das Steuerrecht miifite auf die ,recht-
liche” Entstehung eines Unternehmens abstellen, so
dal z. B. eine neugegriindete GmbH auch dann ein
junges Unternehmen ware, wenn in diese GmbH
der Betrieb oder ein verlusttrachtiger Betriebsteil
eines seit langem bestehenden Einzelunterneh-
mens oder einer Personengesellschaft eingebracht
wird. Der Ausnutzung des erweiterten Verlustvor-
trags durch Unternehmen, die nur bei rechtsforma-
ler, nicht aber bei wirtschaftlicher Betrachtung
»jung“ sind, kénnte — wenn iiberhaupt — nur durch
umfangreiche und komplizierte Sonderregelungen
entgegengewirkt werden, die erfahrungsgemaf
aber doch stets Umgehungsmaoglichkeiten offenlas-
sen. Die Einfiihrung solcher Vorschriften ware auch
mit dem Ziel der Bundesregierung, weitere Kompli-
zierungen des Steuerrechts zu vermeiden, unverein-
bar.
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Es darf auch nicht verkannt werden, daf3 auch bei
nalteren” Unternehmen im Laufe ihrer Entwicklung
Situationen eintreten konnen, die der eines ,jun-
gen“ Unternehmens vergleichbar sind, insbeson-
dere bei Umstellung von Produktionsverfahren,
Einfithrung neuer Produkte, ErschlieBung neuer
Markte. In diesen und vergleichbaren Situationen
ware es nicht zu rechtfertigen, Verluste des einen
Unternehmens nur iiber funf Jahre, die des anderen
hingegen zum Beispiel liber sieben Jahre zum Ab-
zug zuzulassen. Das ,Alter” des Unternehmens ist
kein Umstand, der unterschiedliche Verlustabzugs-
maoglichkeiten rechtfertigen wiirde.

Beim Verlustabzug handelt es sich um eine Durch-
brechung des Grundsatzes der Periodenbesteue-
rung, der besagt, daB3 in jeder Steuerperiode (Veran-
lagungszeitraum) das jeweils in der Periode erzielte
Einkommen zu versteuern ist. Die verwaltungsma-
Bige Handhabung des Verlustabzugs wird um so
schwieriger, je langer der Abzugszeitraum ist. Eine
iUber das geltende Recht hinausgehende Erweite-
rung wére daher — wenn man von einem geringen
Bediirfnis an einer solchen Anderung ausgeht —
wegen der eintretenden Verwaltungskomplizierung
nicht zu rechtfertigen.

Der Vergleich mit den Maoglichkeiten der Verlust-
verrechnungen in anderen Staaten ergibt sich aus
der beigefligten Anlage zum Vorschlag der EG-
Kommission fiir eine Richtlinie des Rats zur Har-
monisierung der steuerlichen Rechtsvorschriften
der Mitgliedstaaten zur Ubertragung von Unterneh-
mensverlusten (BR-Drucksache 447/84).

10. Gewahrung der Steuervergiinstigung des §6b
EStG in voller Hohe ohne Genehmigungsverfah-
ren fir Risikokapital-Beteiligungsgesellschaften,
die bei der VerduBlerung von Unternehmensbetei-
ligungen einen Gewinn erzielen und den Veréau-
Berungserlos erneut in Unternehmen im Inland
anlegen

Nach geltendem Recht kdnnen Gewinne aus der
VerauBerung von Anteilen an Kapitalgeselischaften
bis zur Hohe von 80% des Gewinns auf die Anschaf-
fungskosten von Anteilen an Kapitalgeselischaften
libertragen werden (§6b Abs.1 Satz1 EStG). Vor-
aussetzung fiir den Abzug ist u. a. eine Bescheini-
gung des Bundesministers fiir Wirtschaft im Beneh-
men mit dem Bundesminister der Finanzen, dem
Bundesminister fiir Arbeit und Sozialordnung und
der von der Landesregierung bestimmten Stelle,
daf3 der Erwerb der Anteile unter Beriicksichtigung
der VerduBerung der Anteile volkswirtschaftlich be-
sonders forderungswiirdig und geeignet ist, die Un-
ternehmensstruktur eines Wirtschaftszweiges zu
verbessern oder einer breiten Eigentumsstreuung
zu dienen (§ 6b Abs. 1 Satz 2 Nr. 5 EStG).

