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Fur den Investor eines Biotech-Unternehmens stellt seine Finanzbeteiligung im Rahmen einer
Entwicklungs- bzw. Wachstumsfinanzierung ein hohes Chancen-/Risiko-Verhaltnis mit ei-
nem grundsatzlich relativ langen Investitionszeitraum dar. Soweit zu einem spéteren Zeit-
punkt der ,.turnaround“ geschafft wird, haben sowohl der Investor wie auch die Altgesell-
schafter steuerlich u. a. das Interesse, dass die bis dahin aufgelaufenen steuerlichen Verluste

auch geltend gemacht werden kénnen.

Dieser steuerlichen Geltendmachung von Verlustvortragen kann jedoch bereits der Einstieg
des Investors moglicherweise entgegen stehen, wenn die Voraussetzungen eines ,,Mantelkau-
fes gemdll § 8 Abs. 4 KStG vorliegen. Nach dieser Vorschrift verliert eine Kapitalgesell-
schaft ihren Verlustvortrag, wenn keine wirtschaftliche Identitét mehr zwischen der Gesell-
schaft, die den Verlust erlitten hat, und der Gesellschaft, deren Verlust geltend gemacht wird,
besteht.

Auch wenn die Zielsetzung dieser Vorschrift deutlich darauf ausgerichtet war, den Handel mit
leeren ,,GmbH-Maénteln* und vortragsfihigen Verlusten zu unterbinden, schief3t die Vorschrift
in der heutigen Fassung weit Uber ihr Ziel hinaus und kann gerade bei der Beteiligungsfinan-
zierung eines operativ tétigen Biotech-Unternehmens durch einen VC-Geber zu einem Weg-
fall der steuerlichen Verlustvortrage fihren. Zudem stellt die seit 2004 geltende ,,Mindestbe-
steuerung® beziiglich der Nutzung von Verlustvortragen eine weitere Einschrankung fur VC-
Neuinvestitionen dar. Obwohl die ,,Mantelkaufregelung® schon seit 1997 gilt und zwischen-
zeitlich ein umfangreiches BMF-Schreiben dazu ergangen ist, sind (bedauerlicherweise) wei-
terhin zahlreiche Fragen ungeklart.

Nach dem Regelbeispiel in § 8 Abs. 4 KStG fehlt einer Gesellschaft die wirtschaftliche Iden-
titét, wenn — erstens — bezogen auf das gezeichnete Kapital mehr als die Halfte der Geschéfts-
anteile Ubertragen werden und — zweitens — Uberwiegend neues Betriebsvermdgen zugefihrt
wird und — drittens — der Geschéftsbetrieb mit diesem neuen Betriebsvermogen fortgefiihrt

oder wieder aufgenommen wird.



Das erste Kriterium — Erwerb der Anteilsmehrheit — ist dabei noch relativ klar definiert. Ent-
scheidend ist nach zivilrechtlicher Betrachtungsweise, ob unmittelbar die Mehrheit an der
Gesellschaft durch Anteilstibertragung oder Kapitalerh6hung erworben wird. Nach neuerer
hochstrichterlicher Rechtsprechung ist ein mittelbarer Anteilswechsel unschéadlich, so dass
gegebenenfalls durch anfangliche Zwischenschaltung einer weiteren Gesellschaft und Ein-
stieg des Investors auf dieser Ebene bereits ein Mantelkauf ausscheiden kdnnte. Unbeachtlich
ist, ob Erwerber ein neuer, oder ein bisher beteiligter Gesellschafter ist. Reine Stimmrechts-
erwerbe, schuldrechtliche Gestaltungen, wie z.B. Genussrechte, stille Beteiligungen konnen
keinen relevanten Anteilswechsel statuieren. Beobachtungszeitraum ist nach (umstrittener)
Auffassung der Finanzverwaltung ein Zeitraum von 5 Jahren.

