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(Akty przyjete przed dniem 1 grudnia 2009 r. na mocy Traktatu WE, Traktatu o UE i Traktatu Euratom)

DECYZJA KOMISJI

z dnia 30 wrze$nia 2009 r.

w sprawie pomocy pafistwa nr C 2/09 (ex N 221/08 oraz N 413/08), ktérej Niemcy zamierzaja
udzieli¢ w celu zmiany warunkéw ramowych udzialéw kapitatlowych

(notyfikowana jako dokument nr C(2009) 7387)

(Jedynie tekst w jezyku niemieckim jest autentyczny)

(Tekst majacy znaczenie dla EOG)

(2010/13/WE)

KOMISJA WSPOLNOT EUROPE]JSKICH,

uwzgledniajac  Traktat ustanawiajacy Wspdlnote Europejska,
w szczegolnosci jego art. 88 ust. 2 akapit pierwszy,

uwzgledniajac Porozumienie o Europejskim Obszarze Gospo-
darczym, w szczegdlnosci jego art. 62 ust. 1 lit. a),

po wezwaniu zainteresowanych stron do przedstawienia uwag
zgodnie z przywolanymi artykulami (') i uwzgledniajac otrzy-
mane odpowiedzi,

a takze majgc na uwadze, co nastepuje:

1. PROCEDURA

Pismem z dnia 30 kwietnia 2008 r., zarejestrowanym
w Komisji pod ta sama data, wladze niemieckie zglosily
Komisji dla celéw pewnosci prawnej dwa $rodki doty-
czace obowigzku w zakresie podatku od prowadzenia
dzialalnosci gospodarczej oraz zwolnienia
z ograniczenia wysokosci strat (N 221/08). Pismami
z dnia 26 czerwca oraz 23 pazdziernika 2008 r. Komisja
zwrocila si¢ z prosbg o przekazanie dodatkowych infor-
magji. Wladze niemieckie odpowiedzialy pismami z dnia
24 lipca oraz 21 listopada 2008 r., zarejestrowanymi
w Komisji pod ta sama data.

Pismem z dnia 22 sierpnia 2008 r., zarejestrowanym
w Komisji pod t3 sama datg, wladze niemieckie — dla
celow pewnosci prawnej — zglosily Komisji ponadto
trzeci §rodek dotyczacy ulg podatkowych dla inwestoréw
prywatnych (N 413/08). W dniu 9 pazdziernika 2008 r.
odbylo si¢ spotkanie przedstawicieli wladz niemieckich
z przedstawicielami Dyrekcji Generalnej ds. Konkurencji.
Nastepnie pismem z dnia 19 listopada 2008 r., zareje-
strowanym w Komisji pod ta sama data, wladze
niemieckie przekazaly kolejne informacje.

W dniu 28 stycznia 2009 r. Komisja wszczeta formalne
postepowanie wyjasniajace dotyczace wszystkich trzech
zgloszonych $rodkéw. Streszczenie decyzji opublikowano

() Dz.U. C 60 z 14.3.2009, s. 9.

w Dzienniku Urzgdowym w dniu 14 marca 2009 r. (3).
Pismem z dnia 3 marca 2009 r., zarejestrowanym
w Komisji pod ta sama data, wladze niemieckie przed-
stawily swoje uwagi do decyzji w sprawie wszczecia
postepowania wyjasniajacego. Osoby trzecie przekazaly
swoje uwagi pismami z 9 i 14 kwietnia 2009 r., zareje-
strowanymi w Komisji pod ta samg data. Wiadze
niemieckie zostaly w dniu 23 kwietnia 2009 r. poinfor-
mowane o powyzszych uwagach i odpowiedzialy na nie
pismem z dnia 22 maja 2009 r., zarejestrowanym
w Komisji pod ta samg data.

2. OPIS SRODKA POMOCY
2.1. Cel Srodkéw i budzet

Zgloszenia dotycza trzech $rodkéw  podatkowych
i zawieraja dwie definicje dotyczace beneficjentéw. Przed-
miotowe $rodki zostaly zawarte w niemieckiej ustawie
o zmianie warunkéw ramowych udzialéw kapitatlowych
(MoRaKG). Srodki realizuja wspdlny cel, jakim jest
ulatwienie dostepu do prywatnego kapitalu podwyzszo-
nego ryzyka okreslonej grupie przedsigbiorstw, zwanych
,przedsigbiorstwami docelowymi”.

Pierwszy  $rodek  (zarejestrowany pod numerem
N 221/08) ma na celu ulatwianie pozyskiwania kapitalu
podwyzszonego ryzyka poprzez ustanowienie szczegdl-
nych kryteriéw rozgraniczajacych dla obowigzku w zakresie
podatku  od  prowadzenia  dziatalnosci  gospodarczej
w odniesieniu do spétek kapitatlu podwyzszonego ryzyka.
Wiladze niemieckie przyjmuja, Ze wdrozenie S$rodka
spowoduje zmniejszenie wplywéw z podatkéw o kwote
90 mln EUR rocznie.

Drugi $rodek (réwniez zarejestrowany pod numerem
N 221/08) fagodzi rygorystyczne zasady dotyczace zapo-
biegania naduzyciom przy odliczaniu strat, umozliwiajac
przedsigbiorstwom  docelowym  przeniesienie  strat
w przypadku, gdy spotka kapitalu podwyzszonego
ryzyka nabywa od nich udzialy. Wladze niemieckie
spodziewajg si¢, ze wdrozenie przedmiotowego Srodka
spowoduje zmniejszenie wplywéw z podatkéw o kwote
385 min EUR rocznie.

(%) Zob. przypis 1.
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(7)  Trzeci $rodek (zarejestrowany pod numerem N 413/08) — spotka  kapitalu podwyzszonego ryzyka musi

przewiduje, ze osoby fizyczne dokonujace inwestycji
w spotki cywilne (zwane dalej réwniez ,inwestorami
prywatnymi”) uzyskaja ulgi od podatku dochodowego, jezeli
sprzedadzg swoje udzialy z zyskiem. Wprawdzie korzysé
podatkowa jest przyznawana bezposrednio na rzecz
inwestoréw prywatnych, ale przedsigbiorstwa docelowe
mogg ewentualnie skorzystal z tego $rodka poprzez
zwigkszenie poziomu inwestycji. Wladze niemieckie
spodziewaja si¢, ze wdrozenie przedmiotowego $rodka
spowoduje zmniejszenie wplywéw z podatkéw o 30
mln EUR rocznie.

2.2. Beneficjenci Srodkow

Beneficjentami trzech §rodkéw podatkowych przewidzia-
nych w MoRaKG sa spotki kapitalu podwyzszonego
ryzyka, przedsicbiorstwa docelowe w  rozumieniu
MoRaKG oraz inwestorzy prywatni, zazwyczaj zamozni
inwestorzy prywatni (zwani dalej ,aniolami biznesu”).
Odbywa si¢ w to nastgpujacy sposob:

Srodek Zwolnienie
w zakresie z zakazu Ulga od
podatku od przenoszenia podatku
dzialalno$ci | strat na nastepny | dochodowego
gospodarczej rok
Spotki kapi- Bezpo- Posrednio Nie
talu podwyz- $rednio
szonego
ryzyka
Przedsigbior- Nie Bezposrednio Posrednio
stwa docelowe
Inwestorzy Nie Nie Bezposrednio
prywatni

Spotki kapitatu podwyzszonego ryzyka sa to spotki
uznane za takie przez federalny urzad nadzoru finanso-
wego (BaFin), ktére nie moga by¢ jednoczesnie zareje-
strowane jako kapitalowe spotki inwestycyjne (%)
Ponadto uznanie za spélke kapitalu podwyzszonego
ryzyka wymaga spelnienia nastepujacych warunkéw:

— zgodnie ze statutem sp6lki kapitalu podwyzszonego
ryzyka przedmiotem dzialalnosci przedsigbiorstwa
musi by¢ nabywanie, posiadanie, zarzadzanie oraz
sprzedaz udzialéw podwyzszonego ryzyka. 70 %
wszystkich aktywow zarzadzanych przez spotke kapi-
talu podwyzszonego ryzyka musza stanowi¢ udzialy
kapitalowe w przedsi¢biorstwach docelowych,

— siedziba oraz zarzad spotki kapitatu podwyzszonego
ryzyka muszg znajdowal si¢ na terenie Niemiec,

— kapitat zakladowy spétki kapitalu podwyzszonego
ryzyka lub wklady udzialowcow spétki zgodnie
z umowa spotki musza mieé¢ warto$¢ co najmniej 1
mln EUR,

(’) Kapitalowe spotki inwestycyjne s3 wpisywane do rejestru przedsie-
biorstw przez wlasciwy najwyzszy organ kraju zwiagzkowego. Do
rejestru mogg zostaé wpisane wszystkie rodzaje prywatnych spotek

kapitatowych.

(10)

(11)

12)

posiada¢ co najmniej dwdch kierownikéw, odznacza-
jacych si¢ rzetelnoScig i kompetencja zawodowa
umozliwiajgca im  kierowanie spdlka  kapitalu
podwyzszonego ryzyka.

Przedsigbiorstwa docelowe muszg by¢ spétkami kapitato-
wymi. Ponadto niezbedne jest spelnienie nastgpujacych
warunkow:

— siedziba i zarzad przedsi¢biorstwa muszg znajdowaéd
sie w panstwie bedacym strona Porozumienia
o Europejskim Obszarze Gospodarczym,

— w chwili nabycia przez spétke kapitalu podwyzszo-
nego ryzyka majatek wiasny przedsigbiorstwa doce-
lowego nie moze przekraczaé kwoty 20 mln EUR,

— przedsigbiorstwo docelowe moze zostaé utworzone
nie wczedniej niz dziesig¢ lat przed momentem
nabycia przez spotke kapitalu podwyzszonego
ryzyka,

— w momencie nabycia przez spélke kapitalu podwyz-
szonego ryzyka zadne papiery wartoSciowe przedsie-
biorstwa docelowego nie moga by¢ dopuszczone do
obrotu na rynku zorganizowanym lub rynku réwno-
waznym, ani tez wlgczone w tego rodzaju obrot.

Srodek nie zawiera zadnych informacji dotyczacych defi-
nicji przedsigbiorstwa docelowego w odniesieniu do defi-
nicji przedsigbiorstwa w trudnej sytuacji ().

2.3. Podatek od dzialalno$ci gospodarczej
2.3.1. Informacje dodatkowe

Podatek od dzialalnosci gospodarczej jest pobierany
w Niemczech przez wlasciwe organy samorzadu teryto-
rialnego i dotyczy dzialalnoéci gospodarczej prowadzonej
przez podmiot na obszarze danej gminy. Powyzsze
opiera si¢ na zalozeniu, ze podmioty gospodarcze
powinny uczestniczy¢ w kosztach utrzymania lokalnej
infrastruktury, z ktérej korzystaja. Podatek od dziatal-
nosci gospodarczej stosuje si¢ do wszystkich podmiotéw
prowadzacych dzialalno$¢ gospodarcza w rozumieniu
prawodawstwa regulujacego zasady podatku od dzialal-
nosci gospodarczej oraz podatku dochodowego, nieza-
leznie od formy prawnej tych  podmiotéw.
W przypadku spélek kapitalowych przyjmuje si¢ zasad-
niczo, ze podmioty te prowadzg dzialalno$¢ gospodarcza.
W przypadku spélek osobowych dokonuje si¢ natomiast
rozréznienia w zaleznosci od rodzaju dzialalnosci: przed-
sigbiorstwa  wystepujace w formie prawnej spélki
osobowej, ktorych dzialalno$¢ dotyczy wylacznie zarza-
dzania kapitalem, nie podlegaja podatkowi od dziatal-
nosci gospodarczej. Natomiast na spdltkach osobowych
prowadzacych dzialalno$¢ handlowg ciazy obowiazek
uiszczenia przedmiotowego podatku.

() Wytyczne wspdlnotowe dotyczace pomocy panstwa w celu rato-

wania i restrukturyzacji zagrozonych przedsigbiorstw (Dz.U. C 244
z 1.10.2004, s. 2).
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(13)  Federalne Ministerstwo Finanséw wydalo wskazéwki (°)
(zwane dalej ,wskazéwkami z 2003 r.") dotyczace
rozréznienia pomiedzy dzialalnoscig funduszy podwyz-
szonego ryzyka i funduszy private equity obejmujaca
zarzagdzanie kapitalem a dzialalnoscia komercyjna.
Zgodnie z powyzszymi wskazowkami fundusze kapitatu
podwyzszonego ryzykaffundusze private equity podlegaja
podatkowi od dzialalnoci gospodarczej, jezeli dziatal-
no$¢ prowadzona przez te podmioty zostanie uznana
za dzialalno§¢ komercyjng. W przypadku gdy spélki te
zajmujg si¢ jedynie zarzadzaniem kapitalem, nie sa one
objete podatkiem od dziatalnosci gospodarczej. Wska-
z6wki z 2003 r. opieraja si¢ na wyroku Federalnego
Trybunalu  Finansowego (BFH) z dnia 25 lipca
2001 r. (%). Zgodnie z powyzszym wyrokiem przyjmuje
sie, ze fundusze kapitalu podwyzszonego ryzyka/
fundusze private equity nie prowadza dzialalnosci komer-
cyjnej w przypadku spelnienia nastgpujacych warunkéw:

— niekorzystanie z kredytéw bankowych/nieprzejmo-
wanie zabezpieczen,

— brak rozbudowanej organizacji wlasnej stuzacej do
zarzadzania aktywami funduszu, dzialalno$¢ biurowa
nie moze przekraczal zakresu normalnego dla

duzego majatku prywatnego ('),

— brak wykorzystania rynku za pomocg do$wiadczenia
zawodowego,

— nieoferowanie ustug dla ogélu spoleczenstwa/brak
dzialalnosci prowadzonej na wlasny rachunek,

— brak udzialéw krétkoterminowych,

— brak reinwestowania przychodéw osiagnietych ze
sprzedazy,

— nieprowadzenie wlasnej dzialalnosci gospodarczej
w spotkach portfelowych,

— brak charakteru dzialalnosci komercyjnej lub
Linfekcji” komercyjnej (%).

