PRIVATES KAPITAL MOBILISEREN

TRANSFORMATION UMSETZEN

BESCHLUSS DES MIT-BUNDESVORSTANDS VOM 2. JULI 2024

Deutschland steht vor grollen Transformationsaufgaben. Die Zeitenwende erfordert den
deutlichen Aufbau der Wehrfahigkeit. Der Klimawandel fordert Staat und Wirtschaft
Transformationsleistungen ab. Die Infrastruktur ist marode, bei der Digitalisierung wird
Deutschland abgehdngt, der demografische Wandel setzt wunsere sozialen
Sicherungssysteme unter Druck. Die Bewidltigung dieser Zukunftsaufgaben erfordert
enorme Investitionen. Aus Haushaltsmitteln sind diese Aufgaben nicht finanzierbar — mit
oder ohne Schuldenbremse. Gleichzeitig miissen die Moglichkeiten zum Aufbau von
Vermogen verbessert werden. Es gibt in Deutschland viel privates Kapital, das mobilisiert
werden kann, um die Zukunftsausgaben zu finanzieren. Das Geldvermogen der Deutschen
stieg 2023 auf 7,9 Billionen Euro. Noch beteiligen sich relativ wenige Deutsche liber Aktien
oder Fonds an der Finanzierung von Unternehmen am Kapitalmarkt. Ganz anders in den
USA, wo private Investitionen in Investmentfonds und Belegschaftsaktien gefordert
werden. Auch GroRbritannien und Frankreich férdern die Vermdgensbildung mit
Freibetrdagen. In Deutschland besteht dringender Handlungsbedarf.

Die Politik muss die Weichen richtig stellen, um dieses private Kapital fuir zukunftstrachtige
Investitionen zu mobilisieren. Die Finanzierung junger Unternehmen ist in Deutschland
schwach ausgepragt. Insbesondere Private Equity- und Venture Capital-Fond spielen bei der
Kapitalbereitstellung eine wichtige Rolle. Fiir private und institutionelle Investoren, wie
Versicherungen, Versorgungswerke, Pensionskassen, Kirchen und Stiftungen miissen
Investitionen in Deutschlands Zukunft lohnender werden. Wahrend in den USA
Kapitalsammelstellen 6,4 Prozent und in China sogar 10 Prozent in Form von betrieblichem
Eigenkapital (Private Equity, wie z.B. Venture Capital) investieren, sind es in Deutschland
gerade einmal 3,6 Prozent. Im Verhdltnis zum BIP wurde jungen Unternehmen in den USA
2023 drei Mal mehr Kapital zur Verfiigung gestellt als in Deutschland. Und in Risikokapital
wurden 2022 in Deutschland nur 0,25 Prozent investiert (USA: 0,79 Prozent). AuRerdem
muss es in Deutschland erheblich mehr Boérsengdnge junger Unternehmen geben, um
Anlegern Beteiligungsmoglichkeiten zu bieten. Nur drei Unternehmen gingen 2023 in
Deutschland an die Borse - in den USA waren es 132.

Auch bei der Finanzierung von Infrastrukturprojekten durch private Investitionen hat
Deutschland erheblichen Nachholbedarf. Zwar investieren institutionelle Anleger in Private
Equity-, Venture Capital- und Infrastrukturfonds - jedoch kaum in Deutschland. Andere
europdische Standorte sind hier klar im Vorteil. So hielten européische Versicherer im Jahr
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2022 Anlagen in Héhe von 2,05 Prozent des franzosischen BIP in franzésischen Private
Equity Fonds und Infrastrukturfonds, jedoch nur Anlagen in Hohe von 0,12 Prozent des
deutschen BIP in vergleichbaren deutschen Fonds. Es gilt, Griindung, Wachstum und
Kapitalisierung junger Unternehmen stdrker zu férdern. Deutschland muss mehr privates
Kapital fur diese und andere so genannte alternative Anlagen wie etwa Infrastruktur
mobilisieren, um die gewaltigen Transformationsleistungen bewidltigen zu kénnen.

Die Mittelstands- und Wirtschaftsunion (MIT) fordert:

e Venture Capital, Griindungen und Private Equity starken:

o

Institutionelle Versicherer sollen sich stdarker an Wachstumsunternehmen
beteiligt konnen. Die Solvency Il-Solvabilitdtsanforderungen diirfen einer
Transformation der Wirtschaft nicht entgegenstehen.

