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ZIA Zentraler Immobilien Ausschuss e.V. — Unter den Linden 42 - 10117 Berlin

Herrn MD Michael Sell
Bundesministerium der Finanzen
WilhelmstraBe 97

10117 Berlin

Nur per E-Mail an IVC1@bmf.bund.de

Berlin, 15. Januar 2016

Referentenentwurf eines Gesetzes zur Reform der Investmentbesteue-
rung (Investmentsteuerreformgesetz — InvStRefG)

lhr GZ: IVC1-S1980-1/14/10001:002
Ihr DOK: 2015/1101556

Sehr geehrter Herr Sell,
sehr geehrte Damen und Herren,

gern kommen wir Ihrer Bitte um Ubermittlung einer Stellungnahme zum Referen-
tenentwurf eines Gesetzes zur Reform der Investmentbesteuerung nach, wenn-
gleich wir die zeitlichen Zwénge bedauern. Sie beeintrachtigen die Mdglichkeit
der notwendigen vertieften Auseinandersetzung mit der bevorstehenden grund-
legenden systematischen Anderung.

Der Zentrale Immobilien Ausschuss e.V. (ZIA) gehért zu den bedeutendsten In-
teressenverbanden der Branche. Er versteht sich als Stimme der Immobilienwirt-
schaft und spricht mit seinen Mitgliedern, darunter mehr als 20 Verbande, flr
37.000 Unternehmen der Branche. Der Verband hat sich zum Ziel gesetzt, der
Immobilienwirtschaft in ihrer ganzen Vielfalt eine umfassende und einheitliche
Interessenvertretung zu geben, die ihrer Bedeutung flr die Volkswirtschaft ent-
spricht. Als Unternehmer- und Verbandeverband verleiht er der gesamten Immo-
bilienwirtschaft eine Stimme auf nationaler und europaischer Ebene — und im
Bundesverband der Deutschen Industrie (BDI).
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Wir begriiBen die Zielsetzung der Reform des Investmentsteuerrechts, EU-recht-
liche Risiken auszurdumen, einzelne Steuergestaltungen zu verhindern und die
Gestaltungsanfalligkeit zu reduzieren sowie den administrativen Aufwand abzu-
bauen', bedauern aber dennoch die Aufgabe des Transparenzprinzips fiir Publi-
kumsfonds (vgl. unsere Argumente in unserem Schreiben vom 1. September
2015 zum Diskussionsentwurf). Die neue Besteuerung auf Publikumsfonds-
ebene flhrt insbesondere zu Steuererh6hungen beim Kleinanleger (innerhalb
des Sparer-Freibetrags). Das Ziel, die Investmentsteuerreform steuerneutral
durchzufiihren, wird damit nicht erreicht.

Ferner begriBen wir, dass Kritikpunkte und Anregungen im Rahmen unserer
Stellungnahme zum Diskussionsentwurf im Referentenentwurf Berlicksichtigung
gefunden haben. Hinsichtlich der Ausgestaltung wollen wir jedoch auf einige
Punkte hinweisen, bei denen wir Veranderungsbedarf sehen. Entsprechend wer-
den wir im Rahmen unserer Stellungnahme — trotz klarer Préaferenz fir die Bei-
behaltung des aktuellen Besteuerungssystems mit Anwendung des Transpa-
renzprinzips — auf den Regelungsgehalt des Referentenentwurfs eingehen und
insbesondere aufzeigen, welche Folgen sich daraus flr die Immobilienwirtschaft
ergeben. Im Vordergrund sollte stehen, Hindernisse, die der Idee des Invest-
mentsparens abtréaglich waren, weiterhin zu vermeiden und insbesondere auch
den privaten Vermdgensaufbau breiter Bevélkerungsschichten zum Zwecke der
privaten Altersvorsorge im Blick zu behalten. Zugleich ist dabei auf systemati-
sche und Detailregelungen Wert zu legen, die die Wettbewerbsfahigkeit der deut-
schen Fondsindustrie férdern. Wir weisen darauf hin, dass die Hauptwettbewer-
ber der deutschen Fondsindustrie weder Steuern auf der Ebene des Fondsvehi-
kels, noch bei Ausschittung erheben, der vorliegende Entwurf jedoch eine Viel-
zahl von Steuererhéhungen vorsieht.

T Referentenentwurf des Bundesministeriums der Finanzen, Entwurf eines Gesetzes zur Re-
form der Investmentbesteuerung (Investmentsteuerreformgesetz — InvStRefG), S. 1.
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A. Anmerkungen zu den Einzelregelungen des Referenten-
entwurfs

. Allgemeines

Bei Publikumsfonds (im Folgenden im Sinne der Terminologie des Referenten-
entwurfs als ,Investmentfonds” bezeichnet) wird — obwohl die Gestaltungen, die
kinftig vermieden werden sollen, weitestgehend Spezialfonds (im Folgenden im
Sinne der Terminologie des Referentenentwurfs als ,Spezial-Investmentfonds*®
bezeichnet) betrafen — ein mittlerweile eingespieltes Besteuerungssystem ohne
Not aufgegeben. Das bisherige System ist fiir das Investmentsparen hinreichend
attraktiv, das neue in weiten Bereichen nicht. Die Investmentbesteuerung wird
bei (mindestens) zwei nebeneinander bestehenden véllig unterschiedlichen Be-
steuerungssystemen, die jeweils schon fiir sich duBerst komplex sind, auch fiir
die Finanzverwaltung nicht einfacher. Hinzu kommen Ubergangsregelungen von
kaum Ubersehbarem Detaillierungsgrad fiir den Wechsel von der heutigen Be-
steuerung zur intransparenten Besteuerung und fir den Wechsel zwischen den
einzelnen neuen Besteuerungssystemen.

Zwangsléaufig wird es zu steuerorientierten Ausweichreaktionen der Anleger
kommen, wenn nur partiell bei Investmentfonds die Besteuerung von Vermoé-
gensanlagen verschérft wird. Dies kann jedoch zu Verzerrungen von Investiti-
onsentscheidungen flhren.

Die kiinftige Ausgestaltung der intransparenten Besteuerung fihrt gerade im Im-
mobilienbereich — insbesondere bei grenziiberschreitenden Anlagen — zu erheb-
lichen Nachteilen gegeniiber einer Direktanlage. In diesem Zusammenhang se-
hen wir durch die Ausgestaltung des Referentenentwurfs die Gefahr, dass steu-
erlich induzierte Marktveranderung ungekannten AusmaBes hervorgerufen wer-
den kdnnten.

Ferner weisen wir darauf hin, dass die Investmentsteuerreform in der Version
des Referentenentwurfs — ausweislich der beigefligten Berechnungen zu Veran-
derungen des Steueraufkommens — zu Aufkommenserhéhungen fihrt. Diese
werden aller Wahrscheinlichkeit nach sogar noch unterschatzt, da ein betrachtli-
cher Teil der bestehenden Fonds die Voraussetzungen der dem Anleger zugute-
kommenden Teilfreistellung nicht erfullen wird. Die reforminduzierten zusétzli-
chen steuerlichen Belastungen widersprechen den Gedanken des Koalitionsver-
trages und sind auch nicht Bestandteil der Ziele der Reform, die wir oben bereits
begriiBt haben. Das insoweit bestehende Potenzial sollte insbesondere genutzt
werden, um die derzeit drohende Schlechterstellung von Immobilienfonds ge-
genlber dem Status Quo abzuwenden. SchlieBlich sollte der fiir die steuerliche
Eingriffsverwaltung verungllckte und rechtsstaatlich nicht auslegbare Begriff der
»aktiven unternehmerischen Bewirtschaftung® aufgegeben werden. Auch die ak-
tuelle Gesetzesbegrindung zeigt, dass eine Wortlautauslegung unmdglich ist,
und in Wahrheit die professionelle, organisierte Anlage durch eine KVG immer
kaufmannisch gewerblicher Natur ist, so auch aktiv und unternehmerisch ist und
auch sein muss. Klare, rechtsprechungssichere Abgrenzungen werden weder in
den Gesetzesbegrindungen noch dem dazu ergangenen BMF-Schreiben gege-
ben.
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Unglucklich ist, dass der Ausdruck ,Investmentfonds* teilweise in Abgrenzung zu
Spezial-Investmentfonds synonym zu Publikumsinvestmentfonds, teilweise je-
doch als Oberbegriff fir beide Fondstypen benutzt wird. Insoweit sollte die Ter-
minologie — idealerweise durch die Benutzung des Ausdrucks ,Publikumsinvest-
mentfonds* korrigiert werden.

Il. Einzelregelungen
1. Artikel 1 — Investmentsteuergesetz

a) Zu § 2 InvStRefGE

In § 2 Abs. 4 InvStRefGE wird der Begriff des Anlegers definiert. Anleger ist da-
nach derjenige, dem die Anteile an einem Investmentfonds oder an einem Spe-
zial-Investmentfonds zuzurechnen sind. Der Begriff ,Investmentanteil ist jedoch
nicht im InvStRefGE definiert. Der Verweis des § 2 Abs. 1 InvStRefGE auf die
Begriffsbestimmungen des KAGB ist insoweit nicht ausreichend, da auch das
KAGB den Begriff ,Investmentanteil” nicht definiert. Aufgrund der in § 2 Abs. 4
InvStRefGE gesetzlich angeordneten Unbeachtlichkeit der rechtlichen Ausge-
staltung sowohl des Fonds als auch des Anteils, ergibt sich aus dem bloBen Ge-
setzeswortlaut nicht, dass — richtigerweise — beispielsweise Schuldverschreibun-
gen oder Darlehen keine Anteile im Sinne des InvStRefGE darstellen.