Wird der Gewinn aus einer Beteiligungsveraufle-
rung zum Erwerb einer neuen Beteiligung im Tech-
nologiebereich verwendet, so kann der Anteilser-
werb durchaus volkswirtschaftlich besonders forde-
rungswiirdig im Sinne des § 6 b Abs.1 Satz 2 Nr.5
EStG sein. Das Unternehmen hat dann einen
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Rechtsanspruch auf Erteilung der Bescheinigung
nach §6b EStG. In forderungswirdigen Féllen
kann also schon nach geltendem Recht der Gewinn
aus der VerauBerung einer Beteiligung bis zu 80%
zum Erwerb einer neuen Beteiligung verwendet
werden, so dal3 sinnvolle Umschichtungen von Be-
teiligungen durch das Steuerrecht nicht entschei-
dend behindert werden.

Im {ibrigen teilt die Bundesregierung die Auffas-
sung des Finanzausschusses des Deutschen Bun-
destages, dall eine Stellungnahme zu §6 b EStG
erst nach Erledigung des Priifungsauftrages des
1. Untersuchungsausschusses erfolgen kann.

11. Abbau gewerbesteuerlicher Hemmnisse bei Kapi-
talbeteiligungsgesellschaften durch Aufnahme
dieser Gesellschaften in § 19 GewStDV

§ 19 GewStDV enthalt eine Sonderregelung fiir Kre-
ditinstitute hinsichtlich der Ermittlung der gewer-
besteuerlichen Bemessungsgrundlagen (Gewerbe-
kapital und Gewerbeertrag). Durch diese Sonderre-
gelung wird die Hinzurechnung von Dauerschulden
zum Einheitswert des Betriebs sowie die Hinzu-
rechnung von Dauerschuldzinsen zum Gewinn be-
schrankt. Dauerschulden werden danach nur inso-
weit erfafit, als der Wert der zum Anlagevermdgen
gehorigen Betriebsgrundstiicke und dauernden Be-
teiligungen das Eigenkapital iiberschreitet. Dies be-
deutet im Ergebnis, da die Hinzurechnung bei
Dauerschulden, die fur Betriebsgrundstiicke und
dauernde Beteiligungen aufgenommen worden
sind, durch § 19 GewStDV nicht vermieden wird.

Kapitalbeteiligungsgesellschaften unterhalten dau-
ernde Beteiligungen in Form von Aktien, GmbH-
Anteilen, Kommanditanteilen und stillen Beteili-
gungen an anderen Unternehmen. Eine Einbezie-
hung von Kapitalbeteiligungsgesellschaften in die
Vorschrift des § 19 GewStDV wiirde daher nur inso-
weit eine Entlastung bewirken, als die Dauerschul-
den zusammen mit dem Eigenkapital den Wert der
dauernden Beteiligungen liberschreiten. Eine der-
artige Kreditfinanzierung ist jedoch aus der Sicht
der Bundesregierung nicht erwiinscht und sollte da-
her steuerlich auch nicht begilinstigt werden. Bei
einer angemessenen Kreditfinanzierung wiirde
ebenso wie bei einer Refinanzierung durch Beteili-
gungen (Aktien, GenufBscheine) die Einbeziehung
der Kapitalbeteiligungsgesellschaften in §19
GewStDV steuerlich ohne Auswirkungen bleiben.

Voraussetzungen fiir die Aufnahme von Kapitalbe-
teiligungsgesellschaften in § 19 GewStDV waére im
ubrigen eine Erweiterung der Ermaéachtigungsnorm
des § 35 ¢ Nr. 2 Buchstabe e GewStG.

