5 Mezzanines Kapital
Merkmale:

e Aulienfinanzierung
e Gemisch aus Eigen- und Fremdkapital

Wichtigste Formen:

e Genussscheine (Genussrechte)

e Nachrangdarlehen

e Optionsanleihe und Wandelanleihe
e Stille Beteiligung

Das ideale Kapital:

e Kein Mitbestimmungsrecht
e Wird als Eigenkapital angerechnet
e Die Kapitalkosten (Zinsen) sind steuermindernd



Abgrenzung Eigen- und Fremdkapital

Kriterien

Eigenkapital

Fremdkapital

Rechtliche Stellung

(Mit-)Eigentiimer

Schuldrechtliche Glaubi-
gerstellung

Haftung Mindestens in Hohe der | Keine Haftung
Einlage
Erfolgsbeteiligung Teilhabe am Gewinn und | Fester Zinsanspruch,
Verlust erfolgsunabhangig
Vermégensanspruch Quotal (wenn Liquidati- | Nominalanspruch in Hé-
onserlds > Schulden) he der Glaubigerforde-
rung
Unternehmensleitung In der Regel berechtigt Grundsatzlich ausge-
schlossen
Kapitaluberlassung Unbefristet In der Regel befristet
Besicherung Keine (vorrangige Kreditsicher-

heiten)

Steuerliche Belastung

Gewinn wird voll besteu-
ert

Zinsen als Aufwand ab-
setzbar

Liquiditatsbelastung

Nicht fix, nur bei Gewinn-
ausschuttung

Fix (Zinsen und Tilgung)

Renditeerwartung

(Ca.25%-30%) 6-1<

(Ca.5%-9%)2—-G -

Abb. 2: Abgrenzung von Eigenkapital und Fremdkapital

Genussscheine (Genussrechte)

1. Genussrechte - Erlduterung

Die Ausgabe von Genussrechten zur Unternehmensfinanzierung ist in Deutschland bereits seit der Mitte
des 19. Jahrhunderts géngig, womit es sich bei ihnen um ein traditionsreiches Finanzierungsinstrument
handelt. Abhdngig von der Ausgestaltung kommen Genussrechte bzw. Genussscheine ihrem Charakter nach
mehr einem verzinslichen Wertpapier oder mehr einer Aktie nahe, auch Mischformen sind ohne weiteres
moglich. Generell handelt es sich um Glaubigerpapiere, die auf einen festen Nennbetrag lauten. Eine
mogliche Beteiligung am laufenden Gewinn und Verlust, eine Nachrangabrede sowie lingere Laufzeiten
riicken Genussrechte in die Nahe zum haftenden Eigenkapital (sog. Eigenkapitalersatz).
Gesellschaftsrechtliche Mitwirkungsrechte, wie etwa die Teilnahme an der Gesellschafterversammlung

und Stimmrechte, gewihren Genussrechte liblicherweise nicht. Die Einzelheiten der
Genussrechtsbedingungen werden vom Emittenten frei gestaltet.




2. Keine Eigentums- oder Mitspracherechte

Zentraler Hintergrund des Genussrechts ist, dass es lange kaum Moglichkeiten gab, haftendes Kapital fiir
Gesellschaften ohne die Gewédhrung von Eigentums- oder Mitspracherechten zu vergeben. Das in
Deutschland mittlerweile allgemein anerkannte Finanzierungsinstrument des Genussrechts konnte eben
diesen Bediirfnissen nachkommen, weshalb es sich sehr rasch etablierte. Derzeit gibt es {iber 800
borsennotierte Genussscheine, von denen der bekannteste der Bertelsmann-Genussschein ist.

3. Gewinn- und Verlustbeteiligung

Unabdingbare Eigenheit des Genussrechts ist ein Recht auf Beteiligung am Ergebnis (Gewinn- und
Verlustteilnahme) des Unternehmens. Dabei ist es bei eigenkapitaldhnlichen Ausgestaltungen zwingend
erforderlich, dass die Genussrechtsnehmer nicht nur am jéhrlichen Gewinn, sondern auch am Verlust des
Unternehmens beteiligt sind. Diese Ausgestaltung l4dsst dem Genussrecht einen unternehmerischen
Charakter zukommen, weshalb Genussrechtsnehmern eine hohere Rendite zugestanden werden muss, als
z.B. einem Kreditgeber.