Petitum:
= Es sollte eine Definition des Begriffs ,Investmentanteil“ eingefligt werden.

b) Zu § 6 InvStRefGE

aa) Zehn-Jahres-Frist geméaB § 23 Absatz 1 Satz 1 Nr. 1 Satz 1 EStG

Das Fehlen einer dem § 23 Absatz 1 Satz 1 Nr. 1 Satz 1 EStG entsprechenden
zeitlichen Begrenzung der Steuerverstrickung von ImmobilienverauBerungsge-
winnen in § 6 Abs. 2 Nr. 2 lit. b) InvStRefGE sehen wir aus folgenden Griinden
kritisch: (1) Fondsanleger werden durch den InvStRefGE gegeniiber dem aktu-
ellen Investmentsteuerrecht deutlich schlechter gestellt und gegenliber Direktan-
legern unnétigerweise benachteiligt. (2) Die durch Anwendung der Bestands-
schutzregelung auf Fondsebene steuerfrei vereinnahmten VerduBerungsge-
winne sind bei der Ausschittung an den Anleger steuerpflichtig. (3) Die Einfiih-
rung einer uneingeschrankten Steuerpflicht von ImmobilienverauBerungsgewin-
nen auf Fondsebene hat einen enormen Riickstellungsbedarf fir latente Verau-
Berungsgewinne zur Folge und wird insbesondere flr Publikumsfonds, die mehr-
heitlich in deutsche Immobilien investieren, zu erheblichen negativen Rendi-
teauswirkungen flhren.

(1) Far Anleger stellen Immobilien sowohl fiir den allgemeinen Vermégensaufbau
als auch flr die private Altersvorsorge einen wichtigen Bestandteil ihres Portfo-
lios dar. Dabei erméglichen Immobilienfonds breitesten Bevoélkerungsschichten
die Anlage in Immobilien. Dies gilt insbesondere fir Kleinanleger. Aber auch far
vermdgendere Anleger sind Immobilienfonds unter Umstanden eine Alternative
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zum direkten Erwerb, weil gerade bei Immobilien immer auch der jeweilige Zeit-
horizont des Anlegers zu beachten ist und direkte Engagements Giber nur wenige
Jahre nicht sinnvoll waren. Zugleich lassen sich die mit der Immobilienanlage
verbundenen Risiken besser streuen. Des Weiteren bietet der Fonds bessere
Méglichkeiten, die Anlage im Alter zu ,entsparen®, als dies bei einer direkten An-
lage der Fall sein kann. Die mit dem Referentenentwurf geplante unbefristete
Steuerverstrickung von VerauBerungsgewinnen bedeutet jedoch gerade fir
diese Anleger im Vergleich zum aktuell geltenden Investmentsteuerrecht eine
Schmalerung der ausschdittbaren Ertrage und steht damit im Widerspruch zu den
Bemuhungen der Regierung, die private Altersvorsorge starken zu wollen. Es
besteht auch keine Notwendigkeit, Gewinne aus der VerduBerung von Immobi-
lien Uber die Grenzen des § 23 Absatz 1 Satz 1 Nr. 1 Satz 1 EStG hinaus zu
besteuern. Auf das systemwechselbedingt ohnehin steigende Steuerautkommen
wurde bereits hingewiesen (siehe oben A.l. — am Ende —). Es sind auch keine
steuersystematischen Griinde fir eine unbefristete Steuerverstrickung ersicht-
lich. Inlandische Investmentfonds gelten gemé&B § 6 Absatz 1 InvStRefGE als
Kérperschaftsteuersubjekt. Das Kérperschaftsteuerrecht kennt aber sowohl die
Vereinnahmung steuerfreier Ertrage als auch steuerfreie Ausschittungen. Durch
Orientierung an den insoweit vorhandenen Regelungen (insbesondere §§ 8b und
27 KStG) lieBe sich ohne systematische Briiche ein Gleichlauf mit § 23 Absatz 1
Satz 1 Nr. 1 Satz 1 EStG herstellen. Angesichts von Grunderwerbsteuersatzen
von bis zu 6,5 % vom Gesamtwert, sind die vereinnahmbaren Wertzuwéachse oh-
nehin bereits immer minimal.

Anderenfalls wiirde der Fondsanleger auch schlechter gestellt als der Direktan-
leger, da der Direktanleger gemas § 23 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 Satz 1 EStG Verau-
Berungsgewinne mit Ablauf der Spekulationsfrist steuerfrei vereinnahmen kann.
Gleiches gilt bei Anlage Uber eine vermdgensverwaltende Personengesellschaft.
Gerade im Publikumsbereich sollten die Fonds aber eine attraktive Besteuerung
ermdglichen.

(2) Daruber hinaus bestehen gegen die Umsetzung der im Referentenentwurf
geplanten Regelung des § 6 Abs. 2 Nr. 2 lit. b) InvStRefGE verfassungsrechtliche
Bedenken. Zwar wird durch die Bestandsschutzregelung zumindest gewahrleis-
tet, dass — sofern zwischen der Anschaffung der Immobilie und der Verkiindung
des InvStRefG ein Zeitraum von zehn Jahren liegt — die bis zur Einfihrung des
InvStRefG entstandenen Wertverdanderungen steuerfrei bleiben, kritisch sehen
wir aber die fehlende Steuerfreiheit bei der Ausschittung der — steuerfrei verein-
nahmten — VerauBerungsgewinne an den Anleger. Insoweit ist der Bestands-
schutz bei einer Fondsanlage nicht gewahrt und die Regelung nach unserer An-
sicht verfassungsrechtlich bedenklich. Eine Anpassung im Sinne unseres Peti-
tums ist daher geboten. De facto kénnen Anleger VerauBerungsgewinne, die der
Fonds steuerfrei erzielt hat, bislang auch steuerfrei vereinnahmen. Eine forma-
listische Aufspaltung der aktuellen Konstellation bei der Frage, ob ein Anleger
die Steuerfreiheit ,selbst herbeifiihren” kann, widerspricht gerade der noch gel-
tenden Transparenz.

(3) Die geplante Abschaffung der Steuerfreiheit auBerhalb der Zehn-Jahres-Frist

fihrt — wie bereits erwéahnt — dazu, dass Immobilienfonds erstmals fir unreali-
sierte VerauBerungsgewinne Ruickstellungen fir latente Steuern bilden miissen.
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Der erstmalige Riickstellungsbedarf ist je nach Volumen und Haltedauer deut-
scher Immobilien enorm und wird mit Wirksamkeit des InvStRefG zu einem ggf.
spurbaren Wertabschlag fuhren. Entsprechendes gilt fiir das Erfordernis der wei-
teren laufenden Riickstellungserhdhungen in den Folgejahren. Solche Mehrbe-
lastungen wirken sich zwangslaufig negativ auf die Renditen der Anleger aus.
Hier stellt sich die Frage, ob dies wirtschaftlich gewollt ist.

Petitum:
= Durch die Freistellung von ImmobilienverauBerungsgewinnen und die
Méglichkeit ihrer steuerfreien Ausschittung an die Anleger von Immobili-
enfonds sollte ein Gleichlauf zu § 23 Absatz 1 Satz 1 Nr. 1 Satz 1 EStG
hergestellt werden.

bb) Ratierlicher Aufbau von Riickstellungen fiir latente Steuern auf Immo-
bilienverduBerungsgewinne

Sofern zumindest ImmobilienverduBerungsgewinne innerhalb von zehn Jahren
ab dem 1. Januar 2018 steuerpflichtig werden sollen, gehen wir davon aus, dass
auf Fondsebene entsprechende Rickstellungen fir latente Steuern zu bilden wa-
ren. Um eine signifikante einmalige Auswirkung auf den Anteilspreis am 1. Ja-
nuar 2018 zu vermeiden, schlagen wir eine Ubergangsregelung in Anlehnung an
§ 35 Abs. 2 KARBYV an. Diese sieht einen linearen Aufbau der Riickstellungen
innerhalb von funf Jahren vor.

cc) Gemeinkosten

Nach § 6 Abs. 3 Satz 1 InvStRefGE kénnen Gemeinkosten auf Fondsebene ge-
nerell nicht berticksichtigt werden. Ausweislich der Gesetzesbegriindung? sollen
somit beispielsweise Verwaltungsgeblhren, die die Kapitalverwaltungsgesell-
schaft dem Investmentfonds in Rechnung stellt, nicht abziehbare mittelbare Wer-
bungskosten sein. Uns erschlieBt sich nicht, weshalb auf Fondsebene eine sol-
che generelle Versagung vorgegeben wird. Das Leistungsfahigkeitsprinzip be-
achtend, sollten Gemeinkosten nach dem objektiven Nettoprinzip in Ansatz ge-
bracht werden dirfen. Um nicht gegen das Leistungsfahigkeitsprinzip zu versto-
Ben, regen wir dementsprechend eine Regelung an, wonach Gemeinkosten bei
der Ermittlung der steuerpflichtigen Einklinfte anteilig im Verhaltnis von Einkunf-
ten, die keinem Steuerabzug unterliegen, zu Einkiinften, die einem Steuerabzug
unterliegen, abgezogen werden diirfen.

dd) Ausschluss von § 8b KStG

Wir weisen darauf hin, dass der Ausschluss der Anwendung von § 8b KStG durch
§ 6 Abs. 2 Satz 5 InvStRefGE zu einer nicht systemgerechten und unnétigen
Doppelbelastung auf der Ebene der Immobiliengesellschaft und des Immobilien-
fonds fihrt. Solche Mehrbelastungen wirken sich zwangslaufig negativ auf die
Renditen der Anleger aus.