(14)  Powyzsze kryteria maja przede wszystkim na celu dopre-
cyzowanie ustanowionego w niemieckim prawie podat-
kowym rozréznienia pomiedzy dzialalnoscia komercyjna
i niekomercyjng prowadzong przez fundusze kapitatu
podwyzszonego ryzyka/fundusze private equity. Zarza-

(°) Einkommensteuerliche Behandlung von Venture Capital und Private
Equity Fonds; Abgrenzung der privaten Vermogensverwaltung vom
Gewerbebetrieb (Opodatkowanie podatkiem dochodowym funduszy
kapitalu podwyzszonego ryzyka oraz funduszy private equity; rozrdz-
nienie pomiedzy zarzgdzaniem kapitalem prywatnym a dzialalnoscig
gospodarczg); pismo Federalnego Ministerstwa Finanséw z dnia
20 listopada 2003 r., Bundessteuerblatt 2004, czg$¢ I, nr 1, s. 40.

(®) Bundessteuerblatt I 2001, s. 809.

(’) Fundusz nie moze posiada¢ rozbudowanej organizacji stuzacej do
zarzadzania aktywami. Moze natomiast prowadzi¢ wlasne biuro,
jezeli dzialalno$¢ biurowa nie przekracza zakresu normalnego dla
duzego majatku prywatnego.

(®) ,Infekcja” komercyjna zwana réwniez przekwalifikowaniem wplywu
ma miejsce na przyklad wowczas, gdy podmiot, w odniesieniu do
ktdrego nie stosuje si¢ obowigzku w podatku od dziatalnosci gospo-
darczej, podejmuje dodatkowo dzialalno§¢ gospodarczg. W takim
przypadku dzialalno$¢ tego rodzaju wplywa na caly podmiot,
ktory zostaje objety podatkiem od dzialalnosci gospodarczej nawet
wowcezas, gdy dzialalno$¢ gospodarcza stanowi jedynie niewielka
cz¢$¢ prowadzonej przez ten podmiot dziatalnosci.

(15)

(16)

)

(*)
('

dzanie kapitalem uznaje si¢ za dzialalno$¢ niekomer-
cyjng. Rozréznienie pomigdzy dziatalnoscia komercyjna
a niekomercyjng stanowi przedmiot licznych wyrokow
sadowych, w tym miedzy innymi wyrokéw Federalnego
Trybunatu Finansowego. Ogodlnie rzecz biorgc, uznaje sig,
ze fundusze kapitalu podwyzszonego ryzyka/fundusze
private equity prowadza dzialalno$¢ komercyjna, jezeli
handel aktywami (krétki okres pomiedzy nabyciem
i sprzedaza aktywow, takich jak papiery warto$ciowe)
stanowi istotng czes$¢ ich dziatalnosci (%).

2.3.2. Wyjasnienia dotyczgce podatku od dziatalnosci gospo-
darczej zawarte w MoRaKG

Jak wynika ze zgloszenia, artykul 1 § 19 MoRaKG
zawiera jedynie ,wyjasnienie” wskazéwek z 2003 r.
Ponadto nie istniejg rzekomo Zadne istotne rozbieznosci
pomiedzy ustawg a tekstem wskazdwek.

Zgodnie z powyzszym spotki kapitalu podwyzszonego
ryzyka posiadajagce forme prawna spélki osobowej,
ktorych dzialalno$¢ obejmuje  wylacznie nabywanie,
posiadanie, zarzadzanie oraz sprzedaz udzialéw podwyz-
szonego ryzyka i ktére posiadaja wylacznie udzialy
w spétkach kapitalowych, s3 z punktu widzenia prawa
podatkowego uznawane za podmioty prowadzace dzia-
falno§¢ w zakresie zarzadzania aktywami. Spotki kapitatu
podwyzszonego ryzyka nie prowadza zatem dzialalnosci
w zakresie zarzadzania aktywami, w szczeg6lnosci
wowczas, gdy realizujg ponizsze lub réwnowazne czyn-
nosci:

— szybka sprzedaz udzialéw podwyzszonego ryzyka
oraz innych udzialéw w spélkach, ktérych siedziba
i zarzad znajduja si¢ w panstwie bedacym strong
Porozumienia o Europejskim Obszarze Gospodar-
czym,

— realizacja transakcji z wykorzystaniem instrumentéw
rynku  pieni¢znego ('%);  realizacja  transakgji
z wykorzystaniem $rodkéw bankowych zdeponowa-
nych w instytucjach kredytowych, ktérych siedziba
znajduje si¢ w panstwie bedacym strong Porozu-
mienia o Europejskim Obszarze Gospodarczym; reali-
zacja transakcji z wykorzystaniem jednostek uczest-
nictwa (11),

Dzialalno$¢ gospodarcza jest definiowana jako stala dzialalnos¢,

prowadzona na wlasny rachunek, podejmowana w celu osiagnigcia
zyskow (nie z zamilowania), ktora stanowi udzial w ogélnym
obrocie gospodarczym (wykraczajaca poza ushugi §wiadczone na
rzecz cztonkéw rodziny i przyjacidl) i nie jest uznawana za dzia-
falno§¢ rolniczg lub wykonywanie wolnego zawodu (takiego jak
prawnik, lekarz, artysta lub nauczyciel akademicki). Zarzadzanie
aktywami definiuje si¢ jako dziatalno$¢ majaca na celu pomnazanie
majatku w oparciu o posiadane aktywa, przy czym wykorzysty-
wanie aktywow w formie zmiany ich struktury nie moze stanowi¢
najwazniejszego elementu tego rodzaju dzialalnosci. Uznanie okre-
Slonej dzialalnosci za dzialalno$¢ gospodarcza lub dziatalnosé
w  zakresie zarzadzania aktywami jest szczegdlnie istotne
w przypadku inwestycji w papiery wartoSciowe oraz nierucho-
mosci. W przypadku uzyskania przychodéw wszystkie zyski ze
sprzedazy sa objete podatkiem i podlegaja jednoczesnie podatkowi
od dzialalnosci gospodarczej. W przypadku zarzadzania aktywami
przychody pochodzace z réznych Zrodel podlegaja opodatkowaniu,
ale w okreslonych okoliczno$ciach sprzedaz aktywéw nie powoduje
powstania obowiazku podatkowego w odniesieniu do zyskéw uzys-
kanych z tytulu tej sprzedazy (nie stosuje si¢ réwniez w takim
przypadku podatku od dzialalnosci gospodarczej).

W rozumieniu § 48 ustawy o inwestycjach (niem. Investmentgesetz).
W rozumieniu § 50 ustawy o inwestycjach (niem. Investmentgesetz).
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17)

(18)

(19)

— prowadzenie dzialalno$ci doradczej na rzecz spotek
cywilnych, w ktérych spétka kapitalu podwyzszo-
nego ryzyka posiada udzialy, udzielanie pozyczek
oraz gwarancji przedsi¢biorstwom  docelowym,
w ktérych spétka kapitalu podwyzszonego ryzyka
posiada udzialy, a takze zacigganie kredytow oraz
emisja papieréw wartoSciowych uprawniajacych do
udziatu w zysku i certyfikatéw dtuznych,

— ponowne inwestowanie zyskow ze sprzedazy
udzialéw podwyzszonego ryzyka oraz innych
udzialéw w spélkach, ktorych siedziba i zarzad znaj-
dujg si¢ w panstwie bedagcym strong Porozumienia
o Europejskim Obszarze Gospodarczym,

— wykorzystanie rynku za pomocg do$wiadczenia
zawodowego.

Ponadto zgodnie z cytowanym przepisem, zakup
i utrzymanie pomieszczenn biurowych oraz organizacji
przedsigbiorstwa dla celow rozpoczecia dzialalnosci
w zakresie zarzadzania aktywami nie jest w tym przy-
padku istotne. Czynnosci okreSlone w motywie 16 nie
moga by¢ jednak realizowane przez spolke zalezna,
ktorej wszystkie udzialy posiada spétka kapitatu podwyz-
szonego ryzyka.

2.4. Przeniesienie strat
2.4.1. Wprowadzenie

Przedsigbiorstwo moze zazwyczaj przenie$¢ straty ponie-
sione w danym roku gospodarczym na kolejne lata, czyli
z rozliczy¢ straty lacznie z zyskami osiagnigtymi
w kolejnych latach gospodarczych. Przeniesienie strat
pozwala na uwzglednienie strat na przestrzeni calego
cyklu zyciowego przedsigbiorstwa. Stwarza to jednak
réwniez mozliwos¢ popelnienia naduzy¢ zwiagzanych
z tzw. spotkami fasadowymi. Spolki te stanowig przed-
miot sprzedazy, pomimo Ze nie prowadza dzialalnosci
gospodarczej, poniewaz poniesione przez nie straty
stanowig dla inwestora pewng okre$lona, realna warto$¢.
Nabyweca tego rodzaju spétki fasadowej, ktora dokonala
przeniesienia strat, odnosi korzy$¢ zwiazana z faktem, ze
jego przyszle zyski podlegajace opodatkowaniu zostang
rozliczone wraz z przedmiotowymi stratami spotki,
w zwigzku z czym na nabywce nalozony zostanie nizszy
podatek zgodnie z obowiazujaca stawka podatkowa.

Wiladze niemieckie w ustawie o podatku dochodowym
od oséb prawnych (niem. Korperschaftsteuergesetz, KStG)
przewidzialy $rodki majace na celu zapobieganie naduzy-
ciom zwigzanym z handlem stratami. Ustawa
o kontynuacji reformy podatku dochodowego od oséb
prawnych z 1997 r. (niem. Gesetz zur Fortsetzung der
Unternehmenssteuerreform) wprowadzita zakaz handlu stra-
tami przy wykorzystaniu spélek fasadowych. Ustawg
o kontynuacji reformy podatku dochodowego od oséb
prawnych z 2008 r. (niem. Unternehmenssteuerreformgesetz)
wladze niemieckie zaostrzyly $rodki majace na celu zapo-
bieganie naduzyciom. Przepisy ustawy stosuje si¢ do
wszelkich  zmian dotyczacych  bezposredniego lub
posredniego udzialu w spélce o wartosci wyzszej niz
25 % w okresie pigciu lat. KStG przewiduje mozliwosé

(20)

(1)

(22)

(23)

proporcjonalnego odliczenia straty w przypadku gdy
w okresie pigciu lat przekazane zostanie inwestorowi
ponad 25 % subskrybowanego kapitatu, praw czlonkow-
skich, praw do wspodldecydowania lub praw glosu.
Niewykorzystane straty nie moga natomiast zostal
w calosci odliczone, jezeli w okresie pigciu lat przeka-
zane zostanie inwestorowi ponad 50 % subskrybowanego
kapitatu lub tez 50 % wyzej wymienionych praw.

2.4.2. MoRaKG

Ustawa MoRaKG spowodowalaby zlagodzenie przepiséw
dotyczacych przenoszenia strat przez przedsigbiorstwa
docelowe nabyte przez spélki kapitalu podwyzszonego
ryzyka, poniewaz przepisy ustawy umozliwiaja przedsie-
biorstwom docelowym, ktérych struktura wilasno$ciowa
ulegla znaczacym zmianom, przeniesienie strat, ktore
normalnie, zgodnie z ogélnie obowigzujacg zasada, nie
moglyby zostal uwzglednione.