Die Gewinnbeteiligung des Genussrechtsnehmers ist entweder eine der Hohe nach feste Verzinsung seines
Kapitals oder einer der Hohe nach feststehenden Teils am Gewinn. Die Kombination beider Elemente ist
ohne weiteres moglich. Ob die vereinbarte Gewinnbeteiligung tatséchlich gezahlt wird, ist davon abhéngig
ob der Zinsen aus dem Gewinn (Ausschiittungsvoraussetzung) gezahlt werden kdnnen. Wenn dies nicht der
Fall sein sollte, reduziert sich die tatsdchliche Hohe des Auszahlungsbetrages bzw. die Auszahlung kann
komplett fiir ein Geschéftsjahr ausfallen. Sofern die Ausschiittungsvoraussetzung in den folgenden
Geschiftsjahres wieder erreicht wird, werden ausgefallene Zinszahlungen regelméfig nachgeholt (sog.
Besserungsabrede).

Die etwaige Beteiligung am Verlust kommt ausschlieSlich im Rahmen der Riickzahlung zum Ende des
Uberlassungszeitraumes bzw. bei fristgerechter Kiindigung zum Tragen. Denn soweit wiihrend des
Uberlassungszeitraums Verluste erwirtschaftet werden, die nicht durch spitere Gewinne wieder aufgeholt
werden konnen, mindert sich die Hohe des Riickzahlungsbetrages.

4. Formale Anforderungen

Die Ausgabe von Genussrechten ist unabhéngig von der GroB3e oder der Gesellschaftsform fiir jedes
Unternehmen moglich. Eine KG oder OHG kann Genussrechte genauso ausgeben wie eine AG bzw.
GmbH. Sogar einzelkaufméinnisch geflihrten Betrieben stehen bei einer Ausgabe von Genussrechten
keinerlei rechtliche Hiirden im Wege.

5. Voraussetzungen fiir Bilanzierung als Eigenkapital

Unter bestimmten Voraussetzungen ist eine Bilanzierung des Genusskapitals als Eigenkapital bzw.
Eigenkapitalersatz moglich, um so eine Stirkung der Eigenkapitalbasis zu realisieren.

Stellungnahme der Wirtschaftspriifer

Als Voraussetzungen fiir eine Bilanzierung als Eigenkapital wurden durch den Hauptfachausschuss des
Instituts der Wirtschaftspriifer e.V. in einer Stellungnahme "Zur Behandlung von Genussrechten im
Jahresabschluss von Kapitalgesellschaften" (1/1994) folgende Kriterien aufgestellt:

o Erfolgsabhidngige Vergiitung



e Verlustbeteiligung bis zur vollen Hohe
o Langfristige Kapitaliiberlassung (min. fiinf Jahre)

o Nachrangigkeit der Forderungen aus den Genussrechten im Insolvenz- oder Liquidationsfall
gegeniiber allen Glaubigern

Ausweis in der Bilanz als Eigenkapital

Fiir den konkreten Ausweis des Genusskapitals als Eigenkapitalersatz kann ein separater Posten
"Genusskapital" innerhalb des Eigenkapitals geschaffen werden. Dieser sollte unmittelbar nach dem
gezeichneten Kapital, aber noch vor den Kapitalriicklagen stehen.

Die laufenden Gewinnausschiittungen an die Genussrechtsinhaber sind wie beim Fremdkapital in der
Gewinn- und Verlustrechnung als "Zinsen und dhnliche Aufwendungen" zu bilanzieren. Dieser Posten kann
als "Vergilitung flir Genusskapital" ausgestellt werden.

6. Besteuerung der Genussrechte (Unternehmensseite)

Auf Seiten des emittierenden Unternehmens ist hinsichtlich der steuerrechtlichen Behandlung der
Gewinnausschiittungen zu unterscheiden, ob der Genussrechtsinhaber neben der Gewinnbeteiligung noch an
etwaigen Liquidationserlosen beteiligt ist.

Keine Beteiligung an Liquidationserlosen

Ist keine Beteiligung an Liquidationserlosen vereinbart, so stellen die Gewinnausschiittungen fiir das
Unternehmen im Jahr der wirtschaftlichen Verursachung Betriebsausgaben dar, welche vom
steuerpflichtigen Gewinn abzugsfihig sind. Die Ausschiittungen werden allerdings im Zuge der Ermittlung
der Gewerbesteuerlast zur Hilfte hinzugerechnet (§ 8 Nr. 1 GewStG), da die Gewinnausschiittungen an die
Genussrechtsinhaber bereits zur Minderung der gewerbesteuerlichen Bemessungsgrundlage gefiihrt haben.