2 Referentenentwurf des Bundesministeriums der Finanzen, Entwurf eines Gesetzes zur Re-
form der Investmentbesteuerung (Investmentsteuerreformgesetz — InvStRefG), S. 74.
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ee) Beriicksichtigung von Verlustvortrdgen vor dem 1. Januar 2018

Nicht ausgeglichene steuerliche Verlustvortrdge aus ZeitrAumen vor dem 1. Ja-
nuar 2018 wirden geman den neuen Regelungen verlorengehen. Wir regen des-
halb an, den § 6 Abs. 4 InvStRefGE entsprechend zu ergénzen.

ff) Erhéhter Verwaltungsaufwand

Mit dem Referentenentwurf soll insbesondere ein Abbau des administrativen Auf-
wands erreicht werden.® Entsprechend weisen wir darauf hin, dass der Entwurf
in seiner augenblicklichen Form drei verschiedene Arten der Einkommensermitt-
lung vorsieht. Die erste Art der Einkommensermittlung erfolgt im Rahmen von
§ 6 Abs. 3 Satz 1 InvStRefGE, wonach die Einkiinfte als Uberschuss der Einnah-
men Uber die Werbungskosten, die in einem unmittelbaren wirtschaftlichen Zu-
sammenhang zu den Einnahmen stehen, zu ermitteln sind. Die zweite Form der
Einkommensermittlung ist in § 13 Abs. 4 InvStRefGE vorgesehen, wo der Ge-
winn als Uberschuss der Einnahmen iiber die Ausgaben zu ermitteln ist, wobei
— dem Leistungsfahigkeitsprinzip folgend — alle im (auch mittelbaren) wirtschaft-
lichen Zusammenhang mit den Einnahmen stehenden Ausgaben zu beriicksich-
tigen sind. Die dritte Art der Einkommensermittlung ist in § 28 InvStRefGE flr die
Spezial-Investmentfonds festgelegt.

Entsprechend kénnen die im Referentenentwurf vorgesehenen Arten der Ein-
kommensermittlung — insbesondere durch die Aufgabe des Transparenzprinzips
bei Investmentfonds — fur Kapitalverwaltungsgesellschaften in der Praxis eine
Erschwernis bedeuten. Verwaltet die Kapitalverwaltungsgesellschaft neben Spe-
zial-Investmentfonds auch Investmentfonds, tritt neben das grundsétzlich schon
bestehende System mit dem intransparenten Besteuerungsregime noch ein wei-
teres, neues System. Aufgrund der bei Spezial-Investmentfonds vorzunehmen-
den individuellen Berechnung fir Anleger wirde der Verwaltungsaufwand fir die
Kapitalverwaltungsgesellschaften weiter erhdht, wenn der Spezial-Investment-
fonds mehr als nur einen Anleger hat. Unter dem bisherigen Besteuerungsregime
war nur ein System fir die Kapitalverwaltungsgesellschaften erforderlich, der Re-
ferentenentwurf flhrt bei diesen Kapitalverwaltungsgesellschaften zum Neben-
einander von zwei Systemen mit drei Arten der Einkommensermittlung. Der Re-
ferentenentwurf verstérkt somit den bereits in der Begrindung des Referenten-
entwurfs kritisierten betréchtlichen administrativen Aufwand und steht nach un-
serem Verstandnis mithin im Widerspruch zu den Zielen der Investmentsteuer-
reform. Darlber hinaus fiihrt der erhéhte Verwaltungsaufwand Schatzungen zu-
folge zu zusétzlichen Belastungen in dreistelliger Millionenhéhe allein bei den
Kapitalverwaltungsgesellschaften. Diese finanziellen Mehraufwendungen wir-
den zu sinkenden Renditen bei den Anlegern fiihren.

Petitum:
=  Wirempfehlen, die Regelung zum Werbungskostenabzug — das Leistungs-
fahigkeitsprinzip beachtend — zu Uberarbeiten, damit auf Fondsebene Ge-
meinkosten zumindest anteilig bertcksichtigt werden kénnen. Dadurch

3 Referentenentwurf des Bundesministeriums der Finanzen, Entwurf eines Gesetzes zur Re-
form der Investmentbesteuerung (Investmentsteuerreformgesetz — InvStRefG), S. 1.
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wird ferner der Verwaltungsaufwand nicht erhdht, weil die Einkommenser-
mittlung im Rahmen von § 6 InvStRefGE mit der des § 13 InvStRefGE
harmonisiert wird.

= Streichen von § 6 Abs. 2 Satz 5 InvStRefGE.

= Ergénzung des § 6 Abs. 4 InvStRefGE wie folgt: ,Nicht ausgeglichene ne-
gative Einklnfte sind in den folgenden Veranlagungszeitrdumen abzuzie-
hen. Dies gilt auch fiir nicht ausgeglichene Verlustvortrage aus Ver-
anlagungszeitraumen vor dem 01.01.2018. § 10d Absatz 4 des Einkom-
mensteuergesetzes ist sinngeman anzuwenden.”

¢) Zu § 7 InvStRefGE

Insgesamt fiihrt das vorgeschlagene Konzept in vielen Fallen zu einer Steuerer-
héhung bei Investmentfonds und benachteiligt gerade die Hauptzielgruppe, den
Kleinanleger. Dies wird auch nicht durch die vorgesehene Teilfreistellung der
Ausschittung kompensiert (vgl. hierzu unsere Ausfihrungen zu § 17 des vorlie-
genden Entwurfs). Eine steuerliche Vorbelastung auf der Fondsebene in Héhe
von 15 % KSt inkl. SolZ auf sdmtliche inlandische Netto-Mietertrage sowie inlan-
dische VerduBerungsgewinne benachteiligt Kleinanleger mit Einklnften inner-
halb des Sparer-Freibetrags gegenliber dem heutigen Konzept, was die Attrakti-
vitét der Anlage schmélert und angesichts der anderen immobilienspezifischen
Steuereinnahmequellen zu einer prohibitiv hohen Belastung fihrt. Das Invest-
mentsparen wird hierdurch ad absurdum geflihrt, zumal da bekanntermaBen Im-
mobilienrenditen zwar stabil, doch ohnehin niedrig sind und in der Niedrigzins-
phase weiter sinken.

Petitum:
= Grundsatzlich praferieren wir die Beibehaltung des bisherigen transparen-
ten Besteuerungssystems. Hilfsweise ware ein — unvermeidlich mit biro-
kratischem Aufwand verbundenes — Entlastungssystem fir Kleinanleger
Zu erwagen.

d) Zu § 8 InvStRefGE

Nach § 8 des Diskussionsentwurfs ist bei Investmentfonds eine Steuerbefreiung
nur bei bestimmten steuerbeguinstigten Anlegern méglich. In Deutschland gibt es
neben den bezeichneten Anlegern noch weitere steuerbefreite Anleger (z. B.
Versorgungswerke), welche zum Wohle einer Vielzahl von Individuen agieren.
Daher erscheint eine Erweiterung des beginstigten Anlegerkreises zwingend
notwendig, um unbegriindete Diskriminierungen bei den Altersversorgungswe-
gen zu vermeiden.

Petitum:

» Erganzung des Katalogs der begiinstigten Anleger um Versorgungswerke
nach § 5 Abs. 1 Nr. 8 KStG und ggfs. weitere steuerbefreite Anleger.
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e) Zu § 11 InvStRefGE

Es ist nicht davon auszugehen, dass im Fall auslandischer Fonds die in § 11
InvStRefGE statuierte Pflicht, Steuererstattungen an die "verursachenden" In-
vestoren auszukehren, durch auslandische Rechtsordnungen/ auslandische Ge-
richte anerkannt bzw. dort einklagbar waren.

