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Trotz des Gebots der Selbstlosigkeit sind auch ge-
meinnützige Organisationen für ihre wirtschaftli-
che Entwicklung auf genügend Eigenkapital ange-
wiesen. Ein schwieriger aber gangbarer Weg ist
die Ergänzung durch »Mezzaninkapital«.

Gemeinnützige Organisationen sind in den unter-
schiedlichsten Rechtsformen organisiert. Neben dem ge-
meinnützigen eingetragenen Verein und der gemeinnüt-
zigen Stiftung sind zunehmend auch gemeinnützige
GmbHs und gemeinnützige Aktiengesellschaften vorzu-
finden. Allen gemeinnützigen Organisationen gemein ist
das in § 55 der Abgabenordnung (AO) verankerte Gebot
der Selbstlosigkeit, das im Kern besagt, dass eine ge-
meinnützige Organisation nicht überwiegend erwerbs-
wirtschaftlich arbeiten darf. Nicht zuletzt dieser Umstand
führt dazu, dass gemeinnützige Organisationen in der Re-
gel über eine geringe Eigenkapitaldecke verfügen.

In Wirklichkeit sind gemeinnützige Organisationen zur
Sicherung ihres Fortbestands jedoch wie Wirtschaftsun-
ternehmen auf Wachstumsfinanzierung und somit auf
Kapitalgeber angewiesen. Zusätzliches Eigenkapital kann
praktisch ohnehin nur dann beschafft werden, wenn die
Organisation, bei der sich weitere Eigenkapitalgeber enga-
gieren sollen, schon in der Ausgangslage über eine attrak-
tive Eigenkapitalquote verfügen. Denn Investoren er-
scheint es regelmäßig nur dann attraktiv, Eigenkapital zur
Verfügung zu stellen, wenn andere bereits als Eigenkapi-
talgeber engagiert sind.

Somit ist zum einen zu klären, wie die Eigenkapitalquo-
te gemeinnütziger Organisationen in der Ausgangslage
verbessert werden kann. Zum anderen stellt sich die Fra-
ge, wie zusätzliches Eigenkapital beschafft werden kann
und welche Formen hierfür zur Verfügung stehen.

Verbesserung der Eigenkapitalquote durch Hebung
stiller Reserven

Grundsätzlich kann die Eigenkapitalquote durch die
Realisierung stiller Reserven verbessert werden, weil die
Differenz zwischen dem Zeitwert und dem niedrigeren
Buchwert eines Vermögensteils ohne dessen Verkauf er-
folgswirksam zugunsten des Eigenkapitals aufgedeckt
wird. Hierbei handelt es sich also um eine handelsbilanzi-
elle Maßnahme, mit der kein Liquiditätszufluss von
außen verbunden ist. Für Dritte, die sich mit möglichen
Investitionen in gemeinnützige Organisationen befassen,

ist dieser Sachverhalt gleichwohl von Gewicht, weil das
Verhältnis von Eigen- zu Fremdkapital in der Handelsbi-
lanz dokumentiert ist und die Organisation nicht von
Haus aus den Anschein der Abhängigkeit von Fremdkapi-
talgebern vermittelt.

Im ideellen Bereich einer gemeinnützigen Organisation
werden stille Reserven kaum vorzufinden sein. Dagegen
können im Bereich der Vermögensverwaltung und im Be-
reich des wirtschaftlichen Geschäftsbetriebs oder des
Zweckbetriebs erhebliche Reserven ruhen, etwa weil die
Organisation über seit dem Erwerb wertvoll gewordene
Beteiligungen oder Grundbesitz verfügt.