(Spezial-)Investmentfonds muss es moglich sein, auch in Venture Capital
und Private Equity Fonds rechtssicher investieren zu konnen. Das
bedeutet, dass insbesondere die typischen Investitionen in gewerbliche
Personengesellschaften die Qualifikation als Investmentfonds nicht
gefdahrden diirfen und die im Rahmen der Kapitalanlage in diesem Bereich
ubliche Einflussnahme bzw. Interessenwahrung zu keinen negativen
steuerrechtlichen Konsequenzen fiihren darf.

Die steuerliche Behandlung von Venture Capital Fonds sollte durch die
Gewdbhrleistung von Steuertransparenz verbessert werden. Ohne eine
steuertransparente Struktur sind diese Fonds gewerblich und kommen vor
allem auch fiir internationale Investoren als Anlageobjekte nicht in Frage. Die
fehlende gesetzlich fixierte steuerliche Transparenz ist daher im
internationalen Wettbewerb um Kapital ein Standortnachteil fiir deutsche
VC-Fonds.

Um insbesondere auch institutionelle Investoren wie Versicherern die
Investition in Wachstumsunternehmen zu ermdoglichen, sollte bisherige
Initiativen, beispielsweise der Zukunftsfonds, weiter gestarkt und
gebiindelt werden. Durch die Biindelung unterschiedlicher Investments in
diesen Fonds werden die mit Venture Capital Investments regelmaRig
einhergehenden Risiken gemindert und institutionellen Anlegern so VC-
Investitionen entsprechend ihrer unternehmensindividuellen Risikosituation
ermoglicht.

Gleichzeitig sollten die im Bereich der Sozial-Partner-Modelle (,Nahles-
Rente") bestehenden Chancen im Rahmen des BRSG Il genutzt werden, um
die betriebliche Altersversorgung deutlich zu verbreitern.

e Eintrittsbarrieren fiir Investitionen an nachhaltigen Transformationsprojekten
senken:

o Die Protokollerklarung zum Zukunftsfinanzierungsgesetz muss ziigig

umgesetzt werden. Hierin hatten sich die Verhandlungspartner darauf
geeinigt, Malnahmen fiir Investitionen von Investmentfonds in
Erneuerbare-Energien-Anlagen ganzheitlich anzugehen und dafir
Regelungen zur direkten Investition von Investmentfonds in Erneuerbare-



Energien-Anlagen oder in Freiflichenanlagen zu schaffen. Dafiir sollen
sowohl aufsichtsrechtliche MaBnahmen im Kapitalanlagegesetzbuch (KAGB)
als auch flankierende steuerliche Regelungen angepasst werden. Die
Anlagerichtlinien fiir Infrastrukturinvestments miissen erweitert werden.
Institutionelle Investoren unterliegen in Deutschland einem umfangreichen
Aufsichtsrecht. Diese Vorgaben erschweren Investitionen in sogenannte
Alternative Investments, wie etwa in Infrastruktur. Die Anlageverordnung
(AnlV) hat einen sehr eng definierten Anlagekatalog. Nordrhein-Westfalen
hat im Jahr 2021 als erstes Bundesland eine separate Infrastrukturquote
eingefiihrt. Damit entlastet das Bundesland z.B. Versorgungswerke, die nun
zusatzliche Infrastrukturinvestments tatigen konnen oder dadurch mehr
Spielraum in anderen Quoten gewonnen haben. Versorgungswerke stellen
mit 20 Prozent bereits jetzt die zweitgroRte Investorengruppe bei der
Assetklasse Infrastruktur dar. Andere Bundesldander sollten dem Beispiel
Nordrhein-Westfalens folgen und separate Infrastrukturquoten einfiihren.

Die Investitionsmoglichkeiten in Private Equity, Venture Capital und
Infrastrukturinvestments sollten auch fiir Privatanleger noch weiter
gestarkt werden. Im KAGB sollten Anlageinstrumente wie Infrastruktur-
Investmentfonds und Private Equity-Investmentfonds fiir Privatanleger
aufgenommen werden. Dabei miissen fiir Privatanleger Direktinvestments in
diese Anlagevehikel, aber auch indirekte Investments im Rahmen von
Dachfonds-Strukturen bzw. Vermdgensverwaltungsmandaten, moglich sein.

Die steuerliche Grenze fiir Einnahmen aus dem Betrieb von Erneuerbaren
Energien Anlagen muss fiir Spezial-lImmobilienfonds abgeschafft werden,
um den drohenden Statusverlust bei Uberschreiten der Grenze zu vermeiden.