Eine mit dem Konzept vereinbare Lésung kénnte darin bestehen, in diesen Fal-
len den Erstattungsantrag gegeniber dem deutschen Fiskus den "verursachen-
den" Investoren zuzuordnen.

f) Zu § 12 InvStRefGE

Wir gehen im Rahmen von § 12 Abs. 4 InvStRefGE davon aus, dass der gesetz-
liche Vertreter des Investmentfonds bei zu Unrecht ausgestellten Freistellungs-
bescheinigungen nicht in die Haftung genommen wird. Eine Prifung der vorlie-
genden Voraussetzungen fir die Steuerbefreiung beim Anleger geht Uber die
Anwendung einer angemessenen Sorgfalt hinaus. Wir regen eine Klarstellung in
der Gesetzesbegriindung an. Eine Haftung fir Gegenstande, die die Kapitalver-
waltungsgesellschaft nicht prifen kann, muss ausgeschlossen sein.

d) Zu § 13 InvStRefGE

Der gemessen an den MaBstaben fir die steuerliche Eingriffsverwaltung verun-
gliickte und rechtsstaatlich nicht auslegbare Begriff der ,aktiven unternehmeri-
schen Bewirtschaftung” sollte aufgegeben werden. Auch die aktuelle Gesetzes-
begrindung zeigt, dass eine gebotene Wortlautauslegung unmdéglich ist, und in
Wahrheit die professionelle, organisierte Anlage durch eine KVG immer kauf-
méannisch gewerblicher Natur ist, somit auch aktiv und unternehmerisch ist und
auch sein muss. Klare, rechtsprechungssichere Abgrenzungen werden weder in
den Gesetzesbegrindungen noch dem jiingeren BMF-Schreiben dazu gegeben.
Die Leitlinien in diesem sind willkirlich. Eine ultima-ratio Regelung darf nicht in
dieser Weise unbestimmt sein. Eine KVG handelt immer unternehmerisch und
kaufméannisch organisiert und bewirtschaftet Vermdgensgegenstéande entspre-
chend, eine zusétzliche steuerrechtliche Wertung als aktiv und unternehmerisch
ist gar nicht denkbar. Wenn der Gesetzgeber oder das BMF in Wahrheit anders
als zu Zeiten des InvG den Grundstliickshandel begrenzen will, muss dies im
Gesetz wie bei den REITs ausdriicklich erfolgen. Eine Gleichsetzung von ein
bisschen mehr oder weniger An- und Verkaufen als aktiv unternehmerisch ist im
Wege einer Subsumtion sprachlich nicht méglich. Die Regelung suggeriert fer-
ner, dass eine KVG unternehmerisch operativ tatig sein kdnnte, oder gar dies in
Tochterimmobiliengesellschaften verlagern kénnte. Das ist im Ansatz falsch, da
ihr dies bereits aufsichtsrechtlich nach Auslegung des KAGB, der ESMA und der
BaFin untersagt ist.

Wenn man denn Grundstiickshandelsaktivitdten messbar machen will, so muss
man auf den aufsichtsrechtlichen Immobilienobjektbegriff abstellen und nicht auf
den einkommensteuerrechtlichen Objektbegriff. Fonds verwalten handelbare
Objekte wie sie der Markt sieht und nicht einkommensteuerrechtlich selbstandig
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nutzbare unbewegliche Wirtschaftsgulter. Die Erfassung einzelnen Teileigentums
oder steuerrechtlich separierbarer Einheiten in der Fondsbuchhaltung ist nicht
sachgerecht, verursacht erheblichen Aufwand und erhéht das Risiko des Eingrei-
fens der Ausnahmeregel unnétigerweise.

Wir begriiBen ausdrlcklich die Einfiihrung einer Bagatellgrenze in § 13 des Ent-
wurfs. Wir weisen allerdings darauf hin, dass bei Immobilienfonds das Uber-
schreiten der Grenze zum gewerblichen Grundstiickshandel assetbedingt in der
Natur der Sache liegt und somit eine erhebliche Gefahr besteht, dass die Baga-
tellgrenze bei Immobilienfonds nicht greift. Entsprechend erscheint es zwingend
eine praxisgerechtere Ausgestaltung anzustreben, indem die 5 %-Grenze nicht
auf die an sich nicht gesetzlich relevanten Einnahmen aus gewerblicher Tatig-
keit, sondern eben nur auf die Einnahmen aus der aktiven unternehmerischen
Bewirtschaftung im Sinne des BMF-Schreibens vom 3. Marz 2015* abstellt.
Dadurch kann vermieden werden, dass die der Immobilienfondsanlage dem We-
sen nach immanente VerauBerung von Immobilien durch das Konstrukt des ge-
werblichen Grundstlickshandels zu gewerblichen Einkiinften und somit schadli-
chen Einnahmen im Sinne des § 13 InvStRefGE fiihrt.

Ferner sehen wir die Fiinf-Prozent-Grenze als zu gering an. Schon relativ kleine
Fehler kénnen zur Uberschreitung dieser Grenze fiihren, so dass wir fiir eine
Erhéhung der Grenze auf zehn Prozent pladieren. Laut den friiheren Gesetzes-
begrindungen ist dies eine ultima-ratio Regelung. Dann muss dies aber auch in
der Wesentlichkeitsgrenze zum Ausdruck kommen.

Ein mégliches Leerlaufen der Bagatellgrenze kann vor allem aus standortpoliti-
schen Griinden nicht gewollt sein, da auslandische Immobilienfonds ohne inlan-
dische Betriebsstatte mangels inlandischer Betriebsstatte nicht der Gewerbe-
steuer unterliegen kénnen. Insofern wirden inlandische Immobilienfonds gegen-
Uber auslandischen Immobilienfonds ohne inlandische Betriebsstéatte benachtei-
ligt werden.

Darilber hinaus begriiBen wir, dass im Falle des Uberschreitens der 5%-Grenze
nur eine partielle Gewerbesteuerpflicht besteht, weisen in diesem Zusammen-
hang jedoch auf unsere Ausfihrungen zu § 6 InvStRefGE (,erhdhter Verwal-
tungsaufwand®) hin.

Weiterhin fuhren nach aktuellem Recht nur wesentliche VerstdBe gegen die An-
lagebestimmungen zu einem Verlust der Investmentfondsstatus und damit u.a.
zur Gewerbesteuerpflicht. Die Wesentlichkeit sollte auch gemaB der neuen Re-
gelung ausschlaggebend flr die Gewerbesteuerpflicht sein.

Petitum:
= Die aktive unternehmerische Bewirtschaftung sollte tatbestandlich entfernt
werden. Hilfsweise sollte die prozentuale Grenze auf die Einnahmen aus
aktiver unternehmerischer Bewirtschaftung im Sinne des BMF-Schreibens
vom 3. Mérz 2015 abstellen. Dartber hinaus sollte eine Erhdhung auf zehn

4 BMF-Schreiben vom 3. Marz 2015, IV C 1 — S 1980-1/13/10007:003.
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Prozent in Betracht gezogen werden. Als Z&hlobjekte sollten, wenn Uber-
haupt, Immobilien als Anlagegenstande im aufsichtsrechtlichen Sinne gel-
ten.

* In § 13 Abs. 2 Nr. 2 InvStRefGE sollte noch die Voraussetzung der We-
sentlichkeit aufgenommen werden.

h) Zu § 14 InvStRefGE

In § 14 Abs. 5 InvStRefGE ist ein sog. nationaler Treaty Override vorgesehen,
da eine Freistellung in Deutschland ungeachtet eines Doppelbesteuerungsab-
kommens nur bei einer bestimmten Vorbelastung gewéhrt werden soll. Der BFH
stuft die Einfihrung von nationalen Treaty Overrides in bestimmten Féllen zu
Recht als unzulassig ein. Entsprechend kritisch sehen wir das innerstaatliche
Uberschreiben des Abkommensrechts durch § 14 Abs. 5 InvStRefGE.

Wir regen auBerdem an, dass nicht verrechnete Verluste aus Veranlagungszeit-
rdumen vor dem 1. Januar 2018 sowie ausgeschittete ImmobilienverauBerungs-
gewinne auBerhalb der Zehn-Jahres-Frist weiterhin steuerfrei ausgeschittet
werden kénnen. Die dafiir notwendigen Informationen kénnen z. B. im Bundes-
anzeiger verdffentlicht werden.

Petitum:

» Wir bitten zu prifen, ob die Einflihrung des vorgenannten Treaty Override
verfassungskonform ist.

»  Wir bitten darum, den § 14 InvStRefGE dahingehend zu erganzen, dass
ImmobilienverduBerungsgewinne sowie nicht verrechnete Verluste aus
Veranlagungszeitrdumen vor dem 1. Januar 2018 steuerfrei ausgeschuttet
werden kénnen.

i) Zu § 15 InvStRefGE

Das vorgestellte Konzept der Anlegerbesteuerung mittels einer Vorabpauschale
stéBt auf grundlegende Bedenken. Die Mindestbesteuerung in Form einer Vor-
abpauschale, verhindert eine signifikante Vereinfachung der Besteuerung. Durch
die Mindestbesteuerungskomponente, die der Sache nach zu einer ibermaBigen
Besteuerung fihren kann, wird nicht das mit der Reform intendierte Trennungs-
prinzip verwirklicht, sondern es wird gerade zu Lasten des Anlegers durchbro-
chen.