Zgodnie z art. 4 MoRaKG w przypadku bezposredniego
nabycia udzialéw w przedsigbiorstwie docelowym przez
spolke kapitalu podwyzszonego ryzyka straty przedsie-
biorstwa docelowego moga by¢ w dalszym ciagu odli-
czone, jezeli nabycie udzialéw dotyczy cichych rezerw
podlegajacego obowigzkowi podatkowemu krajowego
majatku przedsigbiorstwa docelowego. To samo dotyczy
przypadku  bezposredniego nabycia  udzialow
w przedsigbiorstwie docelowym spétki kapitatu podwyz-
szonego ryzyka przez inwestora, ktory nie jest spotka
kapitalu podwyzszonego ryzyka, jezeli:

— kapital  wlasny  przedsigbiorstwa  docelowego
w momencie nabycia udzialu nie przekracza wartosci
20 mln EUR, lub

— kapital  wlasny  przedsigbiorstwa  docelowego
w momencie nabycia udzialu nie przekracza wartosci
100 mln EUR, a zwickszenie kapitalu wlasnego
wykraczajagce poza kwote 20 mln EUR wynika
z nadwyzek rocznych z tytulu sprzedazy, uzyskanych
w poprzednich czterech lat obrotowych,

— okres pomiedzy nabyciem a sprzedazg przez spétke
kapitatu podwyzszonego ryzyka udziatu
w przedsigbiorstwie docelowym wynosi co najmniej
cztery lata.

Zgodnie z przepisami ustawy o podatku dochodowym
(niem. Einkommensteuergesetz) w roku nabycia udzialu
istnieje mozliwo$¢ odliczenia jednej piatej wartosci straty
podlegajacej odliczeniu w ramach prawa do odliczenia
strat; w kolejnych czterech latach wysokos$¢ tej kwoty
ulega zwigkszeniu o kolejng jedng piata wartosci straty
podlegajacej odliczeniu.

2.5. Ulgi podatkowe dla inwestoré6w prywatnych
2.5.1. Wprowadzenie

MoRaKG, poprzez wprowadzenie ulg podatkowych
w odniesieniu do zyskéw z inwestycji, ma zachecié
inwestoréw prywatnych, takich jak na przyklad ,anioly
biznesu”, do  zwigkszenia  poziomu  inwestycji
w przedsigbiorstwa docelowe.
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Zgodnie z art. 1 § 20 MoRaKG zyski ze sprzedazy
udziatéw w przedsigbiorstwie docelowym sg rozdzielane
proporcjonalnie pomiedzy inwestoréw, w zaleznosci od
ilosci posiadanych udzialéw. Ustalona w ten sposéb
kwota stanowi podstawe do obliczenia wymiaru podatku
dochodowego obowiazujacego dla inwestoréw prywat-
nych/,aniotléw biznesu”.

Ulga podatkowa jest stosowana wylacznie w przypadku
uzyskania zyskow ze sprzedazy. Inwestorzy prywatni/
,anioly biznesu” musza przy tym posiadal w okresie
ostatnich pieciu lat od 3% do 25% udzialow
w  przedsigbiorstwie docelowym. Maksymalny okres
posiadania udziatléw nie moze by¢ natomiast dluzszy
niz 10 lat. W zwigzku z ustaleniem maksymalnej wyso-
kosci udzialéw na poziomie 25 % maksymalna wysokos¢
zysku zwolnionego od podatku wynosi dla kazdego
inwestora prywatnego/,aniofa biznesu” 50 000 EUR dla
kazdej inwestycji (200 000 EUR pomnozone przez 0,25).
W zwigzku z tym, wedlug obliczen wladz niemieckich,
maksymalna wysoko$¢ ulgi podatkowej dla inwestorow
prywatnych/,anioléw biznesu” ksztaltuje si¢ na poziomie
22500 EUR. W przypadku zysku przekraczajacego
warto$¢ 800 000 EUR dla jednej inwestycji wysokosé
ulgi podatkowej ulega proporcjonalnemu zmniejszeniu
w taki sposob, ze ulga w ogéle nie jest stosowana
w odniesieniu do zysku o lacznej wartosci 1 mln EUR
lub wyzszego.

3. WATPLIWOSCI WYRAZONE W DECYZJI
W SPRAWIE WSZCZECIA POSTEPOWANIA

Jak wspomniano w motywie 3, w dniu 28 stycznia
2009 r. Komisja wydala decyzje w sprawie wszczecia
formalnego postgpowania wyjasniajacego (zwang dalej
,decyzja ~w  sprawie  wszczgcia  postgpowania”).
W decyzji tej Komisja wyrazita wstepnie poglad, ze
wszystkie trzy $rodki stanowig pomoc paristwa.

3.1. Istnienie pomocy panstwa w przypadku Srodka
dotyczacego podatku od dzialalnosci gospodarczej

Po dokonaniu poréwnania tresci wskazowek z 2003 r.
z ,wyjasnieniem” zawartym w MoRaKG Komisja wyrazita
watpliwosci odnoénie do o$wiadczenia wladz niemiec-
kich, zgodnie z ktérym MoRaKG stanowi jedynie dopre-
cyzowanie wskazéwek z 2003 r. w ramach przepisow
ustawowych. Wydaje si¢ bowiem, ze ustawa przewiduje
w istocie pewnego rodzaju uprzywilejowanie podatkowe
dla nowoutworzonej, specjalnej kategorii spélek kapitatu
podwyzszonego ryzyka, zdefiniowanych w treci przed-
miotowej ustawy. Komisja odniosta wrazenie, ze tre$¢
,wyjasnienia” odbiega od tresci wskazéwek z 2003 r.
i przewiduje fagodniejsze kryteria zwolnienia z podatku
od dzialalnosci gospodarczej dla okreslonych spélek
kapitatu podwyzszonego ryzyka.

W zwigzku z powyzszymi watpliwosciami Komisja
uwaza, ze zastosowanie Srodka dotyczacego podatku od
dziatalnosci gospodarczej spowodowatoby uprzywilejo-
wanie okre$lonych spétek kapitalu podwyzszonego
ryzyka wobec innych spétek inwestycyjnych, prowadza-
cych takg sama lub réwnowazna dzialalnos¢. Ponadto
wskutek wspomnianego wyzej zwolnienia od podatku
od  dzialalnos$ci  gospodarczej, roczne  wplywy
z podatkéw zmniejszylyby sie o ok. 90 mln EUR. Powy-

(30)

(31)

(32)

zsze moze oznaczaé, ze MoRaKG nie stanowi jedynie
,wyjasnienia” do wskazéwek z 2003 r.

3.2. Istnienie pomocy pafistwa w przypadku Srodka
dotyczacego przeniesienia strat

Zasadniczo wladze niemieckie nie wykluczyly mozli-
wosci, ze S§rodek dotyczgcy przeniesienia strat ma
charakter selektywny i w zwiazku z tym stawia
w uprzywilejowanej pozycji przedsiebiorstwa docelowe
oraz spotki kapitalu podwyzszonego ryzyka. Wiadze
niemieckie stwierdzily jednak, ze jest to uzasadnione
charakterem oraz logika niemieckiego systemu podatko-
wego. Poniewaz wprowadzone w 2008 r. ogdlne ograni-
czenie dotyczace wykorzystania strat podatkowych jest
zdaniem wladz niemieckich szczegdlnie dotkliwe dla
rynku kapitalu podwyzszonego ryzyka, mozliwo$¢ prze-
niesienia strat powinna zosta¢ na tym rynku w dalszym
ciggu utrzymana. W zwiazku z powyzszym zdaniem
wladz niemieckich przedmiotowy Srodek speknia kryteria
okreslone w komunikacie Komisji w sprawie stosowania
przepiséw dotyczacych pomocy panstwa w odniesieniu
do $rodkéw zwigzanych z bezposrednim opodatkowa-
niem przedsigbiorstw ('2) (zwanego dalej ,komunikatem
Komisji w sprawie opodatkowania przedsigbiorstw”).

Komisja zwraca jednak uwage na fakt, ze inne spotki
inwestycyjne (tj. spolki nie objete definicjg terminu spotki
kapitatlu podwyzszonego ryzyka), nie moga zosta¢ wyla-
czone ze zwolnien podatkowych, jezeli uzasadnieniem
dla wdrozenia przedmiotowego S$rodka jest charakter
oraz logika niemieckiego systemu podatkowego. Istnieje
bowiem mozliwosé, ze réwniez inne spolki inwestycyjne
beda inwestowaly w przedsi¢biorstwa docelowe i w
zwigzku z tym powinny one uzyskaé prawo do wyko-
rzystania strat wykazanych przez te przedsigbiorstwa.
W przedmiotowym przypadku sytuacja taka nie ma
jednak miejsca, poniewaz przedsigbiorstwa docelowe,
ktérych udzialy posiadaja inne spétki inwestycyjne,
moga dokona¢ przeniesienia strat wylacznie wowczas,
jezeli spotki te nabyly swoje udzialy od spotki kapitatu
podwyzszonego ryzyka zgodnie z warunkami okreslo-
nymi w motywie 21.

Ponadto wiladze niemieckie stwierdzily, ze przedmiotowy
Srodek nie wplywa na wymiang¢ handlowa pomiedzy
panstwami czlonkowskimi w rozumieniu art. 87 ust. 1
traktatu WE, poniewaz realizuje ,wewnetrzny” cel,
zgodny z komunikatem Komisji w sprawie opodatko-
wania przedsiebiorstw. Srodek ten stanowi zatem jedynie
odstepstwo od bardzo SciSle okreslonej zasady, ktora nie
ma odpowiednika w zadnym panstwie cztonkowskim.
W zwigzku z tym przedmiotowy Srodek nie moze
wywolywaé transgranicznych skutkéw dla konkurengji
lub wymiany handlowej.

Komisja stwierdza jednak, ze beneficjenci srodka moga
uczestniczy¢ w wymianie handlowej z innymi panstwami
czlonkowskimi, w zwigzku z czym $rodek ten moze
mie¢ réwniez wplyw na wymiang handlowy. Ponadto
zdaniem Komisji przy badaniu kwestii, czy $rodek podat-
kowy wiaze si¢ korzyscig selektywng dla okreslonych
przedsi¢biorstw, nalezy uwzgledni¢ ogdlny system
obowiazujacy w danym panstwie cztonkowskim. Prze-
pisy obowiazujace w innych panstwach czlonkowskich
nie maja w tym przypadku wlasciwie zadnego znaczenia.

(?) Dz.U. C 384 z 10.12.1998, s. 3.
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3.3. Istnienie pomocy panstwa w przypadku ulg
podatkowych dla prywatnych inwestoréw

Wiladze niemieckie wyjasnily, Ze przedmiotowy $rodek
nie stanowi pomocy panstwa, poniewaz jego benefi-
cjentem s3 osoby fizyczne. Poniewaz jednak wdrozenie
srodka moze spowodowal, ze inwestycje w okreslone
przedsi¢biorstwa — przedsigbiorstwa docelowe — stana
si¢ dla inwestoréw bardziej atrakcyjne, to okreslone
przedsi¢biorstwa  (przedsigbiorstwa docelowe) moga
zostal w ten sposob uprzywilejowane (13).

W zwiazku z powyzszym Komisja uznala, ze kryteria
Jkorzysci” oraz ,selektywnosci” zostaly w tym przypadku
spetnione. Ponadto wdrozenie przedmiotowego Srodka

oznaczaloby  zmniejszenie  rocznych — wplywéw
z podatkéw o ok. 30 mln EUR.
3.4. Zgodno$¢ z wytycznymi wspélnotowymi

W sprawie pomocy paistwa na wspieranie inwe-
stycji kapitalu podwyzszonego ryzyka w malych
i $rednich przedsigbiorstwach

Komisja wyrazila watpliwo$¢, czy przedmiotowe Srodki sa
zgodne z Wytycznymi wspdlnotowymi w sprawie pomocy
panstwa na wspieranie inwestycji kapitalu podwyzszonego
ryzyka w matych i $rednich przedsigbiorstwach (zwanymi
dalej ,wytycznymi w sprawie kapitalu podwyzszonego
ryzyka”) ('4), poniewaz zgodnie z powyzszymi wytycz-
nymi pomoc panstwa w formie kapitalu podwyzszonego
ryzyka nie moze zosta¢ przyznana duzym przedsigbior-
stwom (%), przedsigbiorstwom znajdujacym si¢ w trudnej
sytuacji ani przedsi¢biorstwom prowadzacym dzialalno$é
w  przemySle  stoczniowym, wegla i stali.
W przedmiotowym przypadku z pomocy tej moga jednak
skorzystal réwniez przedsigbiorstwa nalezace do wyzej
wymienionych grup przedsigbiorstw. W zwigzku z tym
definicja zakresu stosowania Srodkéw (w odniesieniu do
beneficjentéw) nie jest zgodna z wytycznymi w sprawie
kapitatu podwyzszonego ryzyka.

Ponadto zgodnie z sekcja 4.3 wytycznych w sprawie
kapitalu podwyzszonego ryzyka pomoc pafistwa musi
by¢ ukierunkowana na konkretna nieprawidlowosé
w funkcjonowaniu rynku, ktdrej istnienie zostalo dosta-
tecznie udokumentowane. Wiadze niemieckie nie przed-
stawily tego rodzaju dowodéw.

Dodatkowo Komisja wyrazita watpliwo$¢, czy spelnione
sa inne warunki okreSlone w sekcji 4 wytycznych

(%) Trybunal potwierdzil, ze fakt przyznania ulg podatkowych na rzecz

os6b prywatnych inwestujacych w  okreslone przedsigbiorstwa,
moze stanowi¢ pomoc panstwa (zob. Sprawa C-156/98, Republika
Federalna Niemiec przeciwko Komisji, Rec. [2000], s. I-6857).