Beteiligung am Liquidationserlos

Sehen die Genussrechtsbedingungen auch eine Beteiligung am Liquidationserlds vor, so sind die
Gewinnausschiittungen nicht als Betriebsausgaben abzugsfihig. In diesem Falle werden die Ausschiittungen
auf die Genussrechte nimlich steuerrechtlich wie Ausschiittungen auf Anteilsrechte behandelt.

Die Ausschiittungen stellen eine reine .Genulrechtsve rtrag
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Vertragsbedingunge(

1. Ausschiittung

Der GenuBrechtsinhaler 2rhalt an Ervverh Dauer der Laufzeit des GenuBrechts auf den Buchwert die auf der Vor-
derseite angegehene Ausschuttung. Die A titung entidlit, wenn und soweit sie zu cinem Bilanzverlust fGhrt. Die Ausschittung
erfolgt einn-al jakriich. Sie vird jewvails cinen Werklag nach der Generel-.Veruelerversammlung, die die Bilanz fir das vergangene
Laufzeitjahr genehmigt, faitig. . . S 2, e G

2. Laufzeit/Kiindigung/Riickzahlung St .

Das GenuBrechtsverhaitnis bestett auf unbestimnite Daver. sl S

Vom' GenuBrechtsinhaber kann es — erstmals nach Ablauf von acht Jahren vom Erwerbszeitpunkt an'— mit einer Kindigungsfrist von
zwei Jahren zum Jahresende gekundigt werden. Dje Back.kann das GernuBrecht nach Ablzuf von drei Jahren vom Erwerbszeitpunkt
an mit giner. Fj on Y Atmbiaata

] is von zveei Jahren zum Jahresende kindigen. Die Kindigung muB stets schriftlich erfolgen. - . S
Die Ruckzablyng wird.einen Werkiag rach der Cereral-:Vertreterversammlung, die Gber cie Gewinnverwendung des vergangenen
Laufzeitjahres beschiielt. filig. Sie erfolgt zum jeweiligen Buchweert des Genulrechts, hécistens zum Grundbetrag. Vom Zeitpunkt
des Ablaufs der Kindigungsfrist bis zum Zeilpunit der Falligkeit wird cer Buchvvert mindesters mit dem jeweils gultigen Zinssatz for
Spareiniagen mit gesetziichar Kindigungsfrist verzinst.

Eine vorzeitige Riickzahlung (gleich aus welchem:Crunde sie er:
Vereinbarungen'zuriickzugewdhren: '-* " s*~% ,» P

e S s SV TRl A S 9
3. Keln Mitgliedschaftsrecht 5 “.~ & o £ SRR o o i :
GenuBrechte sicllen keine Mitgliederrechie dar und begrinden u. 2. keinen Anspruch auf Beteiligung am Liquidationserlés der%ank
im Falle ihrer Auflosung. Sine Veranderung ces Eigenkapitais der Bzrik hat auf Bestand und Inhalt der GenuBrechte keinen EinfluB. Die
Bank hat das Recnt, weitere GenuRrechte zu g'eichen oder cednderten Bedingungen, insbesorcere auch mit einer anderen Ausschit-
tung zu begrinden. Die Ausschittungen suf weitere Genulrechie dirfen nicht vorrangig bedient werden.
,

ank ohne Riicksicht auf entgegenstehende
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4. Verlustteilnahme
GenuBrechtskapitai nimast wé W Tq)
"Hohe 2in Verlust entstancen ist, i

{ yeriust der Bank teil. Ob und ggf. in welcher
¥
Betrag des’ gesamten Genufrechiskapitals zum -Bejre

er Verlustist in dem Verhaltnis, in dem der

3 afisguinaben.steht, von den Kapitalkonten der GenuBrechts: =
haber abzusctzen. Ein Ruckzahl Quid-echisinhaber schmalert sich im Verhiltnis dieser Herabsetzung. Die H&
des Riickzakiungsanspruchs rich ! 1R nach dem Buchwert des GenuBrechiskapitals.