Es handelt sich bei der Vorabpauschale um einen fiktiven Ertrag, der bei einer
spateren VerauBerung der Anteile aufwendig korrigiert werden muss, um eine
Doppelbesteuerung zu vermeiden. Damit verbleibt es bei einem komplexen Re-
chenwerk, das keinesfalls als ein Beitrag zur Vereinfachung der Investmentbe-
steuerung bezeichnet werden kann.
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aa) Zinsnachteil

Kritisch sehen wir auch, dass der Anleger mit der Besteuerung der fiktiven Vor-
abpauschale eine Steuervorauszahlung leistet, ohne dass eine zeitnahe Ver-
rechnung stattfindet. Vielmehr hangt die Verrechnung von der VerduBerung der
typischerweise langfristig gehaltenen Anteile ab. Es ist somit sehr gut méglich,
wenn nicht sogar die Regel, dass die Verrechnung erst mehrere Jahre spater
erfolgt. Insoweit entsteht dem Privatanleger ein Zinsnachteil, der in der Einflh-
rung der Vorabpauschale begriindet ist und in dieser Form bei keinem anderen
Anlageprodukt vorkommt.

bb) Doppelbesteuerung

Ferner besteht die Gefahr einer Doppelbesteuerung, wenn die Ertrédge im ersten
Jahr thesauriert (= Ansatz der Vorabpauschale) und im zweiten Jahr ausgeschit-
tet werden (= Ansatz der Ausschittung). Zwar erfolgt grundsétzlich ein Ausgleich
mit der Schlussbesteuerung, dies ist aber nicht in allen Fallen sichergestellt. Bei-
spielsweise in den Féllen, in denen der Anleger nicht Uber verrechenbare positive
Kapitalertrdge verfiigt. Aufgrund von Bestimmungen, die eine Verlustverrech-
nung begrenzen, kann es zu einer endgultigen Besteuerung nur fiktiver Ertrage
kommen.

cc) Erhéhter (Verwaltungs)Aufwand

Nach unserer Auffassung muss betont werden, dass die Einfihrung einer Vor-
abpauschale keinen Beitrag zur Steuervereinfachung oder zur Steuergerechtig-
keit darstellt.

Ebenso fihrt die Zwdlftel-Regelung des § 15 Abs. 2 InvStRefGE bei den depot-
fihrenden Stellen zu einem nicht unerheblichen Mehraufwand, um bei unterjéh-
rigen Erwerben die damit einhergehende Minderung der Vorabpauschale korrekt
zu berlcksichtigen. Ferner kénnen die im Augenblick verwendeten Buchhal-
tungssysteme dies auch nicht abbilden, was fiir die depotfihrende Stelle system-
bedingte Mehraufwendungen bedeutet.

Petitum:
» Verzicht auf das System der Vorabpauschale.

J) Zu § 17 InvStRefGE

Vorweg mdchten wir anmerken, dass Pauschalregelungen immer diskriminie-
rend wirken und die starke Typisierung beim intransparenten System grundsatz-
lich zu einer steuerlichen Benachteiligung gegenuiber der Direktanlage flhren
kann. Gleichzeitig eréffnet eine Typisierung aber auch Gestaltungsspielraume,
die durch das neue Regime des Investmentsteuerrechts gerade vermieden wer-
den sollen.

aa) Koppelung der Teilfreistellung an Anlagebedingungen

Eine Koppelung der Teilfreistellung an die Anlagebedingungen ist nach unserer
Einschatzung nicht praxistauglich. In den Anlagebedingungen wird typischer
Weise kein Prozentsatz benannt, zu dem in bestimmte Assetklassen investiert
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wird, wenngleich sich in Einzelfallen eine solche Festlegung ausnahmsweise im-
plizit ergeben mag. Was fir immense praktische Schwierigkeiten aus dieser ge-
setzlichen Regelung folgen, wird ferner dadurch deutlich, dass sowohl das KAGB
als auch die fur Immobilienfonds derzeit existierenden Muster-Anlagebedingun-
gen eine Benennung solcher Quoten nicht vorsehen. Entsprechend ist auch nach
unserer Einschatzung festzustellen, dass bei der Uberwiegenden Anzahl der der-
zeitigen Immobilienfonds die Voraussetzungen fiir eine Teilfreistellung nicht vor-
liegen. Das Konstrukt wirde auch zu einer Beschrénkung der Vielfalt von Anla-
gestrategien und Produkten fiihren, was kontraproduktiv ware. Eine Anderung
der Anlagebedingungen wiirde zwar im Falle von deutschen Immobilien-Spezi-
alfonds mit entsprechendem Aufwand durchfihrbar sein. Bei Immobilien-Publi-
kumsfonds jedoch bediirfte eine Anderung der Anlagebedingungen jedoch még-
licherweise der Genehmigung der BaFin, § 163 KAGB. Weiterhin hatten die An-
leger das Recht, ihre Anteile ohne weitere Kosten zurtickzugeben oder umzutau-
schen. Bei ausléandischen Immobilienfonds ist in der Regel eine Genehmigung
der Aufsichtsbehdrde erforderlich. Dieser Kostenaufwand erscheint gemessen
an dem beabsichtigten Ziel unverhaltnismaBig.

Im Sinne der Praxistauglichkeit sollte vielmehr angestrebt werden, die Koppelung
an die Anlagebedingungen nicht als Regelfall des Absatzes 2 vorzusehen, son-
dern vielmehr eine entsprechend ausgestaltete Anlagebedingung als zusétzliche
Nachweismdglichkeit fir den Anleger in Absatz 3 aufzunehmen. Auf diesem
Wege wirde eine praxisgerechte Ausgestaltung des Regel-Ausnahme-Verhalt-
nisses erreicht. Die Ermittlung des Anlagewertes in Immobilien und Immobilien-
Gesellschaften in H6he von 51% sollte dann auf der Basis der Vorjahreswerte
vorgenommen werden. Bei dieser Berechnung sollte das Fondsvermégen um die
Liquiditatsanlagen bereinigt werden. Sofern man das Fondsvermégen samt Li-
quiditatsanlagen berlcksichtigen wiirde, bestiinde die Gefahr, falsche steuerli-
che Anreize fiir die Immobilienfonds zu schaffen. Diese kénnten zur Verbesse-
rung der eigenen Marktposition durch Steigerung der Renditeaussichten mittels
Erhéhung der Teilfreistellungsrelevanten Immobilienquote gewillt sein, eine még-
lichst niedrige Liquiditatsquote anzustreben. Von einem Ausschluss der Liquidi-
tatsanlagen bei der Berechnung wiirde mithin auch der Anlegerschutz profitieren.

In diesem Zusammenhang weisen wir auf die Regelung von § 17 Absatz 3 InvS-
tRefGE hin. In der Praxis wird die Voraussetzung, dass sich die notwendige
Quote aus den Anlagebedingungen ergibt, wohl nur selten erfillt sein. Entspre-
chend wird der Anleger, um die Teilfreistellung in Anspruch nehmen zu kénnen,
regelmaBig verpflichtet sein, jahrliche Steuererklarungen abzugeben und ent-
sprechende Nachweise zu erbringen. Daraus resultiert nicht nur eine Uberma-
Bige Benachteiligung des Anlegers, sondern es entsteht auch erhdhter Verwal-
tungsaufwand auf Seiten der Finanzverwaltung. Zudem sind aktuell keine Vor-
gaben enthalten, welche Dokumente/Informationen die Nachweisfunktion erftil-
len kénnen. Zu denken ware hier beispielsweise an eine Einbeziehung des WM-
Datenservice.

Seite 13 von 26



bb) Héhe der Teilfreistellung

Unabhé&ngig von unserer Kritik an der Festlegung, dass sich ein prozentualer
Wert aus den Anlagebedingungen ergeben bzw. der Anleger nachweisen muss,
dass diese Anlagegrenzen eingehalten wurden, ist fir uns die festgesetzte Héhe
nicht nachvollziehbar. Wahrend in der Begriindung des Referentenentwurfs hin-
sichtlich der Hohen der Teilfreistellungen bei Aktienfonds® auf die Berechnungen
im Rahmen wissenschaftlicher Studien hingewiesen wird®, findet sich in der Be-
griindung zu den gewahlten Héhen bei den Immobilienfonds kein Hinweis.

Ausgehend von einer derzeitigen Steuerbelastung in Héhe von 26,375% auf Ka-
pitalertréage (inkl. Solidaritatszuschlag) fir den inlandischen Anleger und einer
steuerlichen Vorbelastung von auslandischen Immobilien mit ca. 20% - 40%, sind
die Héhen der Teilfreistellungen fir eine Kompensation der Vorbelastung nicht
ausreichend. Zwar gendigt die Teilfreistellung in H6he von 60% im Falle einer rein
inlandischen Immobilienanlage des Fonds — weshalb wir eine Anhebung im Ver-
gleich zum Diskussionsentwurf insoweit begriiBen —, sofern jedoch ein Fonds
sowohl im In- als auch im Ausland investiert, und die 60%-Teilfreistellung auf-
grund einer starkeren Gewichtung im Inland zum Tragen kommit, fihrt die Teil-
freistellung zu einer nicht ausreichenden Kompensation der steuerlichen Vorbe-
lastung im Ausland.