12. Mithilfe der 6ffentlichen Hand bei der Griindung
privatrechtlich organisierter Gesellschaften dhn-
lich dem Berliner Innovations- und Grinderzen-
trum und den amerikanischen Small Business In-
vestment Companies

In der Bundesrepublik Deutschland gibt es erst seit
kurzem Innovations- und Griinderzentren. Diese
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Grindungen, an denen insbesondere Kommunen,
Landesbanken, Sparkassen, Universitdten, Indu-
strie- und Handelskammern sowie andere ortliche
oder regionale Wirtschaftsvereinigungen beteiligt
sind, erfolgten vor allem unter regionalen Gesichts-
punkten. Dabei konnen als typische Erscheinungs-
formen unterschieden werden:

— Grunderzentren, in denen vorwiegend Unter-
nehmensneugriindungen aus dem verarbeiten-
den Gewerbe und dem produktionsorientierten
Dienstleistungssektor angesiedelt sind, bei de-
nen jedoch der Schwerpunkt nicht notwendig
auf der Anwendung und Umsetzung neuer Tech-
nologien liegt,;

— Technologiezentren, in denen neben Neugrin-
dungen auch bestehende junge Unternehmen
aufgenommen werden, deren Hauptinteresse in
der Entwicklung, Produktion und Vermarktung
technischer Neuerungen besteht;

— Forschungsparks, in denen forschungsorientier-
ten jungen Betrieben oder Entwicklungsabtei-
lungen von bestehenden Unternehmen eine
enge Zusammenarbeit mit Hochschulen oder
Forschungseinrichtungen in rdumlicher N&he
geboten wird.

Durch die zahlreichen regionalen Initiativen zur Er-
richtung von Innovations- und Griinderzentren wer-
den die bundesweiten Ma3nahmen des Bundeswirt-
schaftsministeriums zur Existenzgrindungsforde-
rung in geeigneter Weise erganzt und unterstitzt.
Auch der Modellversuch zur Forderung technolo-
gieorientierter Unternehmensgriindungen des Bun-
desforschungsministeriums wird dadurch sinnvoll
ergidnzt. In diesen Modellversuch sollen kiinftig
auch in begrenzter Zahl innovative Unternehmens-
griundungen einbezogen werden, die sich in einem
Technologiepark ansiedeln.

Die Bundesregierung verfolgt deshalb die weitere
Entwicklung dieser Einrichtungen mit grofem In-
teresse; eine unmittelbare Forderung dieser Ein-
richtungen durch den Bund halt sie nicht fiir zweck-
mafig.

Die amerikanischen Small Business Investment
Companies (SBIC) sind als eine besondere Form
von Wagnisfinanzierungsgesellschaften anzusehen.
Gegenwirtig gibt es davon in den USA rd. 500 Ge-
sellschaften, die von einer unabhéngigen Behorde,
der Small Business Administration (SBA), auf ge-
setzlicher Grundlage konzessioniert, finanziert und
kontrolliert werden. Die Erteilung der Konzession
ist dabei Voraussetzung fiir die Inanspruchnahme
verbilligter und verbiirgter Kredite sowie fiir Steu-
ervorteile fiir Anleger und Finanzierungsgesell-
schaften.

Die Erfahrungen mit den SBIC zeigen, dal} auf die-
sem Wege in erheblichem Umfang anlagebereites
Kapital in junge, mittelstandische Unternehmen ge-
leitet werden kann. Insofern wurde das Ziel der
Wachstumsfinanzierung durch das SBIC-Modell
weitgehend erreicht. Dabei ist allerdings zu bertick-
sichtigen, daBl der Erfolg dieses Fordermodells we-
sentlich auf der Gewahrung von erheblichen Steu-

ervorteilen und zinsverbilligten und verblirgten
Krediten beruht. Auch konnte die Eigenkapitalaus-
stattung kleiner und mittlerer Unternehmen auf
diese Weise nicht wesentlich verbessert werden,
weil iiberwiegend Darlehen nachgefragt und verge-
ben wurden.