Unter steuerlichen Gesichtspunkten ist zu berücksichti-
gen, dass der wirtschaftliche Geschäftsbetrieb keinen
Steuerbegünstigungen unterliegt. Die Hebung stiller Re-
serven in diesem Bereich würde deshalb Ertragsteuern
auslösen und kommt deshalb praktisch nicht in Betracht.
Die Vermögensverwaltung und die Zweckbetriebe stellen
dagegen — neben dem hier nicht in Betracht kommen-
den ideellen Bereich — die steuerbegünstigten Sphären ei-
ner gemeinnützigen Organisation dar, wobei sich die
Steuerbegünstigungen insbesondere auf die Körper-
schaftsteuer (§ 5 Abs. 1 Nr. 9 KStG) und die Gewerbesteu-
er (§ 3 Nr. 6 GewStG) beziehen, daneben aber auch die
Grundsteuer, die Erbschaft- und Schenkungsteuer und
den Umsatzsteuerbereich betreffen. Mit der Aufdeckung
stiller Reserven in den Sphären der Vermögensverwaltung
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und des Zweckbetriebs ist dementsprechend kein Liqui-
ditätsabfluss für Ertragsteuern verbunden.

Zweckmäßigerweise werden die stillen Reserven in ver-
mögensverwaltendem Vermögen und in Zweckvermögen
realisiert, indem die gemeinnützige Organisation dieses
Vermögens zu den über den Buchwerten liegenden Zeit-
werten in eine Tochtergesellschaft einbringt. Der — steu-
erfreie — Einbringungsgewinn wird dann bei der übertra-
genden Organisation erfolgswirksam vereinnahmt und
erhöht so, im Ergebnis etwa durch die Bildung von Ge-
winnrücklagen, das Eigenkapital.

Bei der Wahl der Rechtsform des Rechtsträgers, der das
Vermögen übernehmen soll (»Übernehmer«), ist aller-
dings Sorgfalt geboten. Unter steuerlichen Gesichtspunk-
ten kann das Ziel der Transaktion nicht darin bestehen,
dass das aus einem steuerbegünstigten Bereich übertra-
gene Vermögen auf einen Rechtsträger übergeht, dessen
Rechtsform oder Ausgestaltung dazu führt, dass die an
ihm gehaltene Beteiligung dem wirtschaftlichen Ge-
schäftsbetrieb der gemeinnützigen Organisation zuzuord-
nen ist. Die Realisierung stiller Reserven darf also nicht
dadurch erkauft werden, dass ursprünglich steuerbegün-
stigtes Vermögen in nicht steuerbegünstigtes Vermögen
umgewidmet wird. Deshalb kommt als Übernehmer we-
der eine Kapitalgesellschaft in Betracht, an der der Über-
trager mehrheitlich beteiligt ist, noch eine gewerblich
tätige oder gewerblich geprägte Personengesellschaft.

In der Praxis bietet sich, wenn auch nicht ganz unum-
stritten, aber gegenüber der Finanzverwaltung durchsetz-
bar, als Rechtsform des Übernehmers somit eine Kapital-
gesellschaft & Co. KG an, bei der der Kommanditist
geschäftsführungsbefugt ist. Nach § 15 Abs. 3 Nr. 2 EStG
handelt es sich bei einer derart ausgestalteten Kapitalge-
sellschaft & Co. KG um eine nicht gewerblich geprägte
Personengesellschaft.

Die Kommanditbeteiligung an der Kapitalgesellschaft &
Co. KG, die von der gemeinnützigen Organisation gehal-
ten und durch die Einbringung von Vermögen mit Leben
erfüllt wird, ist bei der gemeinnützigen Organisation der
Vermögensverwaltung oder dem Zweckbetrieb zuzuord-
nen. Steuerbegünstigtes Vermögen der gemeinnützigen
Organisation wird durch die Überführung auf eine Toch-
tergesellschaft also in eine steuerbegünstigte Beteiligung
transformiert. Dabei ist erheblich, dass die Beteiligungsge-
sellschaft hierfür keineswegs selbst gemeinnützig sein
muss. Eine vermögensverwaltende Tätigkeit der Beteili-
gungsgesellschaft genügt.