(%) Dz.U. C 194 z 18.8.2006, s. 2.
(%) Zawarta w MoRaKG definicja pojecia przedsigbiorstwa docelowego

nie jest taka sama jak definicja wspolnotowa MSP. Na przyklad
w odniesieniu do warunku stanowigcego, ze w chwili nabycia
przez spdlke kapitalu podwyzszonego ryzyka majatek wlasny
przedsigbiorstwa docelowego nie moze przekraczaé kwoty 20
min EUR, Komisja stwierdza, co nastepuje: Suma bilansowa sklada
si¢ z sumy kapitalu wlasnego oraz zobowigzan przedsigbiorstwa.
Zwykle warto$¢ zobowigzan jest wyraznie wyzsza niz warto$¢ kapi-
tatu wlasnego. W zwiazku z tym putap 43 mln EUR, obowiazujacy
jako suma bilansowa dla MSP, moze zosta¢ bardzo latwo przekro-
czony przez przedsicbiorstwo docelowe. Ponadto definicja przed-
sigbiorstwa docelowego nie okresla, ze ilo$¢ zatrudnionych pracow-
nikéw nie moze przekraczaé 250, a obroty nie moga by¢ wyzsze
niz 50 min EUR.

(38)
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w sprawie kapitalu podwyzszonego ryzyka. Komisja
uwaza réwniez, ze ograniczenie zastosowania ulgi podat-
kowej do spétek kapitatu podwyzszonego ryzyka inwes-
tujacych w przedsigbiorstwa docelowe wydaje si¢ by¢
sprzeczne z deklarowanym celem S$rodka, jakim jest
ulatwienie dostepu do kapitatu podwyzszonego ryzyka
wszystkim przedsigbiorstwom, ktére potrzebuja tego
rodzaju kapitalu. Mlode innowacyjne przedsigbiorstwa,
ktore potrzebujg kapitatu podwyzszonego ryzyka, wybie-
raja bowiem raczej inng forme prawna niz spétka kapi-
tatowa. Mlode innowacyjne przedsi¢biorstwa prowadzace
dzialalno$¢ w formie spétki osobowej nie moglyby nato-
miast zostal beneficjentami przedmiotowego Srodka.

3.5. Zgodno$¢ ze wspdlnym rynkiem

Komisja wyrazita watpliwo$¢, czy przedmiotowe $rodki
sa zgodne ze wspé6lnym rynkiem. Jedynie przedsi¢bior-
stwa, ktorych siedziba i zarzad znajduja si¢ na terenie
Niemiec mogg by¢ uznane za spéltke kapitatu podwyz-
szonego ryzyka. Wydaje si¢ zatem, iz okreslone przed-
sigbiorstwa — w szczegélnosci oddzialy|zaklady oraz
spotki zalezne nalezace do przedsigbiorstw wspdlnoto-
wych oraz przedsigbiorstw z EOG, nieposiadajacych
siedziby na terenie Niemiec, nie kwalifikujg si¢ do uzys-
kania pomocy. Powyzszy warunek moze zatem stanowi¢
ograniczenie prawa do swobody przedsigbiorczosci
w rozumieniu art. 43 traktatu WE.

Wladze niemieckie twierdza, ze przedsigbiorstwa niepo-
siadajace siedziby na terenie Niemiec nie s3 objete
kontrolg BaFin i moga w zwigzku z tym osiagnaé
nieuczciwa przewage konkurencyjng w stosunku do
niemieckich spélek kapitalu podwyzszonego ryzyka.
Komisja wyrazita jednak watpliwo$é, czy rzeczywiscie
nie istniejg inne mozliwosci nadzorowania dzialalnosci
zakladéw nalezacych do zagranicznych przedsigbiorstw
zarejestrowanych na terenie Niemiec i de facto konkuru-
jacych ze spdtkami kapitalu podwyzszonego ryzyka.
W zwigzku z powyzszym Komisja uznala, iz nie istnieje
zadne uzasadnienie dla wylaczenia wyzej wymienionych
przedsigbiorstw z zakresu stosowania przedmiotowej
regulacji prawnej. Z uwagi na powyzsze Komisja ma
zatem watpliwosci, czy przedmiotowe S$rodki moga
zostal uznane za zgodne ze wspdlnym rynkiem.

4. UWAGI WLADZ NIEMIECKICH DO DECYZ]JI
W SPRAWIE WSZCZECIA POSTEPOWANIA

Pismem z dnia 3 marca 2009 r. wladze niemieckie prze-
staly uwagi do decyzji Komisji w sprawie wszczecia
postepowania zgodnie z art. 88 ust. 2 traktatu WE.
Uwagi odnosza si¢ do wszystkich trzech Srodkow.
Wiladze niemieckie wyrazily ponownie opinig, ze przed-
miotowe $rodki nie stanowia pomocy panstwa.

4.1. Srodek dotyczacy podatku od dziatalnosci
gospodarczej

Wiladze niemieckie potwierdzily swéj poglad, iz Srodek
dotyczacy podatku od dziatalnosci gospodarczej nie prze-
widuje zwolnienia od podatku od dzialalnosci gospodar-
czej, a jedynie ma na celu dokonanie rozrdznienie
pomiedzy dzialalnoScig gospodarcza a dzialalnoscia
w zakresie zarzadzania aktywami. W zwigzku z tym
Srodek ten ma jedynie deklaratywny charakter. Oceny,
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czy spotka kapitalu podwyzszonego ryzyka prowadzi
dzialalno§¢ gospodarcza czy tez dzialalno$é¢ w zakresie
zarzadzania  aktywami, dokonuje si¢  ostatecznie
w oparciu o orzecznictwo niemieckiego sadu najwyz-
szego, streszczone we wskazéwkach z 2003 r.

W odniesieniu do spodziewanego, szacowanego na 90
mln EUR, spadku wplywéw 2z podatkéw wladze
niemieckie twierdza, ze wyjasnienie zawarte w MoRaKG
spowoduje zmniejszenie liczby ,pechowych” umow,
w ramach ktérych podatki staja si¢ wymagalne jedynie
ze wzgledu na tego rodzaju ,pechowe” zapisy w umowie.

4.2. Srodek dotyczacy przeniesienia strat

Wladze niemieckie potwierdzily swéj poglad, iz przepisy
dotyczace odliczania strat podatkowych na poziomie
przedsigbiorstwa  docelowego znajduja  uzasadnienie
w charakterystyce i logice systemu podatkowego nawet
woéwczas, gdy spolki inwestycyjne nieobjete definicjg
zawartg w MoRaKG inwestujg w przedsigbiorstwa doce-
lowe.

W opinii wladz niemieckich prawodawca moze -
w ramach przystugujacej mu swobody legislacyjnej —
dokona¢ rozréznienia pomiedzy spétkami kapitatu
podwyzszonego ryzyka a innymi spétkami inwestycyj-
nymi, poniewaz istnieja obiektywne rdéznice pomiedzy
spotka kapitalu podwyzszonego ryzyka a innymi spot-
kami inwestycyjnymi. W zwiazku z powyzszym, zgodnie
z punktem 24 komunikatu Komisji w sprawie opodatko-
wania przedsigbiorstw, uzasadnione jest odmienne trak-
towanie obu grup przedsigbiorstw.

Ponadto zdaniem wladz niemieckich, spélki kapitatu
podwyzszonego ryzyka znajduja sie w szczegdlnej
sytuacji. Z uwagi na fakt, iz typowa cecha tych spélek
jest inwestowanie w przedsigbiorstwa docelowe dokonu-
jace przeniesienia strat, drugi Srodek nie stanowi pomocy
panstwa, ale pelni jedynie funkcje regulacji majacej na
celu zrekompensowanie niedogodnosci wynikajacych
z obecnego systemu, obowigzujacego dla rynku kapitatu
podwyzszonego ryzyka.

4.3. Ulgi podatkowe dla inwestor6w prywatnych

Zdaniem wladz niemieckich $rodek dotyczacy ulg podat-
kowych nie wplywa w zaden istotny sposéb na wymiang
handlowg pomiedzy panstwami czlonkowskimi, szcze-
gélnie ze wzgledu na fakt, ze wysokos¢ ulgi podatkowej
przystugujacej jednemu inwestorowi zostala ograniczona
do kwoty 22 500 EUR. Ponadto przedmiotowy $rodek
stosuje si¢ w jednakowym stopniu w odniesieniu do
przedsigbiorstw docelowych posiadajacych siedzibe na
terenie innego panstwa czlonkowskiego i nie dokonuje
si¢ rozréznienia pomiedzy niemieckimi przedsigbior-
stwami docelowymi a przedsi¢biorstwami docelowymi
pochodzacymi z innych panstw czlonkowskich.

Wiladze niemieckie wyja$niaja rowniez, ze bezposrednimi
beneficjentami $rodka s3 osoby fizyczne, w odniesieniu
do ktérych nie stosuje si¢ przepisow dotyczacych
pomocy panstwa. Ponadto z uwagi na szczeg6lng struk-
ture $rodka, przedsi¢biorstwa docelowe nie uzyskuja

(48)

(1)

(53)

korzysci, ktéra mozna by w jakikolwiek sposéb okresli¢
iloSciowo. Oznacza to, ze przedmiotowy Srodek nie ma
charakteru pomocy paristwa.

Z informacji przedstawionych przez wladze niemieckie
wynika, ze ulga podatkowa nie jest bezposrednio zwig-
zana z inwestycja, lecz ze sprzedaza udzialéw
w przedsigbiorstwie docelowym.

4.4. Naruszenie zasady swobody przedsigbiorczosci

W opinii wladz niemieckich MoRaKG nie narusza zasady
swobody przedsigbiorczosci okreslonej w art. 43 traktatu
WE, poniewaz ograniczenie swobody przedsi¢biorczosci
jest uzasadnione faktem, iz wymodg posiadania siedziby
na terenie okreS§lonego pafstwa stanowi jedyng mozli-
wo$¢ zapewnienia, ze przestrzegane beda okreslone prze-
pisami prawa warunki.

5. UWAGI OSOB TRZECICH

Pismami z dnia 9 kwietnia 2009 r. (Bundesverband
Deutscher  Kapitalbeteilungsgesellschaften -  German
Private Equity and Venture Capital Association e.V.
(BVK)) i 14 kwietnia 2009 r. (Biotechnologie-Industrie-
Organisation Deutschland e.V. (BIO) oraz Business
Angels Network Deutschland e.V. (BAND)) trzy zaintere-
sowane strony przekazaly swoje uwagi do decyzji
W Sprawie wszczecia postepowania.

5.1. Uwagi os6b trzecich odno$nie do podatku od
dzialalnosci gospodarczej

Zdaniem BVK wprowadzenie w tresci MoRaKG kryteriéw
prawnych majacych na celu uznanie z punktu widzenia
prawa podatkowego spotki kapitalu podwyzszonego
ryzyka za podmiot prowadzacy dzialalno$¢ w zakresie
zarzgdzania kapitalem nie oznacza, ze spélce kapitatu
podwyzszonego ryzyka przyznano przywilej podatkowy.
BVK uwaza, ze MoRaKG przyczynia si¢ raczej do
dalszego wzrostu niepewnosci w sektorze.

W opinii BVK ,wyjasnienie” zawarte w MoRaKG nie jest
mniej rygorystyczne niz wskazéwki z 2003 r. Komisja
ds. Finanséw niemieckiego Bundestagu (niem. Finan-
zausschuss des deutschen Bundestages) uznala bowiem,
ze wskazéwki z 2003 r. powinny by¢ w dalszym ciggu
stosowane jako uzupehienie MoRaKG (19). Oznacza to,
ze ogdlne stwierdzenia zawarte w art. 1 § 19 MoRaKG
nalezy skonkretyzowaé w oparciu o tres¢ wskazdwek
z 2003 r. W efekcie stosowania tego rodzaju niezadowa-
lajacej techniki ustawodawczej kryteria okreSlone we
wskazéwkach z 2003 r. beda obowigzywaly réwniez
w odniesieniu do spélek kapitalu podwyzszonego ryzyka.
W zwigzku z tym BVK nie moze zrozumieé, dlaczego
rzad federalny oszacowal spadek wplywow z podatkéw
na kwote 90 mln EUR.

BVK opowiada si¢ zdecydowanie za wprowadzeniem
jednolitych warunkéw ramowych w odniesieniu do
krajowych i zagranicznych spolek private equity -
w szczegblnosci pochodzacych z innych panstw czlon-
kowskich Unii Europejskiej — a takze w odniesieniu do
podmiotéw z kraju i zagranicy inwestujacych w te spotki.