Dariiber hinaus weisen wir darauf hin, dass in der Praxis inlandische Fondsge-
sellschaften auslandische Immobilien aus wirtschaftlichen Grinden oder aus
Grinden des jeweiligen nationalen Rechts regelmaBig tber eine Immobilien-Ge-
sellschaft halten. Dabei erfolgt die Finanzierung zu einem betrachtlichen Teil in
Form von Gesellschafterdarlehen. Dieses aus wirtschaftlichen Gesichtspunkten
sinnvolle Vorgehen fuhrt jedoch insoweit zu Zinsertragen, weshalb in diesem Re-
gelfall die inlandische Fondsgesellschaft die Teilfreistellungsgrenze von 51 %
unter Umsténden nicht erreicht. Insoweit fihrt die Regelung zu einem bedenkli-
chen Anreiz, wirtschaftlich sinnvolle Gestaltungen aus rein steuerlichen Griinden
zu unterlassen.

Ferner bedarf die Gesetzesbegriindung’ einer redaktionellen Anpassung. Dort
sind die Héhen der Teilfreistellungen noch mit den Werten des Diskussionsent-
wurfs angegeben.

cc) Doppelbesteuerung mit Teilfreistellungen unvermeidbar

Dass die gewéhlten Teilfreistellungen ungeeignet sind, um eine Doppelbesteue-
rung zu vermeiden, zeigt sich am Beispiel eines Fonds, der neben den notwen-
digen, derzeit aber praktisch ertraglosen Liquiditatsanlagen ausschlieBlich aus-
landische Immobilien in Staaten hélt, mit denen die Bundesrepublik ein Doppel-

5§ 17 Abs. 1 InvStRefGE.

6 Referentenentwurf des Bundesministeriums der Finanzen, Entwurf eines Gesetzes zur Re-
form der Investmentbesteuerung (Investmentsteuerreformgesetz — InvStRefG), S. 92.

7 Referentenentwurf des Bundesministeriums der Finanzen, Entwurf eines Gesetzes zur Re-
form der Investmentbesteuerung (Investmentsteuerreformgesetz — InvStRefG), S. 94.
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besteuerungsabkommen (DBA) geschlossen hat, das fiir Einkiinfte aus unbe-
weglichem Vermdgen die Freistellungsmethode vorsieht (Regelfall). Bei einem
derartigen Immobilienfonds ergibt sich derzeit keine deutsche Steuerbelastung
und damit keine Doppelbesteuerung. Die (auslandischen) Mieten werden im Be-
legenheitsstaat der Ertragsbesteuerung unterworfen, sind jedoch im Inland frei-
gestellt. Die in Freistellungslandern zu zahlenden Ertragsteuern fihren zwar un-
ter dem jetzigen System zu einer steuerlichen Definitivbelastung flir den Anleger.
Allerdings sind die Ertrage fir den Anleger in Deutschland steuerfrei. Zukiinftig
soll hingegen der gesamte Ausschittungsbetrag zu 20% steuerpflichtig sein, was
im Gegensatz zu den Regelungen der DBA steht und damit zu einer Doppelbe-
steuerung fihrt.

Betroffen von dieser Regelung sind vornehmlich Publikums-Immobilienfonds, die
Immobilien wegen der DBA-Freistellung sowie auch aufgrund geringeren Ver-
waltungsaufwandes im Direktbestand halten. Gerade bei den Kleinanlegern fuhrt
die Teilfreistellung zu einer deutlichen Mehrbelastung im Vergleich zum Status
Quo.

dd) Anlagen in Investmentanteile

Wir begriiBen das Streichen der im Diskussionsentwurf noch vorgesehenen
Grenze von 75 %, die ein Zielfonds — an dem sich der (Dach)Fonds beteiligt — in
Immobilien angelegt haben muss. Uns erschlieBt sich jedoch nicht, weshalb der
Investmentanteil des Dachfonds an einem Zielfonds gemaB § 17 Abs. 2 Satz 4
InvStRefG stets nur zu 51% als Immobilienanlage gelten und somit gegeniiber
der Regelung im Diskussionsentwurf schlechter behandelt werden soll.

ee) Investitionsentscheidungen aus steuerlichen Uberlegungen

Des Weiteren ist im Zusammenhang mit Teilfreistellungen zu bedenken, dass
sich ein Investmentfonds aus wirtschaftlichen Uberlegungen heraus gezwungen
sehen kann, die Anlage in Immobilien auf weniger als 51 % zu reduzieren. Dar-
aus ergéabe sich fir den Anleger die negative Auswirkung, dass die Teilfreistel-
lung wegfiele und im Vergleich zur augenblicklichen Rechtslage eine umso hé-
here steuerliche Mehrbelastung eintrate.

Andererseits kann aus der Regelung zur Teilfreistellung auch folgen, dass der
Investmentfonds seine Investitionsentscheidungen nicht aus wirtschaftlichen Ge-
sichtspunkten sondern aufgrund der steuerlichen Konsequenzen beim Anleger
trifft. Nimmt man zum Beispiel einen europa- oder weltweit investierenden Immo-
bilienfonds, kénnte die unerwiinschte Wirkung eintreten, dass es — aus steuerli-
cher Sicht fir den deutschen Anleger — sinnvoller sein kann, wenn der Immobili-
enfonds leerstehende und ohne erheblichen Sanierungsaufwand nicht mehr ver-
mietbare auslandische Immobilien weiter halt, anstatt eine inlandische vollver-
mietete Immobilie zu erwerben. Die aus einem solchen Anreiz folgenden Fehl-
allokationen kénnen aus gesamtgesellschaftlicher Sicht nicht gewiinscht sein.
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ff) Verzicht auf das Merkmal "Zuordnung zum Handelsbuch/ Erwerb mit
dem Ziel der kurzfristigen Erzielung eines Einzelhandelserfolgs/ Zuord-
nung zu den Kapitalanlagen"

Fir die in § 8b Abséatze 7 und 8 KStG genannten Anleger soll die erhdhte Teil-
freistellung nicht greifen, und zwar — abweichend von der Direktanlage — auch
dann nicht, wenn die Anteile an dem Investmentfonds nicht dem Handelsbuch
zugeordnet werden, nicht mit dem Ziel der kurzfristigen Erzielung eines Einzel-
handelserfolgs erworben wurden bzw. nicht den Kapitalanlagen (Sicherungsver-
mogen) zugeordnet werden. Dies hat insbesondere zur Folge, dass "gewdhnli-
che" Holdinggesellschaften, die als Finanzunternehmen gelten, die erhdhten
Teilfreistellungen nicht erhalten. Diese Schlechterstellung gegenuber der Direkt-
anlage ist nicht gerechtfertigt.

Petitum:

= Streichen von ,gemaB den Anlagebedingungen®in § 17 Abs. 2 Satz 1 Nr.
1 und 2 sowie Satz 2 InvStRefGE.

» Reduzierung der Werte gem. § 17 Abs. 2 Satz 1 Nr. 1-2 um die Liquiditats-
anlagen durch die jeweils folgende Ergénzung: ,,... des um die Liquidi-
tatsanlagen reduzierten Wertes ...*

» Einfligen von § 17 Abs. 3 Satz 2 InvStRefGE: ,Der Nachweis gilt als er-
bracht, wenn gemaB den Anlagebedingungen fortlaufend mindestens
51 Prozent des Wertes des Investmentfonds in Immobilien und Immobi-
lien-Gesellschaften, im Falle des Absatzes 2 Satz 1 Nr. 2 in ausléndische
Immobilien und Auslands-Immobiliengesellschaften, angelegt werden.*

= Dariiber hinaus istim Hinblick auf das abkommensrechtliche Belegenheits-
prinzip in Auslandsféllen eine Teilfreistellung in H6he von 90 Prozent der
Ertrage gerechtfertigt.

» Redaktionelle Anpassung der Gesetzesbegriindung hinsichtlich der H6he
der Teilfreistellungen.

» Aufnahme des Merkmals "Zuordnung zum Handelsbuch/ Erwerb mit dem
Ziel der kurzfristigen Erzielung eines Einzelhandelserfolgs/ Zuordnung zu
den Kapitalanlagen".

k) Zu § 19 InvStRefGE

Nach § 19 des Diskussionsentwurfs bleibt es einem Investmentfonds verwehrt,
in die Besteuerungsregeln eines Spezial-Investmentfonds zu wechseln. Gerade
mit Blick auf die noch nicht praxisgerechte Umsetzung der Wesentlichkeits-
grenze im Rahmen der §§ 13 und 20 InvStRefGE (vergleiche Ausflihrungen zu
§§ 13 und 20), kann es hierdurch zu unverhaltnismaBigen Hartefallen kommen.

Petitum:

= Wir regen an, die Regelung zu streichen. Um Gestaltungsmissbrauchen
vorzubeugen, kdnnten Wechsel wie bisher an Fristen gekoppelt werden.
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1) Zu § 20 InvStRefGE

aa) Kriterium der Wesentlichkeit

Wir begriiBen die Einflhrung einer Wesentlichkeitsstufe fir den Voraussetzungs-
katalog. Aufgrund der Verkniipfung von § 20 InvStRefGE mit den Voraussetzun-
gen von § 13 InvStRefGE verweisen wir hier auf unsere Ausfiihrungen zu § 13
InvStRefGE und die Anregung einer praxisgerechteren Ausgestaltung. Die
Dringlichkeit einer solchen Anpassung ergibt sich im Besonderen aus § 38 Abs. 1
InvStRefGE, der bei einem Wegfall der Voraussetzungen eines Spezial-Invest-
mentfonds die Aufldsung des Spezial-Investmentfonds und das Entstehen eines
Investmentfonds fingiert.