Europdische Kapitalmarktunion vollenden, Bérsenplatz Europa starken:
Die Kapitalmarktunion muss mit dem vorrangigen Ziel verfolgt werden,
dem Standort und seiner Attraktivitat zum Vorteil ihrer Markteilnehmer zu
dienen. Die MaRBnahmen sollten Biirokratie abbauen und Verflechtungen
|6sen, damit die Kapitalmarktunion positive Effekte auf den europdischen
Kapitalmarkt entfalten kann. Wettbewerbsfahigkeit muss als
Regulierungsziel verankert werden.

Ziel der Kapitalmarktunion muss auch die Starkung europdischer Borsen
sein.

Borsengangen miissen vereinfacht werden. In Schweden ist ein Borsengang
innerhalb von acht bis zehn Wochen mdglich. Dort genehmigt die jeweilige
Borse die Notierung. Mit Erfolg: Mehr als 60 Prozent des gesamten Handels
mit Aktien von kleinen und mittleren Unternehmen in der EU wird in
Schweden abgewickelt.

Die Vorreiterrolle bei digitalen Finanzprodukten muss ausgebaut werden.
Notwendig ist eine 1:1-Umsetzung der europdischen Regulierungen fiir
Krypto-Assets (z.B. MiCA), ohne die Marktakteure zusatzlich zu belasten.



e Steuerliche Rahmenbedingungen fiir Wertpapieranlagen verbessern

o Zusatzlich zum Sparerpauschbetrag von 1.000 Euro sollte ein Freibetrag
von 3.500 eingefiihrt und die Moglichkeit geschaffen werden, den
ungenutzten Sparerpauschbetrag tiber 10 Jahre zu kumulieren.

o Wertpapiergewinne aus langfristigen Vermoégensanlagen missen
steuerlich besser behandelt werden. Die Rahmenbedingungen fiir Gewinne
aus der VerduRBerung von langfristigen Vermdgensanlagen ab Renteneintritt
sollten steuerlich verbessert werden.

o Verluste aus Kapitalvermdgen miissen wieder vollstandig verrechenbar
sein. Der gesonderte Verlustverrechnungskreis fiir
AktienverduRerungsverluste muss fur alle Wertpapiertransaktionen wieder
abgeschafft werden.

o Der Solidaritatszuschlag auf Kapitalertrage muss abgeschafft werden. Er
belastet nicht nur den Mittelstand und die Wirtschaft, auch Kleinanleger mit
zum Teil geringen Kapitalertragen miissen den Soli zahlen - unabhéngig von
ihrem Einkommen.

e Mitarbeiterkapitalbeteiligung in KMU und Startups (steuerlich) vereinfachen

o Der steuerfreie Hochstfreibetrag von Mitarbeiterkapitalbeteiligungen
sollte sich am europdischen Niveau orientieren und auf mindestens 10.000
Euro angehoben werden. Der steuerliche Hochstfreibetrag muss auch dann
greifen, wenn sich das Beteiligungsangebot nicht an alle Arbeitnehmer
richtet.

o Mitarbeiterkapitalbeteiligungen sollen kiinftig vollstandig als
Kapitaleinkiinfte besteuert werden, sofern der Mitarbeiter dadurch nicht
schlechter gestellt wird.

o Die Besteuerung soll erst dann stattfinden, wenn sich der Wert der
Kapitalbeteiligung fuir den Mitarbeiter als Zahlungsstrom realisiert hat. Das
sollte auch fiir die Sozialversicherungsbeitrége gelten.

e Finanzielle Bildung starker fordern:

o Lebensabschnittsbezogene Bildungsangebote: Finanzbildung sollte in
verschiedenen Phasen des Lebens eingebettet werden, beginnend in der
Mittelstufe und fortgeflhrt in der Berufsausbildung und beim
Berufseinstieg.

o Kooperation mit der Privatwirtschaft: Die Politik sollte bereits
bestehende Initiativen zur Férderung der finanziellen Bildung,
insbesondere aus der Privatwirtschaft nutzen.

o Breitgefacherte Bildungsinitiativen: Finanzbildung sollte nicht nur auf
Schulen beschrankt sein, sondern auch durch Kooperationen mit
gemeinnutzigen Organisationen und privaten Unternehmen in der breiten
Bevolkerung gefordert werden.