(%) Zob. stanowisko Komisji ds. Finanséw niemieckiego Bundestagu —
Publikacja Bundestagu nr 16/9829, s. 5 i nast.: ,w zwigzku tym
w celu interpretacji przepisow ustawy stosuje si¢ uzupelniajaco
dotychczas obowiazujacy akt administracyjny”.
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(54)  MoRaKG nie przewiduje zdaniem BIO, ze sp6tki kapitalu jednego inwestora, obliczona w oparciu o metode czesci

(55)

(56)

(57)

podwyzszonego ryzyka zostang w sposéb uprzywilejo-
wany zwolnione z podatku od dziatalnosci gospodarczej.
Celem MoRaKG natomiast jest utrwalenie praktyki stoso-
wanej juz w oparciu o wskazoéwki z 2003 r. Zgodnie z t3
praktyka fundusze prowadzace dzialalno$¢ w zakresie
zarzadzania aktywami s zwolnione z podatku od dzia-
falnosci gospodarczej.

5.2. Uwagi osob trzecich do $rodka dotyczacego
przeniesienia wartoSci

Zdaniem BVK niemiecki prawodawca powinien trak-
towaé krajowe i zagraniczne fundusze kapitalu podwyz-
szonego ryzyka i spotki private equity w taki sam sposob
jak spotki kapitatu podwyzszonego ryzyka w rozumieniu
MoRaKG. Ponadto BVK uwaza, ze cel ten mozna
osiagnal jedynie wowczas, gdy ustanowione zostang
jednolite zasady podatkowe i prawne, obowigzujace dla
wszystkich spolek private equity. BVK proponuje, aby
fundusze kapitalu podwyzszonego ryzyka nieobjete defi-
nicja okreslong w MoRaKG mogly réwniez skorzystaé
w niedyskryminujacy sposéb z mozliwosci odliczenia
strat. BVK potwierdzilo swéj poglad, iz zawarty
w niemieckiej ustawie o podatku dochodowym od
0sOb prawnych zakaz przenoszenia strat na nastgpny
rok w trwaly sposob utrudnia dzialalno$¢ inwestycyjng
funduszy kapitalu podwyzszonego ryzyka i private equity.

BIO uwaza, ze MoRaKG stanowi postep w stosunku do
dotychczasowych mozliwosci w zakresie przenoszenia
strat. BIO odnosi si¢ przede wszystkim do kwestii zwia-
zanej z przeniesieniem strat i stwierdza, ze odpowiednie
zlagodzenie dyskryminujacych przepisow nie stanowi
pomocy panstwa. Poszkodowane przez obowiazujace
zasady przenoszenia strat s3 bowiem w szczegdlnosci
innowacyjne MSP, a MoRaKG nalezy uznaé za regulacje
majaca na celu wyréwnanie dyskryminacji podatkowej.
Zdaniem BIO MoRaKG zapewnia wlasciwe i niezbedne
wydzielenie kategorii obejmujacej spotki  kapitatu
podwyzszonego ryzyka udostgpniajace kapital przedsie-
biorstwom.

5.3. Uwagi oséb trzecich do ulg podatkowych dla
prywatnych inwestoréw

BVK z zadowoleniem przyjmuje okreslony w MoRaKG
0gllny cel dotyczacy wprowadzenia ulg podatkowych
dla prywatnych inwestoréw. Zdaniem BVK $rodek doty-
czacy ulg podatkowych stanowi adekwatne wsparcie dla
0s6b prywatnych angazujacych si¢ w obcigzony wysokim
ryzykiem obszar wstepnego finansowania inwestycji, do
ktérego odnosi si¢ MoRaKG.

BAND podkresla, ze tego rodzaju ulgi podatkowe dla
0sOb prywatnych inwestujacych w mlode przedsi¢bior-
stwa sg w innych panstwach czlonkowskich powszechnie
stosowane, a ich wysokos¢ jest wigksza. BAND opowiada
si¢ za wprowadzeniem ulg podatkowych dla inwestoréw
prywatnych i w zwigzku z tym przyjmuje z zadowole-
niem MoRaKG. Jednoczesnie, z uwagi na niewielka wyso-
ko$¢ ulg podatkowych, ktére stosowane sa wylacznie
w przypadku uzyskania zyskéw ze sprzedazy udzialdw,
BAND wyraza watpliwos¢, czy MoRaKG bedzie stanowita
wystarczajacg zachete dla ,anioléw biznesu”. W opinii
BAND maksymalna wysoko§¢ ulgi podatkowej dla

(60)

(61)

(62)

(63)

(64)

(65)

dochodu (niem. Teileinkiinfteverfahren), wynosi 14 210
EUR, a nie ok. 22 500 EUR, jak wynika z informacji
przedstawionych przez wladze niemieckie. Zdaniem
BAND posrednia warto$¢ wsparcia przedsigbiorstw doce-
lowych bedzie si¢ w rzeczywistosci zawsze ksztaltowala
ponizej progu pomocy de minimis wynoszacego 200 000
EUR. Ponadto BAND zauwaza, ze nawet jezeli ulga
zostanie zastosowana, to dopiero W momencie,
w ktérym inwestor dokona sprzedazy swoich udzialéw.

Zdaniem BIO maksymalna wysoko§¢ ulgi, ktéra pod
pewnymi warunkami moze uzyskaé inwestor prywatny,
wynosi 22 500 EUR. W opinii BIO powyzsza kwota jest
nieznaczna i nie wigze si¢ z inwestycja (lecz ze sprzedaza
udzialow), w zwiagzku z czym nie moze by¢ przekazana
przedsigbiorstwom docelowym.

6. UWAGI NIEMIEC DO UWAG OSOB TRZECICH

Pismem z dnia 22 maja 2009 r. wladze niemieckie odpo-
wiedzialy na uwagi oséb trzecich.

6.1. Srodek dotyczacy podatku od dziatalnosci
gospodarczej

Wiladze niemieckie twierdzg, ze BVK — pomimo swojej
krytyki pod adresem MoRaKG — potwierdza, iz MoRaKG
nie stanowi odstepstwa od obowigzujacego stanu praw-
nego w przedmiocie rozréznienia dziatalnosci w zakresie
zarzadzania aktywami od dzialalno$ci gospodarcze;.

6.2. Srodek dotyczacy przeniesienia strat

Wladze niemieckie zwracaja uwage na fakt, ze propo-
zycja BVK dotyczgca rozszerzenia zakresu stosowania
srodka na caly sektor private equity spowodowalaby
nieuzasadnione ryzyko naduzycia zaufania. Wladze
niemieckie zdecydowaly si¢ na dokonanie tego rodzaju
rozréznienia, aby mozliwie precyzyjnie okresli¢ zastoso-
wanie przedmiotowego Srodka.

Niemcy podkreslaja, ze BIO potwierdza opinie wyrazona
przez wladze niemieckie, zgodnie z ktéra MoRaKG
stanowi spdjne, oparte na obiektywnych kryteriach
rozréznienie poszczegdlnych grup podmiotéw, majace
na celu  zapobieganie  wykorzystywaniu  strat
w nadmiernym zakresie.

6.3. Ulgi podatkowe dla inwestoréw prywatnych

Wiladze niemieckie twierdza, Ze uwagi osob trzecich
potwierdzajg wyrazong przez wiadze opinig, iz przed-
miotowy Srodek — z uwagi na niewielka skale, posredni
charakter, zorientowanie na zysk oraz fakt, ze zostal
skierowany do przedsigbiorstw docelowych pochodza-
cych z wszystkich panstw czlonkowskich — nie stanowi
pomocy panstwa.

7. OCENA
7.1. Istnienie pomocy pafistwa

7.1.1. Srodek dotyczgcy podatku od dziatalnosci gospodarczej

W trakcie postgpowania wyjasniajagcego Komisji nie
udalo si¢ rozwia¢ watpliwosci dotyczacych zawartego
w MoRaKG rzekomego ,wyjasnienia” prawnego wska-
zowek z 2003 r., odnoszacego si¢ do obowiazku
w zakresie podatku od dzialalnosci gospodarczej.
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(66) Wiladze niemieckie przyjmuja, ze wdrozenie przedmioto- (70)  Ponadto przedmiotowy $rodek przynosi selektywna
wego $rodka spowoduje zmniejszenie  wplywéw korzys¢ w stosunku do funduszy kapitatu podwyzszonego
z podatkéw na poziomie 90 mln EUR rocznie. Wladze ryzyka/funduszy private equity jedynie tym spétkom kapi-
niemieckie wyjasniaja, ze zmniejszenie dochodéw bedzie talu podwyzszonego ryzyka, w odniesieniu do ktérych
uzasadnione zmniejszeniem liczby ,pechowych uméw”. zastosowanie majg przepisy MoRaKG. Spétka kapitatu
Komisja nie uznaje powyzszego uzasadnienia za przeko- podwyzszonego ryzyka uzyskuje bowiem korzys¢
nujace. Trudno bowiem uwierzy¢, ze spotki kapitatu w zwigzku z zastosowaniem przedmiotowego S$rodka
podwyzszonego ryzyka tak slabo orientuja  sig wylacznie wowezas, gdy jest objeta definicja zawarty
w przepisach prawa podatkowego, iz nie potrafig w MoRaKG. W zwiazku z tym fundusze kapitatu podwyz-
unikng¢  tego  rodzaju  ,pechowych  umoéw” szonego ryzyka/fundusze private equity, ktore zainwesto-
i wynikajacych z nich obowigzkéw podatkowych. waly mniej niz 70 % lacznej wartosci swoich aktywow
Ponadto uwagi przedstawione przez osoby trzecie w udzialy w przedsigbiorstwach docelowych nie moga
wyraznie potwierdzaja stanowisko Komisji, przy czym skorzysta¢ z przedmiotowego $rodka, nawet jezeli realizuja
BVK stwierdza dodatkowo, ze MoRaKG przyczynia si¢ w przewazajacej czesci takie same czynnosci. Powyzsze
do dalszego wzrostu niepewnosci w sektorze. dotyczy réwniez funduszy kapitalu podwyzszonego
. . . Lo L zyka/funduszy private equity, ktérych zaréwno siedziba
(67) K(?mls]a stwie rdza w kaZdym Tazic, Ze wdro}zeme Przed- ;Zk}; ze{rzqd nieyzgajdujq gi(; ?}m tergie Niemiec. Fundusze
miotowego sro.dka spowoduje stratg zasobov&{ paristwo- kapitalu podwyzszonego ryzykaffunduszy private equity
wych, ktére w innym pr;ypadku (‘,N poprzednic] sytuacj) posiadajace jedynie oddzial na terenie Niemiec nie moga
WP}Y“?‘*Y"Y do .l.)udzet.u panstwa. W zwigzku zatem skorzystal z przepiséw okreslonych w MoRaKG,
z powyzszym Komisja stwierdza, Ze $rodek jest przyzna- nawet jezeli realizuja takie same czynnosci, jak spétki kapi-
wany z zasobow panstwowych. talu podwyzszonego ryzyka.
(68)  Bez wzgledu na nieistotng w przedmiotowym przypadku (71) W ten sposob przedsigbiorstwa nalezace do tego rodzaju
kwestie, ~czy Wskazowkl z 2003 1. s3 zgodnie waskiego grona s3 zwalniane przy wykorzystaniu
Z charakterysty.l%.} 1 logl.ka{ n.1em1eck1ego systemu poda.t- zasobow panstwowych z czeSci kosztow operacyjnych
kowego, Komisja stwierdzita w decyzji w  sprawie (obowigzku podatkowego), ktére normalnie, zgodnie
wszezgeia postgpowania, ze treS¢ MoRaKG wydaje si¢ z obecnie obowigzujagcym stanem prawnym, musialyby
odbiegac ) od tresct wskazowek.  Wynika  to ponie$¢. Beneficjenci odnoszacy przedmiotowa korzysé
z nastepujacych faktow: to przede wszystkim podmioty prowadzace dziatalnosé
— spotki kapitalu podwyzszonego ryzyka moga pozy- zwigzana z udost@pnigniem kapitatu typu private equity
skiwa¢ inwestorow w drodze ogloszen publicznych, oraz kapitalu podwyzszonego ryzyka i konkurujacy
co wykluczaja wskazéwki z 2003 r., z innymi ’holdmgamx fman.sowynn' z Nlemlec) oraz
innych panstw czlonkowskich. Jezeli zatem $rodek
— zgodnie z MoRaKG spétki kapitalu podwyzszonego podatkowy powoduje zwigkszenie $rodkéw finansowych,
ryzyka moga prowadzi¢ biura w celu komercyjnej ktérymi dysponuje beneficjent w ramach realizowanych
organizacji swojej dziatalnosci, natomiast wskazowki przez siebie czynnosci, to Srodek tego rodzaju wzmacnia
z 2003 r. nie zezwalaja na posiadanie ,rozbudowane;j pozycje beneficjenta w stosunku do konkurentéw we
organizacji wlasnej” i ograniczajg liczbe pracownikéw Wspélnocie. Zatem tego rodzaju wsparcie moze wplywaé
oraz powierzchni biurowej do zakresu normalnego na konkurencje i wymiang handlowa pomiedzy
dla ,duzego majatku prywatnego”, panistwami cztonkowskimi.
— prowadzenie przez spétke kapitalu podwyzszonego (72) Komisja stwierdza w zwigzku z powyzszym, ze zglo-
ryzyka dzialalno$ci gospodarczej w spdlkach portfelo- szony Srodek dotyczacy podatku od dzialalnosci gospo-
wych nie zostalo wyraznie wykluczone w tresci darczej stanowi pomoc pafistwa w rozumieniu art. 87
MoRaKG, natomiast wskazéwki z 2003 r., zgodnie ust. 1 traktatu WE, ktorej beneficjentem sa okrelone
z motywem 13, nie zezwalaja na dziatalno$¢ gospo- spolki kapitalu podwyzszonego ryzyka.
darcza w sp6tkach portfelowych. 7.1.2. Przeniesienie strat
(69)  Uwagi wniesione w trakcie postepowania wyjasniajacego (73)  Jak wspomniano w punkcie 4.2, wladze niemieckie przy-

nie rozwialy powyzszych watpliwosci. W zwiazku z tym
Komisja stwierdza, ze MoRaKG rozszerza potencjalne
grono beneficjentow, ktérzy nie podlegaja obowiazkowi
w  zakresie podatku od dzialalnosci gospodarczej,
poniewaz niektére spotki  kapitatu  podwyzszonego
ryzyka, ktére zgodnie ze wskazéwkami z 2003 r. bylyby
objete podatkiem od dzialalnosci gospodarczej, praw-
dopodobnie nie podlegaja  obecnie  powyzszemu
obowigzkowi. Przedmiotowy $rodek stanowi zatem dla
okre$lonych spélek kapitalu podwyzszonego ryzyka
ulge podatkowa, poniewaz umozliwia im realizacje okre-
Slonych czynnoci przy jednoczesnym zwolnieniu
z obowigzku podatkowego - w przeciwienstwie do
funduszy kapitalu podwyzszonego ryzyka/funduszy
private equity, w odniesieniu do ktorych stosuje si¢ jedynie
wskazéwki z 2003 r., w zwigzku z czym realizacja tych
samych czynnoSci oznacza dla tych podmiotéw
powstanie obowigzku podatkowego.