Wir gehen davon aus, dass bei neuaufgelegten Spezial-Investmentfonds die An-
lauffrist nach § 244 KAGB weiterhin gelten soll, regen gleichwohl jedoch eine
gesetzliche Klarstellung an.

bb) Kriterium der Aufsicht
Wir gehen davon aus, dass in Bezug auf das Kriterium der Aufsicht die bisherigen
Anforderungen (§ 1 Abs. 1b Satz 2 Nr. 1 InvStG) fortgefiihrt werden sollen.

Daher regen wir an, die Formulierung des § 1 Abs. 1b Satz 2 Nr. 1 InvStG wort-
gleich in § 20 Abs. 1 Nr. 1 InvStRefE zu Gbernehmen, um insbesondere das
Missverstandnis auszuschlieBen, dass die Beaufsichtigung des Verwalters des
Fonds (im Gegensatz zur Beaufsichtigung des Fonds) nicht ausreichend wére,
um die steuerlichen Produktvorgaben flr einen Spezial-Investmentfonds zu er-
fallen.

cc) Zuldssige Vermégensgegenstiande

(1) Ausldndische Personengesellschaften

Nach § 20 Abs. 1 Nr. 4 lit. h) InvStRefGE darf ein Spezial-Investmentfonds in
Anteile oder Aktien an inlandischen und auslandischen Investmentfonds inves-
tieren. Da nach § 1 Abs. 3 Nr. 2 InvStRefGE Personengesellschaften per Defini-
tion keine Investmentfonds sind, kénnen beispielsweise auslandische AIF in der
Rechtsform einer Personengesellschaft (selbst wenn diese Riickgaberechte und
weitere Voraussetzungen erfillen) nicht als zuldssige Vermdgensanlage qualifi-
zieren. Dieses Ergebnis erscheint nicht sachgerecht und wirde auch eine Abkehr
von der derzeitigen Behandlung bedeuten.

(2) Darlehenszielfonds

Wir regen an, Kapitalanlagen von Spezial-Investmentfonds in Darlehensziel-
fonds — in der Rechtsform von Kapitalgesellschaften — zuzulassen. Institutionel-
len Anlegern sollte diese Anlagealternative nicht verwehrt bleiben, da diese Kre-
ditfonds — als Alternative zur Finanzierung tber Banken —, die benétigte Fremd-
kapitalfinanzierung unter anderem der Immobilienwirtschaft zur Verfliigung stel-
len.
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Dem steht der eigentliche Regelungszweck des § 20 Abs. 6 InvStRefGE auch
nicht entgegen. Die Regelung des § 20 Abs. 6 InvStRefGE entspricht dem heu-
tigen § 1 Abs. 1b Nr. 7 InvStG in der Fassung des AlIFM-Steueranpassungsge-
setzes.® Durch die Begrenzung auf 10% soll danach eine unternehmerische Ein-
flussnahme auf Beteiligungsunternehmen durch Investmentfonds weitgehend
ausgeschlossen werden.® Wenn ein transparenter Spezial-Investmentfonds An-
teile an einem geschlossenen AIF als Wertpapier — ausschlieBlich zur passiven
Kapitalanlage — erwirbt, erfolgt insoweit keinerlei unternehmerische Einfluss-
nahme.

Insofern lieBe — auch mit Blick auf das EU-Vorhaben, eine Kapitalmarktunion zu
schaffen — das Fehlen einer solchen Sonderregelung fiir Darlehenszielfonds die
notwendige Folgerichtigkeit vermissen.

dd) Ausschluss natiirlicher Personen
Insbesondere existierenden Fonds wird es nicht méglich sein, mittelbar beteiligte
nattrliche Personen gegen deren Willen aus dem Fonds auszuschlieBen.

Auch im Fall neu aufgelegter Fonds wird die Identifizierung schadlicher mittelba-
rer Beteiligungen und deren Bereinigung die Verwalter vor erhebliche praktische
Herausforderungen stellen, insbesondere wenn der Ausschluss gegen den Wil-
len dieser Investoren erfolgt, gerichtlich durchgesetzt werden musste oder erst
nach gerichtlichen Auseinandersetzungen (wenn Uberhaupt) durchgesetzt wer-
den kann.

Nach dem vorgeschlagenen Konzept sind somit erhebliche Auseinandersetzun-
gen zwischen Fondsverwaltern und Anlegern — sowohl mit den "schadlichen"
mittelbar tber Personengesellschaften beteiligten natirlichen Personen als auch
mit anderen Fondsanlegern, die vom Statuswechsel betroffen sind/ wéren — so-
wie auch mit der Finanzverwaltung zu beflrchten.

Daher und da nunmehr mittelbare Beteiligungen im Betriebsvermdgen akzeptiert
werden, ist zu erwagen, die verbleibenden "unerwiinschten" Falle — also mittelbar
beteiligte natirliche Personen mit steuerlichem Privatvermdgen — dadurch zu
"sanktionieren", dass insoweit nach Ablauf der Ubergangsfrist gewerbliche Ein-
kiinfte angenommen werden. Dies wéare auch aus Sicht der betroffenen (Privat-)
Anleger eine "mildere" Lésung.

Petitum:
= Wir regen aufgrund der VerknlUpfung mit § 13 InvStRefGE eine praxisge-
rechte Anpassung der Gewerbesteuerregelung an.
=  Wirregen eine Klarstellung in Bezug auf die Zul&ssigkeit von Investitionen
in andere AIF durch einen Spezial-Investmentfonds an.

8 Referentenentwurf des Bundesministeriums der Finanzen, Entwurf eines Gesetzes zur Re-
form der Investmentbesteuerung (Investmentsteuerreformgesetz — InvStRefG), S. 98.

9 Vgl. Gesetzesentwurf des Bundesrates, Entwurf eines Gesetzes zur Anpassung des In-
vestmentsteuergesetzes und anderer Gesetze an das AIFM-Umsetzungsgesetz (AIFM-
Steuer-Anpassungsgesetz — AIFM-StAnpG), S. 42.
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= Aufnahme einer Sonderregelung fir Darlehenszielfonds in § 20 Abs. 6 In-
vStRefGE.

= Klarstellend in das Gesetz aufnehmen, dass die Anlauffrist nach § 244
KAGB fir neuaufgelegte Spezial-Investmentfonds weiterhin gelten soll.

» Konzeptanderung: Mittelbar Gber Personengesellschaften beteiligte nattir-
liche Personen mit steuerlichem Privatvermdgen "disqualifizieren" Spezial-
Investmentfonds nicht; sie haben ihre Ertrdge aus dem Spezial-Invest-
mentfonds nach Ablauf der Ubergangsfrist als gewerbliche Einkiinfte zu
versteuern.

m)Zu § 25 InvStRefGE

Wir begriiBen, dass nach § 25 Abs. 1 InvStRefGE nunmehr § 3 Nr. 40 EStG und
§ 8b KStG partiell Anwendung finden, da gerade bei Immobiliengesellschaften
auch eine Beteiligung von 10% und mehr mdglich und insbesondere bei auslan-
dischen Immobilieninvestitionen Cblich ist.

Wir regen die redaktionelle Anpassung des Verweises auf § 31 Abs. 1 InvS-
tRefGE in Abs. 2 an (nunmehr § 32 Abs. 4 InvStRefGE).

Petitum:
» Redaktionelle Anpassung des Verweises in Abs. 2.

n) Zu § 26 InvStRefGE

Die besitzzeitanteilige Zurechnung von Einnahmen und Werbungskosten gem.
§ 26 Absatz 6 InvStRefGE halten wir fiir nicht tragbar. Hintergrund ist die Tatsa-
che, dass solch eine Zurechnung mit den Buchhaltungssystemen derzeit nicht
abbildbar ist. Es ist dabei zu berlcksichtigen, dass an Spezialfonds bis zu 100
Anleger investiert sein kdnnen. Im Unterschied beispielsweise zu Personenge-
sellschaften kommt es in der Praxis durchaus vor, dass Spezialfonds auch tat-
sachlich eine Anlegerzahl haben, die oftmals 50 Anleger Ubersteigt. Wenn dann
zusatzlich unterjahrige Anteilskdufe und Anteilsriickgaben eintreten, wirde die
besitzzeitanteilige Zurechnung bedeuten, dass hunderte von einzelnen Berech-
nungen allein fir steuerliche Zwecke zu erstellen waren.

Neben den immensen Umsetzungskosten fiir die Branche wére solch eine Zu-
rechnung mit einem erheblichen zusétzlichen Aufwand bei der Priifung der steu-
erlichen Berechnungen verbunden.