Sollte der Riickzahiungsanspruch geschmaélent veerden, kénnen — sofern in spdteren Geschaftsjahren Jahresiiberschisse erzielt

werden - in den jeweiligen Geschaftsjahren nachirégliche Wiederanhebungen des durch eine Beteiligung am Verlust geminderten

Kapitalriickzzhlungsanspruchs erfc!gen. Die Wiederanhebung erfolgt in dem Verhiltnis, in dem das gesamte GenuBrechtskapital im
* Verhéltnis zum Betrzg a'ler Geschafisguihabén:an derVeriustdec 5

5. Nachrangige Haftung : S e ) .
GenuBrechtskapital kar.n im Falle caf Liquidatioh, ‘des Vergleichs oder de's Konkurses der:Bank ‘eist nach Befriedigung der anderen
Glaubiger der Bank zurickgefordert werden. s . N .

6. Vertragsidnderungen’ m e . e,
" " Nach AbschluR des Vertrages kdnnen die Regelungen 067 die, Lautrait und die Kiindigungsfrist (Nr. 2) nicht verkiirzt
" werden; dieTeilnahme am-Verlust (Nr-d)-nicht.gedndert und.die nachrangige Haftung’(Nr.’5) nicht beschrinkt werden.

1. Abtretung ’ :
Die Abtretung von Genufirechten ist 2usgeschlossen.
“

Ergdnzend zu diesen Vertragsbedingungen gelten die Allgemeingn Geschéftsbedingungen der Bank (AGB). Die AGB kénnen in
den Geschéfisriunien cer Bznk eingesehen oder auf\'e:langgn‘lu'sgehéndigt werden. o
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Nachrangdarlehen KfW 360/361/364: ERP-Mezzanine fiir Innovation

Zinsverbilligtes Mezzanineprogramm (Fremd-und Nachrangkapital) zur Finanzierung von
Innovationsvorhaben bei etablierten mittelstandischen Unternehmen

Das Programm "ERP-Mezzanine fur Innovation" (ERP: European Recovery Programme) dient der
langfristigen zinsgunstigen Finanzierung marktnaher Forschung und der Entwicklung neuer Produkte,
Verfahren/Prozesse oder Dienstleistungen sowie ihrer wesentlichen Weiterentwicklung in
Deutschland. Diese Forschungs-und Entwicklungsphase kann bis zum Beginn der kommerziellen
Nutzung begleitet werden. Es werden sowohl Vorhaben unterstitzt, die sich vom Stand der Technik in
der Europaischen Union abheben, als auch solche, die neu sind flr den Antragsteller. Der
Antragsteller muss das innovative Vorhaben in beiden Varianten selbst durchfuhren oder sich an
einem solchen durch einen eigenen innovativen Beitrag wesentlich beteiligen, das heil3t der Kern der
Innovation liegt beim Unternehmen. Die Finanzierung wird als integriertes Finanzierungspaket zur
Verfugung gestellt, das aus einem klassischen Darlehen (Fremdkapitaltranche) und aus einem
Nachrangdarlehen (Nachrangtranche) besteht. Der Finanzierungspartner (Banken und Sparkassen)
wird von der Haftung fur die Nachrangtranche freigestellit.

Forderfahige MaBnahmen
Investitionen

Investitionen in Forschungs- und Entwicklungsvorhaben; sofern die angeschafften Guter Uber den
Vorhabenszeitraum hinaus im Unternehmen genutzt werden, sind die projekt-und zeitanteiligen
Abschreibungen beziehungsweise Leasingaufwendungen anzusetzen.

Betriebsmittel

e Dem Vorhaben zurechenbare Personalkosten

e Dem Vorhaben zurechenbare Reise-, Material-und elektronische Datenverarbeitung-Kosten

¢ Einzelkosten fur Forschungs-und Entwicklungsauftrage sowie fur Beratungs-und ahnliche Dienste

¢ Kosten der Weiterentwicklung und Verbesserung auf Grund von Erfahrungen in der kommerziellen
Nutzung einschlieRlich der Kosten fur Testreihen

¢ MalRnahmen zur Qualitatssicherung im Rahmen von Forschungs-und Entwicklungsvorhaben

¢ Gemeinkosten, zum Beispiel fur zur Forschung und Entwicklung genutzte, vorhandene Aktiva
konnen fur die Dauer der Forschung und Entwicklung als Kosten (projekt-und zeitanteilige
Abschreibungen beziehungsweise Leasingaufwendungen) angesetzt werden

Vereinfacht ermittelte Kosten: Aus Vereinfachungsgrinden kdnnen Kosten in Hohe von maximal 200
% der vorhabensbezogenen Personalkosten als Alternative zu forderfahigen vorhabensbezogenen
Investitionskosten beziehungsweise Betriebsmitteln angesetzt werden.