znaja, Ze ponowne wprowadzenie mozliwosci przenie-
sienia strat dla spélek kapitalu podwyzszonego ryzyka
inwestujacych w przedsigbiorstwa docelowe ma charakter
selektywny i wigze si¢ z korzyscia zaréwno dla spélek
kapitalu podwyzszonego ryzyka, jak i przedsiebiorstw
docelowych. Wladze niemieckie twierdza jednak, ze
spotki kapitatu podwyzszonego ryzyka i przedsigbiorstwa
docelowe zostaly rozréznione w adekwatny i praktyczny
sposéb, a rozrdznienie to zostalo dokonane zgodnie
z punktem 24 komunikatu Komisji w sprawie opodatko-
wania przedsiebiorstw (ktéry stanowi, ze pewne rozrdz-
nienia w systemie podatkowym mogg by¢ uzasadnione
obiektywnymi réznicami pomiedzy podatnikami) na
podstawie obiektywnych réznic pomiedzy podatnikami,
poniewaz wprowadzenie w 2008 r. ogdélnego ograni-
czenia dotyczacego wykorzystania strat podatkowych
bylo szczegdlnie dotkliwe dla rynku kapitatlu podwyzszo-
nego ryzyka.



9.1.2010 Dziennik Urzgdowy Unii Europejskiej L 6/41
(74)  Po pierwsze, Komisja stwierdza, ze wdrozenie przedmio- stwierdza, ze przedsigbiorstwa te moga prowadzi¢ dzia-

(75)

(76)

towego $rodka wiaze si¢ z utratg zasobéw panstwowych.
W zwigzku z powyzszym $rodek ten jest przyznawany
z zasob6w pafistwowych. Straty podatkowe stanowia
korzy$¢ dla przedsigbiorstw docelowych i spétek kapitatu
podwyzszonego ryzyka, poniewaz podmioty te s3 bene-
ficjentami $rodka. Lagodniejsze przepisy dotyczace prze-
noszenia strat, obowigzujace dla przedsigbiorstw docelo-
wych, ktérych udzialy nabywaja spotki kapitatu podwyz-
szonego ryzyka wiaza si¢ z korzyscia ekonomiczna dla
obu grup przedsigbiorstw i umozliwiaja obnizenie zobo-
wigzani  podatkowych.  Przedsigbiorstwo  docelowe
korzysta w pierwszej kolejnosci z przeniesienia strat, co
umozliwia mu podatkowe rozliczenie straty i obnizenie
w ten sposob zobowigzan podatkowych. Powyzsze nie
byloby mozliwe w $wietle przepiséw dotyczacych zapo-
biegania naduzyciom. Spétka kapitalu podwyzszonego
ryzyka uzyskuje w ten sposob niemal bezposrednia
korzy$¢, poniewaz inni inwestorzy nie moga skorzystaé
z tego rodzaju rozliczenia.

Poniewaz oszczednosci z tytulu podatkéw mogg zostaé
osiagniete w zasadzie jedynie w przypadku gdy spéltka
kapitatlu podwyzszonego ryzyka zainwestuje w przedsig-
biorstwo docelowe, réwniez przedsigbiorstwa docelowe
odnosza z tego tytulu posrednig korzy$¢. Przedmiotowy
Srodek stanowi zatem zachete dla spétki kapitalu
podwyzszonego ryzyka do inwestowania w przedsi¢bior-
stwo docelowe, a nie inne przedsigbiorstwa, ktére na
podstawie samych tylko kryteriéw ekonomicznych
moglyby stanowi¢ pewna alternatywe dla inwestoréw
kapitalu podwyzszonego ryzyka. Dzigki temu przedsie-
biorstwa docelowe moga uzyska¢ kapital podwyzszonego
ryzyka w innym wymiarze i na innych warunkach niz
w przypadku niewdrozenia przedmiotowego Srodka.
Srodek moze zatem w sposéb bezposredni wzmocnié
baz¢ kapitalows przedsigbiorstw docelowych.

Ponadto nie mozna zgodzi¢ si¢ z argumentacja wiladz
niemieckich, iz przedmiotowy S$rodek nie wiaze si¢
z korzySciami dla przedsigbiorstw znajdujacych sig
w trudnej sytuacji, cho¢ nie mozna réwniez wykluczy¢,
ze podmioty te nie sa objete definicja przedsigbiorstwa
docelowego. Zgodnie z argumentacja przedstawiong
przez whadze niemieckie przedsigbiorstwo docelowe
znajdujace si¢ w trudnej sytuacji nie byloby bowiem
w stanie osiagna¢ zyskow, ktore zrekompensowalyby
poniesione straty i ktére moglyby zosta¢ objete podat-
kiem. W zwigzku z tym mozliwo$¢ wykorzystania strat
z poprzednich okreséw nie ma zadnego znaczenia dla
tego rodzaju przedsigbiorstw. Zatem MoRaKG nie wigze
si¢ z zadnymi korzySciami dla przedsi¢biorstw w trudnej
sytuacji w rozumieniu definicji wspélnotowej. Zdaniem
Komisji argumentacja ta nie jest jednak przekonujgca,
poniewaz nabywca przedsi¢biorstwa w trudnej sytuacji
lub ,spétki fasadowej” jest de facto ze wzgledéw podat-
kowych szczegélnie zainteresowany mozliwoscig prze-
niesienia strat wykazanych przez te przedsigbiorstwa.

Korzysci te moga zatem wplynaé na wymiang handlowa
oraz konkurencje. W motywie 71 Komisja dokonala juz
oceny powyzszego kryterium w odniesieniu do spélek
kapitalu podwyzszonego ryzyka w kontekscie regulacji
dotyczacej podatku od dzialalnosci gospodarczej.
W odniesieniu do przedsigbiorstw docelowych Komisja

(81)

(82)

talnos¢ w kazdym mozliwym sektorze, a zatem réwniez
tam, gdzie ma miejsce lub moze mie¢ miejsce handel
wewnatrzwspolnotowy. W zwigzku z tym Komisja
stwierdza, ze przyznana korzy$¢ ekonomiczna moze
wplywac na konkurencj¢ i wymiane handlowa pomiedzy
panstwami czlonkowskimi.

Po drugie, Komisja stwierdza, ze nie mozna zakwestio-
nowa¢ selektywnosci $rodka.

Po trzecie, Komisja stwierdza, ze wladzom niemieckim nie
udalo si¢ udowodni¢, iz przedmioty Srodek jest zgodny
z charakterem i logikg niemieckiego systemu podatkowego.
Nawet jezeli jest prawda, ze ograniczenie dotyczace wyko-
rzystania strat podatkowych jest szczegélnie dotkliwe dla
rynku kapitalu podwyzszonego ryzyka i tym samym
uzasadnione jest szczegdlne traktowanie tego rynku, to
w opinii Komisji nie stanowi to uzasadnienia dla dokona-
nego przez wladze niemieckie zréznicowania podatnikow,
poniewaz z zakazu przenoszenia nie jest wylaczony caly
sektor kapitalu podwyzszonego ryzyka. Jezeli zalozenia
wiadz niemieckich sg wlasciwe, to nie istnieje Zaden obiek-
tywny powdd, aby wylaczy¢ z zakresu stosowania $rodka
przedsiebiorstwa niebedace spotkami kapitalu podwyzszo-
nego ryzyka, a przy tym inwestujace w te same przedsig-
biorstwa docelowe. Jednakze przedsi¢biorstwa niebedace
spotkami kapitalu podwyzszonego ryzyka moga skorzystaé
z przedmiotowego $rodka jedynie w rzadkim przypadku
nabycia udzialéw w przedsigbiorstwie docelowym od
spotki kapitalu podwyzszonego ryzyka. Powyzsza opinie
potwierdzaja réwniez uwagi BVK przywolane w sekcji 5.2.

Ponadto przedmiotowy $rodek nie wydaje si¢ by¢ zgodny
z charakterem i logika niemieckiego systemu podatko-
wego, poniewaz nie udowodniono, dlaczego ograniczenie
dotyczace wykorzystania strat podatkowych ma by¢
szczeg6lnie dotkliwe dla spolek kapitalu podwyzszonego
ryzyka w przypadku inwestowania w przedsigbiorstwa
docelowe, a nie w przypadku udostgpniania kapitatu
innym przedsigbiorstwom, takim jak spétki osobowe,
ktére réwniez moga mie¢ trudnosci z uzyskaniem
dostepu do kapitalu podwyzszonego ryzyka (dotyczy to
w  szczegblnosci mlodych innowacyjnych przedsie-
biorstw).

Ponadto Komisja uwaza, ze wspomniane przez wiladze
niemieckie w sekcji 2.4.1 zaostrzenie Srodkéw majacych
na celu zapobieganie naduzyciom przy odliczaniu wyso-
kosci strat, wdrozone ustawa o kontynuacji reformy
podatku dochodowego od o0séb prawnych z 2008 r.,
ustanawia w istocie nowe, ogdlne przepisy podatkowe
w tej dziedzinie. Srodki majace na celu zapobieganie
naduzyciom zostalyby zatem czg¢$ciowo uniewaznione
przez tagodniejsze przepisy dotyczgce przeniesienia strat,
obowiazujace dla wybranej grupy przedsi¢biorstw. Nie
wydaje si¢ to by¢ uzasadnione charakterem i logikg
obowiazujacego od 2008 r. systemu podatkowego.

W zwigzku z tym Komisja stwierdza, ze zgloszony
srodek dotyczacy przeniesienia strat stanowi pomoc
panistwa w rozumieniu art. 87 ust. 1 traktatu WE, ktorej
beneficjentem sg okreslone spétki kapitatu podwyzszo-
nego ryzyka.
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7.1.3. Ulgi podatkowe dla inwestoréw prywatnych

Jak wspomniano w sekcji 4.3, wladze niemieckie twierdza,
ze $rodek ten nie stanowi pomocy panstwa, poniewaz jego
beneficjentami sg wylacznie osoby fizyczne. Jednoczesnie
wiadze niemieckie twierdzg, ze przedsi¢biorstwa docelowe
nie uzyskuja wskutek wdrozenia przedmiotowego $rodka
korzysci, ktére mozna byloby zweryfikowaé i okresli¢
ilociowo, w zwigzku z czym $rodek ten nie ma réwniez
wplywu na cen¢ udzialéw. W opinii wladz niemieckich
oszczednosci z tytulu podatkéw osiggane przez inwes-
toréw prywatnych sa niewielkie i mozliwe do uzyskania
jedynie w przypadku gdy udzialy zostana sprzedane
z zyskiem. W zwigzku z tym Srodek stanowi dla inwes-
toréw prywatnych jedynie niewielka zachete do inwesto-
wania w przedsiebiorstwa docelowe. Z uwagi na powyzsze
wdrozenie przedmiotowego srodka jedynie w niewielkim
stopniu wplynie na konkurencj¢ pomiedzy przedsigbior-
stwami docelowymi oraz innymi przedsi¢biorstwami.

Jak wspomniano w sekgji 2.1, wdrozenie $rodka oznacza
dla wladz niemieckich utrat¢ zasobéw panstwowych na
poziomie 30 mln EUR rocznie. Oznacza to, ze $rodek
jest finansowany z zasobéw panstwowych.