In der Bundesrepublik Deutschland stehen fur die
Mittelstandsforderung mit dem ERP-Existenzgrin-
dungsprogramm und dem Eigenkapitalhilfepro-
gramm wirkungsvolle Instrumente bereit. Mit die-
sen speziellen Forderprogrammen des Bundes wur-
den 1984 rd. 17 000 Existenzgriindungen geférdert,
mit denen nach Schatzungen der Lastenausgleichs-
bank etwa 85 000 Arbeitsplatze geschaffen oder ge-
sichert wurden. Auch fiir 1985 stehen ausreichende
Haushaltsmittel bereit, um diese Programme, die
von der Wirtschaft liberaus positiv aufgenommen
wurden, mit unverandert gunstigen Konditionen
fortfithren zu kdnnen.

Ferner wird die Bundesregierung 1985 eine Anspar-
forderung fiir Existenzgriinder einfiihren, die liber
den Haushalt des Bundesministers fliir Wirtschaft
finanziert und unter Einschaltung der Lastenaus-
gleichsbank durchgefiihrt werden soll. Danach wer-
den kiinftig private Sparleistungen, die der Anspa-
rung des notwendigen Eigenkapitals fiir eine Exi-
stenzgrindung dienen, mit einem Ansparzuschuf3
in Hohe von 20 %, maximal 10 000 DM, gefordert.

Diese speziellen Mafinahmen zur Existenzgrun-
dung, zu denen auch die Forderung technologie-
orientierter Unternehmensgriindungen gehort, lei-
sten einen wichtigen Beitrag fiir Wachstum und Be-
schaftigung.

Seit einigen Monaten entstehen daneben in ver-
schiedenen Bereichen neue privatrechtlich organi-
sierte Gesellschaften, die von Banken, Sparkassen,
Sparkassenverbanden, Groflunternehmen und der
Versicherungswirtschaft getragen werden. Dadurch
wird das Angebot an Eigenkapital nicht unwesent-
lich verbessert. Die Bundesregierung begrifit diese
Initiativen. Die Kapitalmarkte bleiben nach ihrer
Ansicht das effizienteste Steuerungsinstrument,
um die Wirtschaft mit dem notwendigen Eigenkapi-
tal auszustatten.

13. Herstellung der Chancengleichheit junger Unter-
nehmen mit anderen Wettbewerbern bei der Ver-
gabe offentlicher Auftriage

Die fur die Bundesrepublik Deutschland mafigebli-
chen nationalen und internationalen Vorschriften
uber die Vergabe oOffentlicher Auftrdge schreiben
den Grundsatz einer wettbewerblichen Vergabe
fest. Insofern besteht zwischen den verschiedenen
Anbietern grundsétzlich Chancengleichheit.

Die 1984 fertiggestellte Novelle der ,Verdingungs-
ordnung fiir Leistungen (ausgenommen Bauleistun-
gen)“ — VOL/A (neu) — hat zur Vereinheitlichung
der Vergabevorschriften u. a. wichtige Grundsatze
der Mittelstandsrichtlinien der Bundesregierung
vom 1. Juni 1976 lUbernommen. Damit wird dem
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wichtigen Anliegen, kleine und mittlere Unterneh-
men im Auftragswesen weitestmoglichst zu beteili-
gen, entsprochen. Diese Anderungen kommen in
besonderem MaBe auch jungen, innovativen Unter-
nehmen zugute.

Die neue VOL/A sieht u. a. vor, dal3

— bei der Leistungsbeschreibung mehr Spielraum

fiir technologische Neuerungen geschaffen wird
(§8,§17, Nr.3 [5]);

— Leistungen entsprechend der Regelung in den
»Mittelstandsrichtlinien soweit wie moglich in
Lose zu teilen sind, damit sich auch Unterneh-
men mit (noch) geringer Produktionskapazitét
bewerben konnen (§ 5);

— der offentliche Auftraggeber sich durch die fiir
die beschrankte Ausschreibung und die freihan-
dige Vergabe vorgesehene Erkundung des Be-
werberkreises auch {iiber bisher noch nicht
etablierte Unternehmen unterrichtet (§ 4);

— den erfolglosen Bietern Informationsrechte (sog.
ex-post-Transparenz) eingerdumt werden (§ 27),
womit besonders den Bediirfnissen der mittel-
stdndischen Wirtschaft entsprochen wird.

