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Antrag
des Landes Baden-Wiirttemberg

EntschlieBRung des Bundesrates ,, Finanzierung des Mittelstands
sichern und starken - Unternehmensbeteiligungsgesellschafts-
gesetz weiterentwickeln*

Ministerprésident Stuttgart, 11. Februar 2025
des Landes Baden-Wiirttemberg

An die

Présidentin des Bundesrates
Frau Ministerprisidentin
Anke Rehlinger

Sehr geehrte Frau Prasidentin,

die Landesregierung von Baden-Wiirttemberg hat beschlossen, dem Bundesrat die
als Anlage beigefiigte

EntschlieBung des Bundesrates ,,Finanzierung des Mittelstands sichern und
stirken — Unternehmensbeteiligungsgesellschaftsgesetz weiterentwickeln*

zuzuleiten.

Ich bitte Sie, die Vorlage gemédl3 § 36 Absatz 2 der Geschéftsordnung des Bundes-
rates in die Tagesordnung der 1051. Sitzung des Bundesrates am 14. Februar 2025
aufzunehmen und sie anschlieBend den Ausschiissen zur Beratung zuzuweisen.

Mit freundlichen Griilen
Winfried Kretschmann
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EntschlieBung des Bundesrates ,,Finanzierung des Mittelstands sichern und
starken — Unternehmensbeteiligungsgesellschaftsgesetz weiterentwickeln*

Der Bundesrat moge folgende EntschlieRung fassen:

Die kleinen und mittleren Unternehmen in Deutschland stehen vor grof3en Herausforde-
rungen: Der technologische Wandel insbesondere im Bereich der Digitalisierung und der
Automatisierung sowie die Transformation auf nachhaltige und innovative Geschaftsmo-
delle erfordern von kleinen und mittleren Unternehmen in den nachsten Jahren und Jahr-
zehnten hohe Investitionen. Die Finanzierung dieser Investitionen ist nur mit einer starken
Eigenkapitalbasis mdglich. Ein besonderer Bedarf an Eigenkapital besteht zudem bei der
Finanzierung schnellen Wachstums von kleinen und mittleren Start-up-Unternehmen und
bei der Gestaltung von Unternehmensnachfolgen von kleinen und mittleren Unternehmen.
Allerdings sind die Inhaber von kleinen und mittleren Unternehmen allein oft nicht in der
Lage, das hierflr erforderliche zusatzliche Eigenkapital in ihre Unternehmen einzubringen
oder Uber einbehaltene Gewinne zu erwirtschaften. Mit einer Bereitstellung von Eigenka-
pital durch Investoren in Form von Minderheitsbeteiligungen wirden diese Problemlagen
effektiv adressiert und die Grundlage fir mehr Wachstum und Beschaftigung geschaffen.
Jedoch haben gerade kleine und mittlere Unternehmen Schwierigkeiten, Eigenkapitalge-
ber fir eine Minderheitsbeteiligung zu gewinnen, da ein Gang an die Borse aufgrund des

regulatorischen Aufwands fur sie in der Regel nicht darstellbar ist.

Mit einer gezielten Weiterentwicklung des Unternehmensbeteiligungsgesellschaftsgeset-
zes (UBGG) konnte kunftig verstarkt privates Eigenkapital fur Minderheitsbeteiligungen an
kleinen und mittleren Unternehmen mobilisiert werden. Um eine breite Anreizwirkung fur
die Bereitstellung von Eigenkapital in Form von Minderheitsbeteiligungen an kleinen und
mittleren Unternehmen zu erzielen, sollte das UBGG daher grundlegend novelliert werden.
Zielfihrend erscheint eine klare Fokussierung des Gesetzeszwecks auf die Forderung der
Eigenkapitalversorgung von kleinen und mittleren Unternehmen in Form von Minderheits-
beteiligungen und eine Vereinfachung und Straffung der Vorgaben zu Anlagegrenzen und
Anteilstruktur, die weiterhin der bewahrten Aufsicht durch die Lander unterliegen. Zentraler
Ansatzpunkt fur eine Weiterentwicklung des UBGG kdnnte eine gezielte Verbesserung der

steuerlichen Rahmenbedingungen sein. Nur spurbare steuerliche Vorteile durften Investo-
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ren dazu bewegen, die Einschrankungen und Auflagen einer Unternehmensbeteiligungs-

gesellschaft in Kauf zu nehmen und ausschlief3lich in Minderheitsbeteiligungen an kleine

und mittlere Unternehmen zu investieren.

