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Bundesministerium der Finanzen
Herrn MD Jorg Asmussen

Leiter der Abteilung VII
Finanzmarktpolitik

11016 Berlin

Referentenentwurf zum

Gesetz zur Modernisierung der Rahmenbedingungen fiKapitalbeteiligungen (MoRaKG)
hier: Stellungnahme

Az.: STEUREG

Sehr geehrter Herr Asmussen,

am 29. Juni 2007 haben Sie mit Mail den im Zentr&eeditausschuss zusammengeschlossenen
Verbanden den Referentenentwurf eines Gesetzeédauernisierung der Rahmenbedingungen fur
Kapitalbeteiligungen tGbersandt und Gelegenhei&taiungnahme gegeben. Dafur danken wir
Ihnen und Ubersenden lhnen in delage unsere Einzelanmerkungen.

Aus gesamtwirtschatftlicher Sicht ist der Markt Beteiligungskapital ein wachsender Markt. Von
diesem Markt hangen bereits Giber 900.000 Arbetapli&n Deutschland ab, knapp 2.000 Stellen
allein direkt in annahernd 200 Beteiligungsgeshls$ien. In 2006 haben nach Angaben des Bun-
desverbandes Deutscher Beteiligungskapitalgesafigeh(BVK) die in Deutschland aktiven Be-
teiligungsgesellschaften mit knapp 4 Mrd. Euro r@0dProzent mehr als im Vorjahr investiert.
Die Mittel flossen in knapp 1.000 Unternehmen.

Von Beteiligungskapital konnen insbesondere auem&lund mittlere Unternehmen profitieren.

Aus der Statistik des BVK ist ersichtlich, das2006 mehr als drei Viertel der finanzierten Unter-
nehmen weniger als 100 Beschéftigte haben und@Brdzent einen Umsatz von weniger als

10 Mio. Euro im Jahr. Damit bietet sich diesen Umédamen - neben der Finanzierung durch Dar-
lehen - eine weitere Finanzierungsalternative ammbss dem Gesetzgeber aber bewusst sein, dass
auch fur kleine und mittlere Unternehmen bei Ersatdd Erweiterungsinvestitionen Fremdkapital
auch zukunftig die préaferierte Finanzierungsquetie auf3en (nach der Innenfinanzierung) sein
durfte.
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Ziel des Gesetzgebers muss es gleichwohl seindeemschen Markt fir Beteiligungskapital
sowie den Kapitalbeteiligungsgesellschaften mitpisitz in Deutschland gegentber auslan-
dischen Konkurrenzmarkten gleiche Wettbewerbsbeniggn zukommen zu lassen. Denn die
Wahrscheinlichkeit, flr eine Geschéftsidee eine@fanerung zu bekommen, ,sinkt mit zuneh-
mender geografischer Entfernung zwischen Unternahund potenziellen Venture-Capital-
Gebern.*

Gesamtbeurteilung des Referentenentwurfs

Gemessen an der Zielsetzung der Grof3en Koalitidrden Neuregelungen im Vergleich zum
Ausland generell attraktive Rahmenbedingungen &ieligungskapital am Standort Deutschland
herzustellen, enttduscht der Entwurf. Denn andsrsach im Koalitionsvertrag vorgesehen,
wurde kein Entwurf fir ein umfassendes Private-BgGiesetz vorgelegt. Der Referentenentwurf
ist auch zu sehr von der Furcht groRRer finanzi€tisiken fir die offentlichen Haushalte gepragt.
Er bertcksichtigt damit nicht die potenziell pogth Auswirkungen, die eine wirtschaftliche
Belebung in diesem Bereich auf das Steueraufkommaben kann.

Nicht zu vernachlassigen ist, dass knapp 1,1 Midio Euro an Birokratiekosten auf die Wagnis-
kapitalbeteiligungsgesellschaften zukommen werBemn.gré3te Anteil davon entféallt mit gut
780.000 Euro auf Informationspflichten, die gegeasridier Bundesanstalt fir Finanzdienstlei-
stungsaufsicht (BaFin) bestehen. Hier sollte vérsuerden, ,schlankere* Verfahren, beispiels-
weise durch eine grol3ere Zeitspanne des § 15 AWKRBG-E, zu etablieren.

Zu hinterfragen ist die Zweiteilung der Aufsichtu#junge und kleinere Zielgesellschaften ausge-
richtete Wagniskapitalbeteiligungsgesellschafteterstehen bei Zulassung und Aufsicht der
BaFin, wahrend Unternehmensbeteiligungsgesellsamalitn zustandigen obersten Landes-
behdrden unterstehen. Klarungsbediirftig ist dabeBdatus von Gesellschaften, die in beiden
Marktsegmenten engagiert sind und dabei sowohlghé@sen- wie auch Wachstumsphasen-
finanzierungen Ubernehmen.

Mit freundlichen Grif3en

fur den
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Deutscher Sparkassen- und Giroverband
V.

Dr. Patrick Steinpal3 Anlage
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