Celem przedmiotowego $rodka jest sktonienie 0séb prywat-
nych za pomocy zachet podatkowych do inwestowania
w wybrang grupe przedsigbiorstw (tj. w przedsigbiorstwa
docelowe) zamiast inwestowania w inne przedsigbiorstwa,
ktére na podstawie samych kryteriow ekonomicznych
moglyby zosta¢ uznane przez inwestoréw kapitatu podwyz-
szonego ryzyka za rozsadng alternatywe inwestycyjna.
Dzigki temu przedsigbiorstwa docelowe moga uzyskaé
kapital podwyzszonego ryzyka w innym wymiarze i na
innych warunkach niz w przypadku niewdrozenia przed-
miotowego $rodka. Srodek moze zatem w sposob bezpo-
$redni wzmocni¢ baz¢ kapitalowa przedsigbiorstw docelo-
wych. Powyzszy wniosek jest stuszny réwniez wowczas, gdy
ulga podatkowa przyznana inwestorom jest uzalezniona od
uzyskania w pdzniejszym okresie zyskéw oraz wowczas,
gdy — jak podkreslaja wladze niemieckie — wysokos¢ przy-
znanej ulgi jest stosunkowo niewielka. Z uwagi na wlasci-
wosci  przedmiotowego Srodka niezwykle trudno jest
dokladne okresli¢ liczbowo ex ante korzys¢, ktora stanie
si¢ udzialem przedsigbiorstw docelowych wskutek wdro-
zenia $rodka (7). W zwiazku z tym nie mozna stwierdzic,
ze pomoc panstwa przyznana na rzecz przedsigbiorstw
docelowych stanowi w kazdym przypadku pomoc de
minimis. Ponadto réwniez Trybunal potwierdzil, ze ulga
podatkowa przyznana na rzecz osb prywatnych inwestu-
jacych w okreslone przedsigbiorstwa moze stanowi¢ pomoc
pafistwa przyznang na rzecz tych przedsibiorstw, nieza-
leznie od skali korzysci przyznanej osobie prywatnej (*8).

W zwiazku z tym Komisja stwierdza, Ze $rodek doty-
czacy ulgi od podatku dochodowego ma charakter selek-

() Nieslychanie trudno jest okresli¢ réznicg pomigdzy kwota

(18

=

a warunkami, na ktorych kapital zostalby udostgpniony
w przypadku niewdrozenia $rodka, a kwota/warunkami okreslo-
nymi na podstawie Srodka ex ante.

Sprawa C-156/98, Republika Federalna Niemiec przeciwko Komisji,
Rec. [2000], s. 1-06857, punkt 64: ,Jak stwierdzono w punkcie
30 niniejszego wyroku, nalezy w pierwszej kolejnosci przyjaé, ze
w ramach spornego programu pomocowego przyznano pomoc
przeznaczong na dzialalno$¢ przedsigbiorstwa bedacego benefi-
¢ientem [...]".

(88)

(90)

tywny i oznacza korzysci dla ograniczonej liczby przed-
sigbiorstw poprzez zapewnienie tym przedsigbiorstwom
fatwiejszego dostgpu do kapitalu podwyzszonego ryzyka
niz mialoby to miejsce na warunkach rynkowych. Ulga
zostala przyznana z zasobéw panstwowych poniewaz
§rodek oznacza w zasadzie zmniejszenie wplywow
z podatkéw, dzigki ktéremu tworzone s3 zachety
rynkowe dla oséb prywatnych. Zacheta ta ma na celu
sktonienie o0s6b prywatnych do udostgpnienia kapitatu
przedsi¢biorstwom docelowym, a nie innym przedsie-
biorstwom, ktére normalnie inwestor wziglby pod
uwage w kontekscie spodziewanych zyskéw.

W motywie 77 wyjasniono, w jakim stopniu przedmio-
towa pomoc moze wplywaé na konkurencje oraz
wymiane handlowa pomiedzy panstwami czlonkow-
skimi.

W zwigzku z tym Komisja stwierdza, ze zmieniony
Srodek dotyczacy ulgi od podatku dochodowego stanowi
pomoc pafstwa w rozumieniu art. 87 ust. 1 traktatu WE,
ktorej Dbeneficjentem sa okreSlone spétki  kapitatu
podwyzszonego ryzyka.

7.2. Zgodno$¢ z zasadami pomocy pafistwa
7.2.1. Zgloszenie $rodka

Wiladze niemieckie dokonaly zgloszenia MoRaKG przed
jej wdrozeniem 1 tym samym dopelnily swoich
obowiagzkéw zgodnie z art. 88 ust. 3 traktatu WE.
Z uwagi na fakt, ze $rodki przewidziane w MoRaKG
realizujg wspdlny cel, ktérym jest ulatwianie przedsie-
biorstwom uzyskania dostepu do prywatnego kapitatu
podwyzszonego ryzyka, Komisja dokonala oceny zgod-
nosci $rodka ze wspdlnym rynkiem w oparciu
o wytyczne w sprawie kapitalu podwyzszonego ryzyka.

Ponadto Komisja zbadata, czy w odniesieniu do przedmio-
towego Srodka nie maja zastosowania rowniez inne zasady
ramowe dotyczace pomocy lub rozporzadzenia, takie jak na
przyklad Wspodlnotowe zasady ramowe dotyczace pomocy
paistwa na  dzialalno§¢  badawcza,  rozwojowa
i innowacyjna (%), rozporzadzenie Komisji (WE) nr
800/2008 z dnia 6 sierpnia 2008 r. uznajace niektore
rodzaje pomocy za zgodne ze wspdlnym rynkiem
w zastosowaniu art. 87 i 88 Traktatu (ogdlne rozporza-
dzenie w sprawie wylaczen blokowych, zwane dalej
,GBER”) (¥) lub rozporzadzenie Komisji (WE) nr
1998/2006 z dnia 15 grudnia 2006 r. w sprawie stosowania
art. 87 i 88 Traktatu do pomocy de minimis (*1).
W przeciwienstwie do zbadanych przez Komisje Srodkéw,
przedsiebiorstwa znajdujace si¢ w trudnej sytuacji oraz
przedsigbiorstwa prowadzace dziatalno$¢ w przemysle
stoczniowym, wegla i stali zgodnie z wyzej wymienionymi
zasadami ramowymi dotyczacymi pomocy oraz rozporza-
dzeniami wylaczone sa z zakresu zastosowania tych prze-
piséw lub tez w $wietle powyzszych regulacji do uzyskania
pomocy panstwa kwalifikuja si¢ jedynie MSP. Z uwagi na
powyzsze Komisja uznaje zatem, iz zakres zastosowania
wyzej wymienionych zasad ramowych dotyczacych
pomocy oraz rozporzadzen wyklucza mozliwo$¢ odnie-
sienia ich do zgloszonych $rodkow.

() Dz.U. C 323 z 30.12.2006, s. 1.

(2% Dz.U. L 214 z 9.8.2008, s. 3.
(1) Dz.U. L 379 z 28.12.2006, s. 5.
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7.2.2. Srodek dotyczgcy podatku od dziatalnosci gospodarczej

Jak wspomniano w sekcji 7.1.1, S$rodek dotyczacy
podatku od dzialalnosci gospodarczej stanowi pomoc
panstwa przyznang na rzecz spélek kapitatu podwyzszo-
nego ryzyka. Jednakze Srodek ten nie stanowi dla spélek
kapitatu podwyzszonego ryzyka wyraznej zachety do
inwestowania w kapital podwyzszonego ryzyka, lecz
jedynie umozliwia tym podmiotom dysponowanie wigk-
szymi zasobami finansowymi, o ktérych wykorzystaniu
moga swobodnie decydowal (np. przeznaczajac je na
wyplate wyzszych dywidend dla partneréw).

W przeciwienstwie do przedmiotowych Srodkow,
zgodnie z wytycznymi w sprawie kapitalu podwyzszo-
nego ryzyka, pomoc panstwa w formie kapitatu podwyz-
szonego ryzyka nie moze by¢ przyznawana duzym
przedsigbiorstwom, przedsi¢biorstwom znajdujacym  sie
w trudnej sytuacji oraz przedsigbiorstwom prowadzacym
dzialalno$¢ w przemysle stoczniowym, wegla i stali.
Jednakze wdrozenie $rodka dotyczacego podatku od
dzialalnosci gospodarczej moze wigzal z uzyskaniem
korzysci przez tego rodzaju podmioty, w szczegdlnosci
przez duze przedsi¢biorstwa. W zwigzku z tym zakres
stosowania $rodka jest sprzeczny z wytycznymi
w sprawie kapitalu podwyzszonego ryzyka.

Srodek jest sprzeczny z sekcja 4 wytycznych w sprawie
kapitalu podwyzszonego ryzyka, poniewaz nie zostaly
spetnione  szczegdlne warunki umozliwiajace zastoso-
wanie przepiséw tam okreslonych. Zgodnie z sekcja 4
maksymalna warto$¢ transz finansowania przypadajacego
na jednego beneficjenta nie moze przekraczaé kwoty 1,5
mln EUR w okresie dwunastu miesigcy. Zbadany $rodek
nie przewiduje tego rodzaju gérnego pulapu. Ponadto
zgodnie z wytycznymi w sprawie kapitalu podwyzszo-
nego ryzyka finansowanie w ramach $rodkéw pomocy
panstwa musi by¢ ograniczone do fazy ekspansji
w przypadku malych przedsigbiorstw oraz wczesnej
fazy dziatalnosci w przypadku $rednich przedsigbiorstw.
Powyzszy warunek nie zostal spelniony, poniewaz przed-
sighiorstwa docelowe moga by¢ réwniez duzymi przed-
siebiorstwami.

Przedmiotowy $rodek nie jest réwniez zgodny
z przepisami dotyczacymi kumulacji i sprawozdawczosci,
okreslonymi w sekgji 6 i 7.1 wytycznych w sprawie kapi-
talu podwyzszonego ryzyka.

Ponadto Komisja nie jest w stanie zbadaé zgodnosci
srodka z postanowieniami sekcji 5  wytycznych
w sprawie kapitalu podwyzszonego ryzyka. Zgodnie
z wytycznymi w sprawie kapitalu podwyzszonego ryzyka
pomoc panstwa musi bowiem by¢ ukierunkowana na
konkretna nieprawidlowos¢ w funkcjonowaniu rynku,
ktérej istnienie zostalo dostatecznie udokumentowane.
Wiladze niemieckie nie przedstawily zadnych dowoddéw
potwierdzajacych, ze nieprawidtowo$¢ w funkcjonowaniu
rynku dotyczy przedsigbiorstw docelowych.

W zwigzku z tym Komisja stwierdza, ze Srodek doty-
czacy podatku od dzialalnosci gospodarczej jest
sprzeczny ze wspolnym rynkiem.

(100)

(101)

(102)

7.2.3. Odliczenie strat

Jak wspomniano w sekcji 7.1.2, $rodek dotyczacy prze-
niesienia strat stanowi pomoc panstwa przyznang na
rzecz spolek kapitalu podwyzszonego ryzyka oraz przed-
sigbiorstw  docelowych. Pomoc zostala przyznana
w formie zachety fiskalnej w rozumieniu sekcji 4.2 lit.
d) wytycznych w sprawie kapitalu podwyzszonego
ryzyka.

Ze wzgledu na powody przywolane w motywach 92, 93,
94 oraz 95 Komisja nie moze uznal przedmiotowego
srodka za zgodny ze wspdlnym rynkiem. Srodek ten
jest bowiem sprzeczny zaréwno z kryteriami wylaczenia
okreslonymi w sekeji 2.1, jak i przepisami dotyczacymi
kumulacji i sprawozdawczosci, okreSlonymi w sekcji 6
i 7.1 wytycznych w sprawie kapitalu podwyzszonego
ryzyka, a takze kryteriami okreSlonymi w sekcji 4
wytycznych w sprawie kapitalu podwyzszonego ryzyka.
Ponadto brak jest jakichkolwick dowodéw potwierdzaja-
cych nieprawidlowos¢ w funkcjonowaniu rynku, ktéra
dotyczylaby przedsigbiorstw docelowych oraz spélek
kapitalu podwyzszonego ryzyka. W zwigzku z tym
Komisja nie widzi powodu do wszczecia szczegblowego
dochodzenia dotyczacego stwierdzenia zgodnosci przed-
miotowego $rodka z sekcjg 5 wytycznych w sprawie
kapitalu podwyzszonego ryzyka.

Przedmiotowy $rodek nie wyklucza nabycia istniejacych
udzialéw w przedsigbiorstwie docelowym (refinanso-
wanie). Jednakze zgodnie z definicja pojecia ,kapitalu
podwyzszonego ryzyka’, zawart3 w  wytycznych
w sprawie kapitalu podwyzszonego ryzyka, refinanso-
wanie nie jest dozwolone.