Der Bundesrat bittet die Bundesregierung daher, eine grundlegende Novelle des Unter-

nehmensbeteiligungsgesellschaftsgesetzes zu prifen und dabei insbesondere folgende

Gesetzesanderungen in Betracht zu ziehen:

1.

Als Gesetzeszweck (§ 1 UBGG) sollte die Forderung von Minderheitsbeteiligungen
an nicht bdérsennotierten kleinen und mittleren Unternehmen gemal Artikel 2 des
Anhangs 1 der Verordnung (EU) Nr. 651/2014 zur Feststellung der Vereinbarkeit
bestimmter Gruppen von Beihilfen mit dem Binnenmarkt in Anwendung der Artikel
107 und 108 des Vertrags Uber die Arbeitsweise der Europaischen Union normiert

werden.

Die Vorgaben zu Anlagegrenzen und Anteilstruktur (§ 4 und § 7 UBGG) sollten
grundlegend vereinfacht und vereinheitlicht werden. Ausschliel3lich Beteiligungen
an nicht bérsennotierten kleinen und mittleren Unternehmen in Form von Minder-
heitsbeteiligungen sollten zulassig sein. Die Unterscheidung zwischen offenen und
integrierten Unternehmensbeteiligungsgesellschaften sollte aufgegeben werden,
maldgeblich sollte allein das Kriterium der Minderheitsbeteiligung im Sinne eines
Fehlens eines beherrschenden Einflusses der Unternehmensbeteiligungsgesell-
schaft und der mit ihr verbundenen Gesellschaften gemal gesellschafts- und kon-
zernrechtlichen Kriterien sein. Die Haltefrist fur Beteiligungen (§ 4 Absatz 6 UBGG)

kann entfallen.

Die Regelungen zu Anerkennungsverfahren (§ 15 UBGG), zu Mitteilungen (§§ 15a,
22 UBGG) und zur Einreichung der Jahresabschlisse (§ 21 Absatz 1 Nr. 2 UBGG)
sollten weitestmoglich vereinfacht und digitalisiert werden.

Die steuerlichen Vorteile fur Unternehmensbeteiligungsgesellschaften und deren In-
vestoren sollten nachhaltig verbessert werden, um den strukturellen Nachteil der
Beschrankung auf Minderheitsbeteiligungen in nicht borsennotierte kleine und mitt-

lere Unternehmen effektiv zu kompensieren. So sollte die steuerliche Attraktivitat
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von Investitionen in Unternehmensbeteiligungsgesellschaften spurbar gesteigert
werden, indem fur Falle, in denen Gewinne aus der Veraulierung von Anteilen an
Unternehmensbeteiligungsgesellschaften in andere Unternehmensbeteiligungsge-
sellschaften reinvestiert werden, die Regelung des § 6b Absatz 10 Einkommensteu-
ergesetz deutlich grol3zuigiger ausgestaltet wirde. Zudem konnten besondere indi-
viduelle Freibetrage fur Gewinnausschuttungen von Unternehmensbeteiligungsge-
sellschaften und Gewinne aus der Veraul3erung von Anteilen an Unternehmensbe-

teiligungsgesellschaften geschaffen werden.