Beschaffung von zusätzlichem Eigenkapital

Zusätzliches Eigenkapital für gemeinnützige Organisa-
tionen kann grundsätzlich – beispielhaft eine gemeinnüt-
zige GmbH oder AG unterstellt – wie bei Wirtschaftsun-
ternehmen in zusätzlichem Stamm- bzw. Grundkapital
bestehen. Allerdings können gemeinnützige Organisatio-
nen wegen des Grundsatzes der Selbstlosigkeit weder Ge-
winnausschüttungen vornehmen noch einen etwaigen Li-
quidationserlös an die Eigenkapitalgeber auskehren, wenn
es sich bei den Eigenkapitalgebern nicht selbst um gem-
einnützige Organisationen handelt. Der ökonomische

Wert eines Geschäftsanteils oder einer Aktie an einer ge-
meinnützigen GmbH bzw. AG ist für einen nicht gem-
einnützigen Investor deshalb null. Darin liegt zugleich
der Grund, warum Investoren in aller Regel nicht dafür
gewonnen werden können, Stammeinlagen oder Aktien
einer gemeinnützigen Organisation zu zeichnen.

Als zusätzliches Eigenkapital kommt deshalb jenes Kapi-
tal in Betracht, das unter dem Begriff »Mezzaninkapital«
diskutiert wird. Mezzaninkapital führt zu einem Liqui-
ditätszufluss, der auf einer schuldrechtlichen Grundlage
beruht, die so ausgestaltet ist, dass die zugeführte Liqui-
dität in der Handelsbilanz des Kapitalnehmers als Eigen-
kapital ausgewiesen werden kann. Die hierfür im einzel-
nen zu erfüllenden Voraussetzungen sind in der
Stellungnahme des Hauptfachausschusses des Instituts
der Wirtschaftsprüfer in Deutschland 1/1994 (HFA/IDW
1/1994) zusammengefasst und stellen insbesondere auf
die Langfristigkeit der Kapitalüberlassung, die Nachran-
gigkeit und die Erfolgsabhängigkeit der Vergütung des
überlassenen Kapitals ab. Im Kern wird der Ausweis als Ei-
genkapital also damit begründet, dass mezzanines Kapital
wirtschaftlich wie Eigenkapital behandelt wird, ohne auf
gesellschaftsrechtlicher, sondern lediglich schuldrechtli-
cher Grundlage zu beruhen. Als Formen von mezzaninem
Kapital haben sich in der Praxis insbesondere die Genuss-
rechte und die stille Beteiligung herausgebildet, weil für
ihre Ausgestaltung hinreichend große Spielräume beste-
hen.

Fraglich ist dann, ob gemeinnützige Organisationen
Mezzaninkapital erwerben können, ohne den Status der
Gemeinnützigkeit zu gefährden. Dagegen spricht insbe-
sondere, dass eine Anforderung für den Ausweis von Me-
zzaninkapital als Eigenkapital in der Erfolgsabhängigkeit
der Vergütung besteht. In aller Regel wird der Erfolg an
nachvollziehbaren ökonomischen Größen wie dem
Jahresergebnis vor der (als Aufwand zu berücksichtigen-
den) Vergütung des Mezzaninkapitals gemessen, so dass
die Vergütung des Mezzaninkapitals mit zunehmendem
(modifiziertem) Jahresergebnis steigt. Ein solcher Maßstab
ist wegen der Eigenkapitalähnlichkeit von Mezzaninkapi-
tal auch sachgerecht. Indessen kann ein solcher oder ähn-
licher Erfolgsmaßstab von gemeinnützigen Organisatio-
nen ohne Gefährdung der Gemeinnützigkeit kaum
vereinbart werden, denn die Maximierung von – wie auch
immer gearteten – Jahresergebnissen kann angesichts der
Voraussetzungen für Gemeinnützigkeit gerade nicht die
Handlungsmaxime gemeinnütziger Organisationen bil-
den. Die Frage, ob gemeinnützige Organisationen Mezza-
ninkapital erwerben können, hängt deshalb davon ab, ob
im Einzelfall gemeinnützigkeitsverträgliche Erfolgsmaß-
stäbe für die Vergütung von Mezzaninkapital gefunden
werden, die den Anforderungen eines Eigenkapitalauswei-
ses genügen.