Das zweite Kriterium - Zufiihrung neuen Betriebsvermdgens — ist jedoch noch in vielen Be-
reichen ungeklart. Unbefriedigend ist zudem, dass Rechtsprechung und Finanzverwaltung
bisher keine einheitliche Auffassung vertreten. Feststeht zunéchst, dass der Begriff des Be-
triebsvermogens nur auf die Aktivseite der Bilanz abstellt, wéhrend z.B. durch Forderungs-
verzichte bedingte Vermodgenszufihrungen grundsétzlich verlustunschédlich sind. Allerdings
ist die in der Praxis zwischenzeitlich aufgetauchte Gestaltungsvariante, einen Forderungsver-
zicht mit Besserungsschein mit einem relevanten Anteilswechsel zu kombinieren, so dass die
aufgelaufenen Verluste nicht in Form von Verlustvortragen, sondern in Gestalt einer Besse-
rungsabrede in spatere Gewinnzeitraume zur Verrechnung ,.transportiert” werden, durch das
Bundesfinanzministerium mit einem entsprechenden Erlass die Anerkennung versagt worden,

indem diese Gestaltungen unter die Mantelkaufregelung subsumiert werden.

Nach hdchstrichterlicher Rechtsprechung ist bei der Frage der Gberwiegenden Zufiihrung von
Betriebsvermbgens nunmehr nicht auf eine- nach der Finanzverwaltung allerdings geltende -
bilanzielle Betrachtung, sondern auf eine gegensténdliche Betrachtung abzustellen, was nach
der Rechtsprechung im Ergebnis bedeutet, dass lediglich die Zugange von Wirtschaftsgutern,
nicht jedoch auch entsprechende Abgange im Wege einer Saldobetrachtung mitzahlen. Da-
nach wére auch ein reiner Aktivtausch von aktiven Wirtschaftsgutern verlustschadlich. Trotz
fehlender Bilanzierungsfahigkeit ist von der Rechtsprechung neuerdings auch die Stellung

von Sicherheiten zur Finanzierung von Aktivvermdgen als ein der unmittelbaren Zufihrung



von Aktivvermbgen vergleichbarer Fall angenommen worden, als auch in einem Fall die Ver-
tragstiberlassung an die betreffende Gesellschaft als verlustschédlich eingestuft wurde.

Nicht zweifelsfrei ist weiterhin, ob die in VC-Fallen regelmaldig anzutreffenden Cash-
zufiihrungen als Zufiihrungen des Umlaufvermogens steuerschadlich sind. Auch wenn aktuell
insoweit der Bundesfinanzhof die blofie Umschichtung von Finanzanlagen als auch die
Schuldentilgung aus selbst erwirtschafteten cash-flow als unschédlich angesehen hat, lasst er
explizit die Frage offen, ob die grundsétzlich geltende gegenstandliche Betrachtungsweise
auch far Zuftihrungen im Umlaufvermdgen zur Anwendung bringen mdchte. Da jedenfalls
die Finanzverwaltung lediglich auf die Aktivseite abstellt, wird sie mal3gebliche Veranderun-
gen im Umlaufvermogen als schadlich erachten.

Zur Ermittlung der beiden Vergleichsgrofden ,,Betriebsvermdgen vor Anteilswechsel” und
,zugeflihrtes Betriebsvermdgen* sind die steuerlichen Teilwerte, die grundsdtzlich dem Ver-
kehrswert entsprechen, anzusetzen. Ebenfalls sind nicht bilanzierte Wirtschaftsgiter, wie ge-
rade im BioTech Bereich selbst geschaffene immaterielle Wirtschaftsgiter mit in die Ver-
gleichsberechnung miteinzubeziehen.

Aufgrund der (noch) unsicheren Rechtslage, gerade bezliglich der im VC-Bereich mal3gebli-
chen Barmittelzuflihrungen in das Umlaufvermbgen der Gesellschaft, wird teilweise dazu
geraten, moglichst die laufenden Kosten durch diese Zuftihrungen zu decken, wahrend Inves-

titionen durch eigene erwirtschaftete Mittel zu finanzieren sind.

Insgesamt kann aufgrund der unsicheren Rechtslage zur Frage der relevanten Betriebsvermo-
genszuftihrung nur empfohlen werden, jeden Einzelfall exakt zu untersuchen und die beab-
sichtigten Mal3nahmen ndtigenfalls vorab mit dem Finanzamt abzustimmen, um unliebsame
Uberraschungen hinsichtlich der Aberkennung des Verlustvortrages bei einer spateren Be-

triebsprifung zu vermeiden.