. Es sollte dartber hinaus gepruft werden, inwiefern insbesondere flur kleine, nicht
komplexe Finanzinstitute Uberzogene bankaufsichtsrechtliche Belastungen beim
Betrieb einer Unternehmensbeteiligungsgesellschaft als Tochtergesellschaft ver-
mieden oder reduziert werden konnen. Dabei sollten sich die Anderungen in das
vorhandene System der Eigenkapitalunterlegung nach dem Risiko des Geschéaftes
einpassen, um die Finanzstabilitat nicht zu gefahrden. AuRerdem sollte die Neure-
gelung rechtsformneutral sein, also nicht nur UBG umfassen, sondern alle anderen
Gesellschaftsformen einschliel3en, die als Holding fur Minderheitsbeteiligungen an

Unternehmen eingesetzt werden kdnnen.
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Begrindung (nur gegeniiber dem Plenum):

Wie alle Unternehmen bendtigen kleine und mittlere Unternehmen ausreichend Eigen-
kapital, um Zugang zu Fremdfinanzierung zu angemessenen Konditionen zu haben und
insbesondere Investitionen in Wachstum und Innovation finanzieren zu konnen. Zwar
hat sich gemal® Umfragedaten (etwa des KfW-Mittelstandspanels) die Eigenkapital-
quote von kleinen und mittleren Unternehmen in den letzten zwanzig Jahren vor dem
Hintergrund einer stabilen Wirtschaftsentwicklung, sehr niedriger Zinsen und begrenz-
tem Investitionsbedarf bis zum Jahr 2020 insgesamt positiv entwickelt, doch ist davon
auszugehen, dass diese angesichts externer Schocks wie der Energiepreiskrise, einem
geringen Wirtschaftswachstum und steigender Zins- und Abgabenlast in den nachsten
Jahren wieder rtcklaufig sein wird. Zugleich besteht ein absehbar erhdhter Investitions-
bedarf fur die Digitalisierung und Automatisierung, die Entwicklung neuer und innovati-
ver Geschaftsmodelle sowie aufgrund der anstehenden Transformation der Wirtschaft
zur Begrenzung des Klimawandels. Der Blick auf die durchschnittliche Eigenkapital-
quote verdeckt zudem, dass insbesondere kleinere mittelstandische Unternehmen eine
deutlich geringere Eigenkapitalquote als im Durchschnitt aller kleinen und mittleren Un-
ternehmen aufweisen, schnell wachsende Start-ups und forschungsintensive Unter-
nehmen einen stark erhéhten Eigenkapitalbedarf haben und aufgrund des demographi-
schen Wandels zahlreiche Unternehmensnachfolgen anstehen, die durch den Einstieg
von Minderheitsgesellschaftern in das Unternehmen wesentlich erleichtert werden kon-

nen.

Die Inhaber der kleinen und mittleren Unternehmen kdénnen diesen zusatzlichen Bedarf
an Eigenkapital haufig alleine nicht decken, wollen aber zugleich in der Regel die Kon-
trolle Uber das Unternehmen nicht abgeben und suchen daher vorrangig Minderheits-
gesellschafter als Investoren. Allerdings steht kleinen und mittleren Unternehmen auf-
grund ihrer geringen GroRe die Mdglichkeit einer Eigenkapitalbeschaffung Uber die
Borse haufig nicht zur Verfligung. Mogliche Investoren in eine Minderheitsbeteiligung
in nicht borsennotierte kleine und mittlere Unternehmen mussen wiederum im Verhalt-
nis zur Investitionssumme einen hohen Aufwand treiben, um die fur eine Entscheidung
Uber eine Eigenkapitalinvestition erforderlichen Unternehmensinformationen zu erlan-
gen und wahrend der Beteiligung die Investition und die Unternehmensentwicklung zu

Uberwachen.
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Seit seinem Inkrafttreten im Jahr 1987 verfolgt das Unternehmensbeteiligungsgesell-
schaftsgesetz (UBGG) unter anderem das Ziel, die Versorgung von Unternehmen mit
Eigenkapital zu verbessern. Nach mehreren grundlegenden Gesetzesanderungen mit
wechselnden Zielsetzungen (unter anderem Entfall des Pflichtborsengangs und Auf-
gabe des Ziels einer starkeren Beteiligung der Bevolkerung am Produktivkapital) hat
sich die Unternehmensbeteiligungsgesellschaft als besondere Gesellschaftsform mit
bundesweit etwa 80 Unternehmensbeteiligungsgesellschaften — ganz Uberwiegend als
Tochtergesellschaften von Sparkassen und staatlichen Forderbanken — zwar fest etab-
liert. Eine Nutzung dieser Gesellschaftsform auch durch weitere Investorengruppen wie
private Beteiligungsgesellschaften und Banken, Versicherungsunternehmen, Family

Offices und Business Angels ist bisher allerdings kaum beobachtbar.