Kreditbetrag
e mindestens 25.000 Euro pro Vorhaben.
e maximal 5 Millionen Euro pro Vorhaben.

Es werden bis zu 100 % der forderfahigen Kosten finanziert

Laufzeit und Zinsbindung

Die beiden Tranchen sind mit folgenden Maximallaufzeiten vorgesehen:

¢ Fremdkapitaltranche: 10 Jahre bei hochstens 2 tilgungsfreien Anlaufjahren (10/2)
¢ Nachrangtranche: 10 Jahre bei 7 tilgungsfreien Anlaufjahren (10/7).

Die Mindestlaufzeit flr Paketfinanzierungen (Fremdkapital-und Nachrangtranche) betragt 6 Jahre, fur
reine Fremdkapitalfinanzierungen (neu fur die EU) 2 Jahre.

Die Zinssatze beider Tranchen sind fest fur die gesamte Laufzeit.

Zinssatz der Fremdkapitaltranche

e Der Zinssatz orientiert sich an der Entwicklung des Kapitalmarktes und wird am Tag der Zusage
festgesetzt.

¢ Bei Vorhaben neu flr die Europaische Union gelten besonders glnstige Konditionen.

¢ Der Zinssatz wird unter Berucksichtigung der wirtschaftlichen Verhaltnisse des Kredithehmers
(Bonitat) und der Werthaltigkeit der fir den Kredit gestellten Sicherheiten von der Hausbank festgelegt.

Hierbei erfolgt eine Einordnung in eine der von der KfW vorgegebenen Bonitats- und
Besicherungsklassen. Durch die Kombination von Bonitats- und Besicherungsklasse ordnet das
Kreditinstitut den Forderkredit einer der von der KfW vorgegebenen Preisklassen zu.

Die jeweils geltenden Maximalzinssatze (Soll- und Effektivzinssatze gemal den gesetzlichen
Bestimmungen) finden Sie in der Konditionenubersicht fur die KfW-Forderprodukte im Internet unter
www.kfw.de/konditionen.

Zinssatz der Nachrangtranche

¢ Der Zinssatz orientiert sich an der Entwicklung des Kapitalmarktes und wird am Tag der Zusage
festgesetzt.

¢ Bei Vorhaben, die neu flur die Europaische Union sind, gelten besonders gunstige Konditionen.

¢ Die Nachrangtranche wird mit dem am Tag der Zusage geltenden Programmzinssatz der jeweiligen
Bonitatsklasse zugesagt.
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¢ Fur diese Tranche ordnet die KIW den Antragsteller (die Gruppe verbundener Kunden) in eine der
vier Bonitatsklassen fur Nachrangtranchen ein.

¢ Die Konditionen werden risikoabhangig festgelegt.

Die jeweils geltenden Maximalzinssatze (Soll-und Effektivzinssatze gemal} den gesetzlichen
Bestimmungen) finden Sie in der Konditionenubersicht fur KfW-Forderprogramme im Internet unter
www.kfw.de/konditionen.

Tilgung

Wahrend der tilgungsfreien Jahre zahlen Sie lediglich die Zinsen auf die abgerufenen Kreditbetrage.
Danach wird der Kredit

e vierteljahrlich in gleich hohen Raten zuriickgezahlt.

Die Tilgung der Nachrangtranche erfolgt in zwdlf gleich hohen, vierteljahrlichen Raten zum Ende der
Laufzeit.

Eine vorzeitige auerplanmaRige Tilgung der beiden Tranchen ist ausgeschlossen. Das gilt auch fur
eine nur teilweise auferplanmafige Tilgung

Antragstellung

Die KfW gewahrt Kredite aus diesem Programm ausschlieRlich Gber Finanzierungspartner. lhren
Antrag stellen Sie bei einem Finanzierungspartner Ihrer Wahl vor Beginn des Vorhabens.

Sicherheiten

Far die Fremdkapitaltranche sind bankubliche Sicherheiten zu stellen. Bei einem integrierten
Finanzierungspaket ist die fur die Fremdkapitaltranche vorgesehene Besicherung im Kreditantrag zu
benennen. Eine Absicherung mit Kontoguthaben wie Tagesgeld, Festgeld, Termingeld ist nicht
zulassig. Daruber hinaus ist eine Absicherung der Fremdkapitaltranche mit Burgschaften der
Blrgschaftsbanken ausgeschlossen.

Far die Nachrangtranche sind vom Antragsteller keine Sicherheiten zu stellen.