Die Bundesregierung geht davon aus, daf} die volle
Ausnutzung der in der VOL/A enthaltenen Chancen
auch jungen Unternehmen, insbesondere in zu-
kunftsorientierten Bereichen, eine aussichtsreiche
Beteiligung an Vergabeverfahren der 6ffentlichen
Hand ermoglichen wird.

14. Ausweitung und bessere Organisation des Tech-
nologietransfers zwischen Wissenschaft und
Wirtschaft

Die Bundesregierung hilt es fiir eine wichtige Auf-
gabe, den Technologietransfer zwischen Grundla-
genforschung, anwendungsorientierter Forschung
und marktbezogener Entwicklung zu verbessern.
Eine enge und erfolgreiche Zusammenarbeit zwi-
schen Wissenschaft und Wirtschaft wird bereits in
den Instituten der Fraunhofer Gesellschaft und in
den Instituten der Arbeitsgemeinschaft Industriel-
ler Forschungsvereinigungen (AIF) praktiziert, bei
denen ein intensiver Wissenstransfer gerade auch
zu kleinen und mittleren Unternehmen stattfindet.
Die Aufstockungen der Haushaltsmittel fir die In-
stitute der Fraunhofer Gesellschaft um 6,4 Mio. DM
auf 114,9 Mio. DM und fiir die Institute der AIF um
5 Mio. DM auf 90 Mio. DM ermoéglichen es, den
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Technologietransfer iiber diese Institute weiter zu
intensivieren.

Eine weitere effiziente Form des Technologietrans-
fers ist der Personalaustausch zwischen Wissen-
schaft und Industrie. Zur Starkung dieser Zusam-
menarbeit hat der Bundesminister fiir Forschung
und Technologie im vergangenen Jahr die neue
FordermaBnahme ,Forschungskooperation zwi-
schen Industrie und Wissenschaft” eingerichtet. Ge-
fordert wird die FuE-Tatigkeit von Nachwuchswis-
senschaftlern aus Unternehmen der gewerblichen
Wirtschaft, die in Forschungseinrichtungen ent-
sandt und dort mit wissenschaftlichen Aufgaben
aus dem Bereich der FuE-Téatigkeiten des jeweili-
gen Unternehmens betraut werden. Dadurch sollen
die Umsetzung neuer wissenschaftlicher Erkennt-
nisse in industrielle Innovationen erleichtert und
gleichzeitig praxisbezogene Problemstellungen in
die Forschungseinrichtungen eingebracht werden.

Daneben hat der Bundesminister fiir Forschung
und Technologie in den beiden vergangenen Jahren
zahlreiche MaBnahmen ergriffen, die insbesondere
der Verbesserung des Technologietransfers dienen
sollen. Dazu gehoren u. a.:

— der Modellversuch ,Forderung technologieorien-
tierter Unternehmensgriindungen®, der inhalt-
lich erweitert wurde und fiir den die Haushalts-
mittel von bisher 100 Mio. DM auf 325 Mio. DM
erhoht wurden;

— die Intensivierung des Technologietransfers aus
den von Bund und Lindern finanzierten GroB8-
forschungseinrichtungen in die Wirtschaft (vgl.
Bericht der Bundesregierung ,Status und Per-
spektiven der GFE", Drucksache 10/1327);

— die Forderung der Verbundforschung zur ar-
beitsteiligen Beadrbeitung ubergreifender, the-
matisch-funktionell zusammenhéngender Pro-
blemstellungen in Forschung und Entwicklung;

— die Erweiterung des Programms Auftragsfor-
schung und Entwicklung;

— die Einrichtung eines Technologietransferprei-
ses.

Die Bundesregierung betrachtet es als eine wich-
tige und dauernde Aufgabe, die Voraussetzungen
fiir einen effizienten Technologietransfer zu schaf-
fen. Die daflir vorgesehenen MaBBnahmen und Pro-
gramme werden stidndig auf ihre Wirksamkeit hin
uberpriift.
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