Das UBGG sollte daher zielgerichtet und effektiv so weiterentwickelt werden, dass Min-
derheitsbeteiligungen an kleine und mittlere Unternehmen gefoérdert werden und damit
Investitionen von kleinen und mittleren Unternehmen in Wachstum, Innovation und
Transformation ermoglicht und Unternehmensnachfolgen erleichtert werden. Dabei
sollten insbesondere die steuerlichen Rahmenbedingungen unter Beachtung der bei-

hilferechtlichen Vorgaben nachhaltig verbessert werden.

Zu Nr. 1:

Aufgrund der wechselvollen Gesetzgebungshistorie des UBGG fehlt bisher eine klare
Regelung des Zwecks im UBGG. Mit einer klaren Beschreibung des Gesetzeszwecks
wurde die Auslegung und Nachvollziehbarkeit der Regelungen des UBGG erleichtert.
Die Beschrankung des Zwecks auf Minderheitsbeteiligungen an nicht bérsennotierten
kleinen und mittleren Unternehmen schafft die 6konomische und rechtspolitische
Rechtfertigung flr die Férderung solcher Beteiligungen im Rahmen des UBGG. Die zur
Steigerung der Attraktivitat von Unternehmensbeteiligungsgesellschaften angezeigten
zusatzlichen steuerlichen Anreize gemal} Nr. 4 kdnnen verfassungs- und beihilferecht-
lich durch die Beschrankung auf Minderheitsbeteiligungen an kleinen und mittleren Un-
ternehmen im Sinne von Artikel 2 des Anhangs 1 zur AGVO (nicht mehr als 250 Mitar-
beiter, nicht mehr als 50 Mio. Euro Jahresumsatz oder eine Bilanzsumme nicht gréfl3er

als 43 Mio. Euro) gerechtfertigt werden.
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Zu Nr. 2:

Die verschiedenen Novellierungen des UBGG mit wechselnden Zielsetzungen haben
dazu gefuhrt, dass die unter anderem in § 4 und § 7 geregelten Vorgaben zu Anlage-
grenzen und Anteilstruktur von Unternehmensbeteiligungsgesellschaften im Einzelnen
schwer nachvollziehbar und umsetzbar sind. Die unter Nr. 1 vorgeschlagene Einfuh-
rung eines klaren Gesetzeszwecks hat zur Folge, dass auch die Vorgaben zu Anlage-
grenzen konsequenterweise entsprechend dieser Zwecksetzung gestaltet werden soll-
ten. Demgemal sollten nur noch Beteiligungen an nicht borsennotierten kleinen und
mittleren Unternehmen zulassig sein. Das weitere Kriterium der Minderheitsbeteiligung
sollte vorrangig anhand eines maximalen Stimmrechtsanteils (in der Regel 49 Prozent
einschliellich der Anteile von mit der Unternehmensbeteiligungsgesellschaft verbunde-
nen Unternehmen) bestimmt werden. Erganzende Regelungen zur Begrenzung der
Ausubung eines beherrschenden Einflusses auch unterhalb des Stimmrechtsanteils
sollten mdglichst entsprechend bestehender gesellschafts- und konzernrechtlicher Kri-
terien erfolgen. Durch diesen Gleichlauf wiarde Anwendung und Auslegung des UBGG
fur alle Beteiligten erleichtert. Bisher unterschiedliche Regelungen fur offene und inte-
grierte Unternehmensbeteiligungsgesellschaften kdnnen ebenso entfallen wie die bis-

her vorgesehene maximale Haltefrist fur Beteiligungen (§ 4 Absatz 6 UBGG).