Komisja stwierdza réwniez, ze ograniczenie zakresu
stosowania ulgi podatkowej do spélek kapitalu podwyz-
szonego ryzyka inwestujagcych w przedsigbiorstwa doce-
lowe wydaje si¢ sprzeczne z deklarowanym celem
srodka, czyli wspieraniem inwestycji w kapital podwyz-
szonego ryzyka. Mlode innowacyjne przedsigbiorstwa,
ktore potrzebujg kapitatu podwyzszonego ryzyka, wybie-
raja bowiem raczej inng forme prawna niz spétka kapi-
talowa. Mlode innowacyjne przedsi¢biorstwa prowadzace
dzialalno$¢ w formie spotki osobowej nie moglyby by¢
natomiast beneficjentem przedmiotowego Srodka.

W zwigzku z tym Komisja stwierdza, iz $rodek dotyczacy
przeniesienia strat jest sprzeczny ze wspélnym rynkiem.

7.2.4. Ulgi podatkowe dla inwestorow prywatnych

Jak wspomniano w sekeji 7.1.3, Srodek dotyczacy ulgi od
podatku dochodowego stanowi bezposrednia pomoc
panstwa, przyznang na rzecz przedsigbiorstw docelo-
wych. Z uwagi na fakt, ze przedmiotowy $rodek stwarza
zachety dla  oséb prywatnych do inwestowania
w przedsigbiorstwa docelowe, moze on sprzyjaé inwesty-
cjom kapitalu podwyzszonego ryzyka zgodnie z sekcja
4.2 lit. d) wytycznych w sprawie kapitalu podwyzszo-
nego ryzyka.
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94 oraz 95 Komisja nie moze uznal przedmiotowego
srodka za zgodny ze wspdlnym rynkiem. Srodek ten
jest bowiem sprzeczny zaréwno z kryteriami wylaczenia
okreslonymi w sekgji 2.1, jak i przepisami dotyczacymi
kumulacji i sprawozdawczosci, okreslonymi w sekcji 6
i 7.1 wytycznych w sprawie kapitalu podwyzszonego
ryzyka, a takze kryteriami okreSlonymi w sekcji 4
wytycznych w sprawie kapitalu podwyzszonego ryzyka.
Ponadto brak jest jakichkolwiek dowodéw potwierdzaja-
cych nieprawidlowo$¢ w funkcjonowaniu rynku, ktéra
dotyczylaby przedsiebiorstw docelowych oraz spélek
kapitalu podwyzszonego ryzyka. W zwigzku z tym
Komisja nie widzi powodu do wszczgcia szczegétowego
dochodzenia dotyczacego stwierdzenia zgodnosci przed-
miotowego $rodka z sekcjg 5 wytycznych w sprawie
kapitalu podwyzszonego ryzyka.

W zwigzku z powyzszym Komisja stwierdza, ze ze
wzgledu na postanowienia wytycznych w sprawie kapi-
talu podwyzszonego ryzyka $rodek dotyczacy ulgi od
podatku dochodowego w obecnej formie nie moze by¢
uznany za zgodny ze wspdlnym rynkiem. Poniewaz
jednak zachety dla oséb prywatnych do inwestowania
w przedsigbiorstwa docelowe sg stosunkowo niewielkie,
a tym samym korzy$¢ przyznana przedsicbiorstwom
docelowym miataby niewielki zakres, przedmiotowy
$rodek moze mie¢ réwniez jedynie nieznaczny wplyw
na konkurencj¢ pomiedzy przedsigbiorstwami docelo-
wymi a przedsigbiorstwami nienalezagcymi do tej grupy
podmiotéw. Ponadto wdrozenie przedmiotowego Srodka
moze mie¢ ogdlnie pozytywne skutki, poniewaz przed-
sigbiorstwa potrzebujace kapitalu podwyzszonego ryzyka
moga uzyskaé tego rodzaju kapital w oparciu o solidne
kryteria ekonomiczne, inwestorzy prywatni wybieraja
bowiem przedsigbiorstwa docelowe w oparciu o spodzie-
wane zyski z wkladéw kapitalowych. W zwigzku
z powyzszym Komisja uwaza, ze przedmiotowy Srodek,
z uwagi na spelnienie warunkéw okre$lonych w art. 3
niniejszej decyzji, moze zosta¢ uznany za zgodny
z warunkami okreslonymi w wytycznych w sprawie kapi-
talu podwyzszonego ryzyka.

7.3. Zgodno$¢ ze wspolnym rynkiem

Srodek dotyczacy podatku od dziatalnosci gospodarczej
oraz §rodek dotyczacy przeniesienia strat, ktérych wdro-
zenie moze postawi¢ w uprzywilejowanej pozycji spotki
kapitalu podwyzszonego ryzyka, naruszaja zasady wspol-
nego rynku, w szczegélnosci w kontekscie zasady
swobody przedsigbiorczosci okreSlonej w art. 43 traktatu
WE (zob. sekgja 3.5).

Wedlug informacji przedstawionych przez wladze
niemieckie MoRaKG zawiera szczegélowe przepisy doty-
czace dzialalnosci gospodarczej spélek kapitatu podwyz-
szonego ryzyka. Naleza do nich w szczegélnosci regu-
lacje dotyczace rodzaju realizowanych transakeji, polityki
inwestycyjnej spétek kapitalu podwyzszonego ryzyka,
kwestii zwiazanych z wlaczeniem w struktury koncernu,
a takze minimalnego nominatu udzialéw posiadanych
przez spotki kapitalu podwyzszonego ryzyka. Powyzsze
przepisy stosuje si¢ do wszystkich spolek kapitatu

(107)

(108)

(109)

nicznych spolek kapitalu podwyzszonego ryzyka dziala-
jacych na terenie Niemiec nie mozna zapewnié, Ze prze-
pisy te beda przestrzegane przez wszystkie jednostki
spolki. Zawezenie zakresu do oddzialéw w Niemczech
stworzyloby zatem mozliwo$¢ ominigcia przepisow i de
facto ich zniesienie. Kazdy organ nadzoru finansowego
sprawuje nadzér nad przedsigbiorstwami w  zakresie
wlasciwych sobie kompetencji zgodnie z obowigzujacym
w danym przypadku ustawodawstwem krajowym, przy
czym znaczna cz¢$¢ przepisow UE zostala zharmonizo-
wana na plaszczyznie prawnej. Jednakze w dziedzinie
finansowania z udzialem kapitalu podwyzszonego ryzyka
nie nastgpita jak do tej pory harmonizacja przepiséw UE
w zakresie sprawowania nadzoru nad dzialalno$cia
przedsigbiorstw.

Watpliwosci Komisji w zakresie konkurencji nie zostaly
rozwiane. Po pierwsze wszystkie przedsigbiorstwa wsp6l-
notowe oraz z przedsigbiorstwa EOG, ktére nie posiadaja
siedziby na terenie Niemiec, ale majg tam swoje oddzialy,
powinny kwalifikowa¢ si¢ do uzyskania pomocy, jezeli s3
w stanie udowodnié, Ze spelniajg warunki okreslone
w programach pomocowych oraz przepisach dotyczg-
cych struktury i dzialalnosci spétek kapitatu podwyzszo-
nego ryzyka (o ile przepisy te sa zgodne z traktatem
WE). Argument, ze BaFin nie jest w stanie nadzorowaé
dzialalnosci tych spolek, nie oznacza wecale, ze podmioty
te uzyskaja przewage konkurencyjng w stosunku do
spotek posiadajacych siedzib¢ na terenie Niemiec. Nie
oznacza to réwniez, ze spolki te nie spelniajg warunkéw
okreslonych w programach pomocowych oraz przepi-
sach dotyczacych struktury i dzialalnosci spétek kapitatu
podwyzszonego ryzyka. W zwigzku z powyzszym argu-
ment ten jest sam w sobie niewystarczajacy do doko-
nania odstgpstwa od podstawowej zasady okreslonej
w traktacie WE.

Podsumowujac, nalezy stwierdzié, iz wydaje sig, ze
wladze niemieckie mogly osiagna¢ ten sam cel przy
uzyciu mniej dyskryminujacych Srodkéw (22). Spelnienie
warunkow okre$lonych w programach pomocowych
moze na przyklad zosta¢ zwerytikowane poprzez dobro-
wolne przedstawienie dokumentacji do wgladu BaFin,
a takze poprzez zaSwiadczenia wydane przez organ
kontrolny innego panstwa, czy tez niezalezne sprawoz-
dania z audytéw. Wladze niemieckie powinny zatem
umozliwi¢ spétkom zagranicznym posiadajacym oddzialy
na terenie Niemiec przedstawienie dowodow potwierdza-
jacych, ze podmioty te spelniajg warunki okreslone
w programach pomocowych oraz przepisach dotyczg-
cych struktury i dzialalnosci spélek kapitatu podwyzszo-
nego ryzyka.

Komisja stwierdza zatem, ze $rodek dotyczacy podatku
od dzialalnosci gospodarczej oraz $rodek dotyczacy prze-
niesienia strat sa sprzeczne ze wspdlnym rynkiem,
poniewaz naruszaja zasade swobody przedsigbiorczosci
okreslong w art. 43 traktatu WE.

(*) W przypadku sprawy dotyczgcej pomocy panstwa N 629/07 (Dz.U.

C 206 z 1.9.2009, s. 1) wladze francuskie dopuscily mozliwos¢
przyznania pomocy réwniez na rzecz zagranicznych spélek inwe-
stycyjnych poréwnywalnych do spdlek inwestycyjnych posiadaja-
cych siedzibe na terenie Frangji, do ktérych skierowana byta badana
pomoc pafistwa. Kolejnym przykladem jest sprawa dotyczaca
pomocy pafistwa N 36/09 (Dz.U. C 186 z 8.8.2009, s. 3).
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(110) Komisja uwaza, ze $rodek pomocy dotyczacy zwolnienia
spotek kapitalu podwyzszonego ryzyka z obowigzku
w zakresie podatku od prowadzenia dziatalno$ci gospo-
darczej jest sprzeczny z traktatem WE.

(111) Ponadto Komisja uwaza, ze $rodek pomocy dotyczacy
przeniesienia strat w  przedsigbiorstwach docelowych
nabytych przez spélki kapitalu podwyzszonego ryzyka
jest sprzeczny z traktatem WE.

(112) Komisja uwaza réwniez, ze spelnienie warunkow okre-
Slonych w art. 3 niniejszej decyzji moze zagwarantowac,
iz $rodek dotyczacy ulg podatkowych dla inwestoréw
prywatnych bedzie zgodny z traktatem WE,

PRZYJMUJE NINIEJSZA DECYZJE:

Artykut 1

Planowana przez wladze niemieckie pomoc panstwa zgodnie
z art. 1 § 19 oraz art. 4 ustawy o zmianie warunkéw ramo-
wych udzialéw kapitatlowych (MoRaKG) jest sprzeczna ze
wspolnym rynkiem.

W zwigzku z powyzszym przedmiotowy program pomocy
panstwa nie moze zosta¢ wdrozony.

Artykut 2

Planowana przez wladze niemieckie pomoc panstwa zgodnie
z art. 1 § 20 MoRaKG jest zgodna ze wsp6lnym rynkiem
pod warunkiem spelnienia warunkéw okreslonych w art. 3
niniejszej decyzji.

Artykut 3

Program pomocy panstwa zgodnie z art. 1 § 20 MoRaKG
zostanie dostosowany w taki sposob, aby spelnione zostaly
nastepujace warunki:

— definicja pojecia ,przedsigbiorstwo docelowe” zostanie ogra-
niczona do malych i $rednich przedsigbiorstw (MSP)
w rozumieniu definicji zawartej w zalaczniku I do ogdlnego
rozporzadzenia w sprawie wylaczen blokowych (23),

— definicja pojecia ,przedsigbiorstwo docelowe” nie bedzie
obejmowala przedsigbiorstw znajdujacych si¢ w trudnej
sytuacji oraz przedsigbiorstw prowadzgcych dzialalnosé
w przemysle stoczniowym, wegla i stali,

— maksymalna wysoko$¢ transzy finansowania zostanie usta-
lona na kwote 1,5 min EUR na docelowe MSP w okresie
dwunastu miesigcy, a ponadto wprowadzone zostanie ogra-
niczenie do finansowania w fazie zalgzkowej, rozruchu
i ekspansji,

— wladze niemieckie opracuja mechanizm, ktéry zagwarantuje,
ze §rodek bedzie zgodny z przepisami dotyczacymi kumu-
lacji 1 sprawozdawczosci, okreslonymi w sekcji 6 i 7.1
wytycznych w sprawie kapitalu podwyzszonego ryzyka,

— nabywanie  istniejgcych  udzialéw  (refinansowanie)

w docelowym MSP zostanie zabronione,

— nie beda istnialy zadne szczegdlne warunki dotyczace formy
prawnej przedsigbiorstwa docelowego.

Artykut 4
Wiladze niemieckie powiadomia Komisj¢ w terminie dwdch
miesiecy od dnia notyfikacji niniejszej decyzji o podjetych
przez nie dzialaniach zmierzajacych do zastosowania si¢ do
tej decyzji.

Artykut 5

Niniejsza decyzja skierowana jest do Republiki Federalnej
Niemiec.

Sporzadzono w Brukseli dnia 30 wrzesnia 2009 r.

W imieniu Komisji
Neelie KROES
Czlonek Komisji

(*}) Zob. przypis 20.