Die oben vorgenommene Analyse der steuerfreien Reali-
sierung stiller Reserven hat jedoch ergeben, dass ge-
meinnützige Organisationen durchaus Vermögen auf ei-
nen anderen Rechtsträger übertragen können, der selbst
nicht gemeinnützig ist, wobei die an ihm gehaltene Betei-
ligung dem steuerbegünstigten Vermögen der gemeinnüt-
zigen Organisation zuzurechnen ist. Solche Rechtsträger
handeln, auch wenn sie vermögensverwaltend tätig sind,
nach dem ökonomischen Prinzip. Sie können deshalb
nicht nur Mezzaninkapital, sondern auch Eigenkapital
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auf gesellschaftsrechtlicher Grundlage ausgeben, ohne
dass die Gemeinnützigkeit der an diesen Rechtsträgern
beteiligten Organisation gefährdet wird.

Entscheidend ist also, dass eine gemeinnützige Organi-
sation auf eine Tochtergesellschaft Vermögen auslagern
kann und diese Tochtergesellschaft dann in der Lage ist,
zusätzliches Eigenkapital durch Hereinnahme von Inve-
storen zu generieren. Zugleich kann die gemeinnützige
Organisation die Vermögensauslagerung auf die Tochter-
gesellschaft nutzen, um durch Realisierung stiller Reser-
ven ihr eigenes Eigenkapital im Wege der Innenfinanzie-
rung zu erhöhen.

Zusammenfassung und Ausblick

(1) Gemeinnützige Organisationen sind in der Lage,
ihre Eigenkapitalquote durch die steuerfreie Aufdeckung
stiller Reserven zu verbessern, indem sie geeignetes Ver-
mögen auf einen anderen sachgerecht ausgestalteten
Rechtsträger übertragen, der durch diese Vermögensüber-
tragung in einem Tochterverhältnis zur gemeinnützigen
Organisation steht.

(2) Regelmäßig können sich gemeinnützige Organisa-
tionen keine zusätzliche Liquidität durch die gesell-
schaftsrechtliche Erhöhung ihres Eigenkapitals, das z.B. in
Form von Stammkapital oder Grundkapital bestehen
kann, beschaffen, insbesondere weil das Gemeinnützig-
keitsrecht Gewinnausschüttungen an selbst nicht ge-
meinnützige Investoren ausschließt. Die Hereinnahme
von sogenanntem mezzaninem Kapital, das in der Han-
delsbilanz unter bestimmten Voraussetzungen als Eigen-
kapital ausgewiesen werden kann, ist für gemeinnützige

Organisationen im Einzelfall für bestimmte Modelle der
Vergütung von Mezzaninkapital statthaft.

(3) Der Königsweg wird darin bestehen, dass eine Toch-
tergesellschaft der gemeinnützigen Organisation für die
Hereinnahme von mezzaninem Kapital zu Verfügung ge-
stellt wird. Diese Tochtergesellschaft kann zum einen ge-
meinnützigkeitsverträglich für die Mutterorganisation
ausgestaltet werden, ohne selbst gemeinnützig zu sein,
und zum anderen zur Eigenkapitalausstattung durch In-
nenfinanzierung im Wege der Realisierung stiller Reser-
ven zur Verfügung stehen.

(4) Auch wenn sich die beschriebenen Modelle in der
Praxis bewährt haben und vollzogen werden, muss ab-
schließend eindringlich davon abgeraten werden, derarti-
ge Gestaltungen ohne Abstimmung mit der Finanzverwal-
tung zu realisieren. Gestaltungen wie die beschriebenen
müssen akribisch durchdacht, vorbereitet und vollzogen
werden, um unliebsame Überraschungen von Seiten der
Finanzverwaltung zu vermeiden. ◆
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Was ist eigentlich »Mezzaninkapital«?

Mezzaninkapital ist der Sammelbegriff für Finanzie-
rungsarten, bei denen in der klassischen Variante ei-
nem Unternehmen Eigenkapital zugeführt, ohne den
Kapitalgebern Stimm- oder Einflussnahmerechte zu ge-
währen. Mezzaninkapital kann beispielsweise aus Ge-
nussrechten oder stillen Beteiligungen, aus Wandel-
und Optionsanleihen bestehen. Mezzaninkapital steht
– wie das Zwischengeschoss (»Mezzanin«) eines Hauses
– zwischen Eigen- und Fremdkapital.
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