Zu Nr. 3:

Mit diesen Anderungen sollen Verfahren vereinfacht und der Verwaltungsaufwand fiir
Unternehmensbeteiligungsgesellschaften und Aufsichtsbehdrden reduziert werden.

Das Anerkennungsverfahren nach § 15 UBGG sieht verschiedene Vorlagepflichten und
Mitteilungspflichten (§ 22 UBG) vor, die ganz uberwiegend noch in Form von schriftli-
chen Urkunden erbracht werden mussen. Hier ist zu prufen, ob es all dieser Nachweise
und Mitteilungen noch bedarf und ob diese nicht auch in digitaler Form erfolgen kénnen.
Zudem konnte geregelt werden, dass die bei der Aufsichtsbehorde vorzulegenden Jah-
resabschlisse grundsatzlich in digitaler Form mit qualifizierter elektronischer Signatur
eingereicht werden mussen. Die Mitteilungspflichten des § 15a UBGG zur Zahl der an-

erkannten Unternehmensbeteiligungsgesellschaften in den Landern kdnnten um eine
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Pflicht zur Mitteilung der saldierten Bilanzsummen der Unternehmensbeteiligungsge-
sellschaften im jeweiligen Land erganzt und eine Veroffentlichung der Daten im Internet
geregelt werden; auch hier kdnnte eine digitale Plattformlésung den Aufwand fur alle
Beteiligten reduzieren. Damit wére die interessierte Offentlichkeit zuverlassig und trans-
parent uber Zahl, Bedeutung und Entwicklung von Unternehmensbeteiligungsgesell-
schaften in Deutschland informiert.

Zu Nr. 4:

Einziger steuerlicher Vorteil der Unternehmensbeteiligungsgesellschaft bisher ist die
Befreiung von der Gewerbesteuer (§ 3 Nr. 23 Gewerbesteuergesetz). Seit Erlass des
ursprunglichen UBGG im Jahr 1987 hat sich dieser steuerliche Vorteil stark relativiert,
da inzwischen auch vermogensverwaltende GmbH & Co. KG (bei Einhaltung bestimm-
ter Kriterien) sowie Investmentgesellschaften mit Sitz im europaischen Ausland nicht
der Gewerbesteuer unterliegen, ohne dass Investoren dabei die Anteils- und Beteili-

gungsgrenzen des UBGG beachten mussen.

Das gesetzgeberische Ziel, die Eigenkapitalversorgung von kleinen und mittleren Un-
ternehmen in Form von Minderheitsbeteiligungen nachhaltig zu verbessern, kann daher
nur gelingen, wenn die steuerliche Attraktivitat von Unternehmensbeteiligungsgesell-
schaften merklich gesteigert wird. Ansatzpunkt fur eine solche Verbesserung auf Ebene
der Unternehmensbeteiligungsgesellschaft ist die Verbesserung der Regelung des §
6b EStG. Damit kdnnten Gewinne aus der Veraul3erung von Anteilen an Unterneh-
mensbeteiligungsgesellschaften in andere Unternehmensbeteiligungsgesellschaften in
weit groRerem Mal} als bisher steuerfrei reinvestiert werden. Dabei wirde diese Ver-
besserung auf Kapitalgesellschaftsbeteiligungen und damit auf Unternehmensbeteili-
gungsgesellschaften, die als Kapitalgesellschaft gefihrt werden, beschrankt werden.
Damit wirde ein Anreiz gesetzt, Kapital mdglichst dauerhaft in Unternehmensbeteili-
gungsgesellschaften zu investieren und zu reinvestieren. Die bestehende Betrags-
grenze von 500.000 Euro ist hierfur nicht ausreichend. Wenn beispielsweise Family
Offices oder Business Angels hohere Summen in Unternehmensbeteiligungsgesell-
schaften reinvestieren wollen, sollte dies grundsatzlich bis zu einem Betrag von 5 Milli-

onen Euro ermdglicht werden. Die fiskalischen Auswirkungen waren auf lange Sicht
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beherrschbar, da die Regelung des § 6b Absatz 10 Einkommensteuergesetz grund-
satzlich nur einen Aufschub der Besteuerung bewirkt. Dies wurde sowohl fur naturliche
Personen und damit auch Personengesellschaften als auch flr Kapitalgesellschaften

gelten.

Zusatzlich kénnten angemessene individuelle Freibetrage fir Gewinne aus der Verau-
Rerung von Anteilen an Unternehmensbeteiligungsgesellschaften und Gewinnaus-
schittungen vorgesehen werden. Hierfur ware ein gesonderter Freibetrag neben dem
allgemeinen Sparerfreibetrag von beispielsweise 5.000 Euro fur Ertrage aus Beteiligun-
gen an Unternehmensbeteiligungsgesellschaft, die als Kapitalgesellschaft gefuhrt wer-

den (wie in aller Regel der Fall), sinnvoll.

Die Gewahrung dieser vorgeschlagenen steuerlichen Vorteile im Rahmen einer Novelle
des UBGG musste im Rahmen eines beihilferechtlichen Notifizierungsverfahrens von
der Kommission Uberpruft werden. Aufgrund der vorgesehenen Begrenzung auf kleine
und mittlere Unternehmen gemald Nr. 1 durften steuerliche Begunstigungen in einem
gewissen Umfang beihilferechtlich zulassig sein. Falls dies fur eine beihilferechtlich zu-
lassige Ausgestaltung erforderlich sein sollte, sollte eine Differenzierung bei der steu-
erlichen Begunstigung vorgenommen werden: Weitergehende steuerliche Vorteile (wie
beispielsweise die fur Investoren vorgesehenen besonderen (Frei-)Betrage) konnten
dann nur solchen Unternehmensbeteiligungsgesellschaften bzw. deren Investoren vor-
behalten sein, die ausschlielich in Minderheitsbeteiligungen an kleinen und mittleren
Unternehmen investieren, die zugleich auch den Leitlinien fur staatliche Beihilfen zur
Forderung von Risikofinanzierungen (2021/C 508/01) entsprechen und damit eine be-
sonders forderungswurdige Kategorie von Unternehmensbeteiligungsgesellschaften
bilden.

Zu Nr. 5:
Unternehmensbeteiligungsgesellschaften sind in der Praxis haufig Tochtergesellschaf-

ten von Banken mit regionalem Tatigkeitsschwerpunkt wie insbesondere Sparkassen.

Im Unterschied zu sonstigen Investoren verfugen diese Institute aufgrund bestehenden
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Kreditgeschafts mit kleinen und mittleren Unternehmen haufig bereits Uber Informatio-
nen zu diesen kleinen und mittleren Unternehmen und deren Geschéaftstatigkeit. Uber
eine Unternehmensbeteiligungsgesellschaft kdnnen sie sich auch mit Eigenkapital und
eigenkapitalahnlichen Finanzierungsinstrumenten bei diesen kleinen und mittleren Un-
ternehmen engagieren. Durch § 24 UBGG i. V. m. § 39 Absatz 5 der Insolvenzordnung
ist sichergestellt, dass bestehende Kredite durch die Eigenkapitalbeteiligung im Insol-

venzfall nicht den Vorschriften Uber den Eigenkapitalersatz unterliegen.

Um es Banken zu erleichtern sich weiterhin Uber Unternehmensbeteiligungsgesell-
schaften mit Beteiligungen an kleinen und mittleren Unternehmen zu engagieren, wird
die Bundesregierung daher gebeten, zu prifen, ob und gegebenenfalls wie mogliche
bankenregulatorische Spielraume flur Erleichterungen fir dem Umfang nach begrenzte
Engagements insbesondere von kleinen, nicht komplexen Instituten im Rahmen von
Unternehmensbeteiligungsgesellschaften genutzt werden konnten, ohne dass dadurch

regulatorische Ziele wie die Finanzstabilitat gefahrdet werden.
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