Statt der besitzzeitanteiligen Zurechnung der Betrage ist vielmehr am steuerli-
chen Ertragsausgleichsverfahren festzuhalten. Einschrédnkungen beim Ertrag-
sausgleich kénnen z.B. flr anrechenbare oder erstattungsfahige Kapitalertrag-
steuern eingefiihrt werden, um Gestaltungen zu vermeiden.
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Petitum:

» Neufassung von Abs. 6 Satz 2: ,(6) Den in den ausgeschitteten Ertragen
enthaltenen einzelnen Betragen stehen die hierauf entfallenden Teile des
Ausgabepreises flr ausgegebene Anteile gleich. Dies hat keine Auswir-
kungen auf anrechenbare oder erstattungsfahige Kapitalertragsteuern, an-
rechenbare oder abziehbare auslandische Quellensteuern oder Zinsen im
Sinne des § 4h Absatz 3 Satz 3 des Einkommensteuergesetzes.”

0) Zu § 27 InvStRefGE

Wir betrachten es als verfassungsrechtlich kritisch, dass im Rahmen von § 27
Abs. 1 Nr. 2 InvStRefGE die zehnjahrige Haltefrist des § 23 Absatz 1 Nr. 1 EStG
unberiicksichtigt bleibt. Wie auch in der Begriindung des Referentenentwurfes
festgestellt'®, kdnnen durch § 20 Abs. 1 Nr. 9 Satz 2 InvStRefGE die Regelungen
des § 27 Abs. 1 Nr. 2 InvStRefGE auch auf natiirliche Personen Anwendung fin-
den. Auch wenn die Ausflihrungen in der Begriindung richtig sein mégen, dass
die Beteiligung von nattirlichen Personen nur in Ausnahmefallen vorliegen drfte,
stellt die Regelung mangels einer Ubergangsvorschrift eine nicht zu rechtferti-
gende Verschlechterung des Status Quo dar.

Wir regen eine Anpassung des § 27 Abs. 4 InvStRefGE an und verweisen auf
unsere Begrindung zum § 26 Abs. 6 InvStRefGE.

Petitum:

= Fir die Beteiligung von natiirlichen Personen muss eine Ubergangsrege-
lung aufgenommen werden, durch die ein Bestandsschutz hinsichtlich der
Spekulationsfrist gewahrt wird.

» Anpassung des Abs. 4: ,(4) Den in den ausschiittungsgleichen Ertragen
enthaltenen einzelnen Betragen stehen die hierauf entfallenden Teile des
Ausgabepreises flr ausgegebene Anteile gleich. Dies hat keine Auswir-
kungen auf anrechenbare oder erstattungsfahige Kapitalertragsteuern, an-
rechenbare oder abziehbare auslandische Quellensteuern oder Zinsen im
Sinne des § 4h Absatz 3 Satz 3 des Einkommensteuergesetzes.”

p) Zu § 30 InvStRefGE

Die Aufteilung von Werbungskosten kann durch die Anwendung bestehender
Doppelbesteuerungsabkommen uneinheitlich sein. So kénnen nach bestimmten
Doppelbesteuerungsabkommen zwar die laufenden Einkiinfte einer Immobilie
steuerbefreit, die Gewinne aus der VerduBerung der selben Immobilie jedoch
steuerpflichtig sein. Im Sinne einer einheitlichen Systematik regen wir an, eine
Regelung in Anlehnung an Textziffer 1 Buchstabe a) des BMF-Schreibens vom

10 Referentenentwurf des Bundesministeriums der Finanzen, Entwurf eines Gesetzes zur
Reform der Investmentbesteuerung (Investmentsteuerreformgesetz — InvStRefG), S. 109 f.
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22. September 2014'" zur Aufteilung der allgemeinen Werbungskosten aufzu-
nehmen.

Petitum:
=  Wir regen eine Anpassung des § 30 Absatz 4 InvStRefGE in Anlehnung
an das BMF-Schreiben vom 22. September 2014 an.

d) Zu § 37 InvStRefGE

Als Folgeanderung zu unserer Eingabe zum § 26 Abs. 6 InvStRefGE ist der § 37
Abs. 4 Nr. 7 InvStRefGE ersatzlos zu streichen.

r) Zu § 38 InvStRefGE

Im Hinblick auf § 38 InvStRefGE verweisen wir aufgrund der Verknipfung mit
§ 20 InvStRefGE (und damit auch der Verknlpfung mit § 13 InvStRefGE) auf
unsere Ausfiihrungen zu § 13 InvStRefGE und unsere Anregung einer praxisge-
rechteren Ausgestaltung dieser Regelung. Das immense Interesse an einer sol-
chen Ausgestaltung des § 13 InvStRefGE wird durch die gesetzliche Anordnung
des § 38 Abs. 1 InvStRefGE deutlich, wonach bei einem Wegfall der Vorausset-
zungen eines Spezial-Investmentfonds die Auflésung des Spezial-Investment-
fonds und das Entstehen eines Investmentfonds fingiert wird.

Petitum:
= Wir regen eine praxisgerechte Ausgestaltung des Kriteriums der Wesent-
lichkeit an.

s) Zu § 42 Abs. 6 InvStRefGE

Durch § 42 Abs. 6 InvStRefGE soll fir Privatanleger die Steuerfreiheit von Ver-
auBerungsgewinnen fur Anteile aufgehoben werden, die vor dem Jahr 2009 er-
worben wurden. Insoweit wird der Bestandsschutz, der im Rahmen der Einfih-
rung der Abgeltungsteuer vom Gesetzgeber gewahrt wurde, fir Anteile an In-
vestmentfonds gestrichen. Auch wenn der Freibetrag in H6he von 100.000 € den
Kreis der betroffenen Privatanleger reduziert, bleibt es dem Grunde nach bei ei-
ner Ungleichbehandlung von Direkt- und Fondsanlegern.

Petitum:
= Wirregen an § 42 Abs. 6 InvStRefGE zu streichen.
»  Wir bitten auBerdem um Klarstellung in der Gesetzesbegriindung, dass ab
2018 wieder vom Kalenderjahr abweichende steuerliche Geschéftsjahre
gebildet werden kénnen.

1 BMF-Schreiben vom 22. September 2014, BMF IV C 1 — S 1980-1/13/10007 :004.
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AbschlieBend bitten wir, unmittelbar nach dem Abschluss des Gesetzgebungs-
verfahrens in einem Schreiben klarzustellen, welche der bisher ergangenen Aus-
legungsschreiben in welchem Umfang weiter anzuwenden sind.
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2. Artikel 2 — Anderungen des Investmentsteuergesetzes
a) Zu Artikel 2 Nr. 3 Buchstabe a — § 5 Absatz 1 Satz 1 Nr. 3 InvStG-E

Der Entwurf sieht vor, in § 5 Absatz 1 Satz 1 Nr. 3 InvStG eine Pflicht zur Offen-
legung von Gestaltungen und Umgehungen einzufiihren. Damit wird implizit un-
terstellt, dass es fir alle Lebenssituationen einen exakten und unzweideutigen
MaBstab fur die Adaquanz der tatsdchlichen Verhaltnisse gibt, die in der Besteu-
erung — mathematisch gesprochen — ,eineindeutig” abbildbar sind. Wir halten
dies fur unzutreffend. Die Norm ist wegen Unbestimmtheit unanwendbar.

Petitum:
= Artikel 2 Nr. 3 streichen.

b) Zu Artikel 2 Nr. 4 — § 5a InvStG-E

GemaB § 5a Absatz 1 Nr. 1 InvStG-E handelt ordnungswidrig, wer als Berufstra-
ger im Sinne von § 5 Absatz 1 Nr. 3 Satz 1 InvStG vorséatzlich oder grob fahrlés-
sig trotz vorliegender Fehler bescheinigt, dass die Besteuerungsgrundlagen
nach den Regel des deutschen Steuerrechts ermittelt wurden. Dies bedeutet,
dass die betreffenden Berufstrager kunftig alle Vorgange, die ihrer Prifung un-
terliegen, 1:1 prifen missen, um sicher sein zu kénnen, dass sie mit der ent-
sprechenden Bescheinigung keine Ordnungswidrigkeit begehen. Eine stichpro-
benartige Priifung, wie sie bislang Gblich ist, ware kiinftig zu riskant. Damit wir-
den die Prifung jedoch letztlich undurchfihrbar.

GemaB § 5a Absatz 1 Nr. 2 InvStG-E handelt ordnungswidrig, wer als Berufstra-
ger im Sinne von § 5 Absatz 1 Nr. 3 Satz 1 InvStG vorséatzlich oder grob fahrlés-
sig trotz vorliegender Anhaltspunkte keine Angaben macht zu Gestaltungen des
Investmentfonds, die der Steuerreduzierung oder der Steuerumgehung bei den
Anlegern, dem Investmentfonds oder Dritten gedient haben. Insoweit ist auf un-
sere Ausfihrungen zum MaBstab fir die Missbilligung von ,Gestaltungen®im Zu-
sammenhang mit Artikel 2 Nr. 3 Buchstabe a des Entwurfs zu verweisen.

Petitum:
= Artikel 2 Nr. 4 streichen.
¢) Zu Artikel 2 Nr. 6 — Zu § 13 Absatz 4a und 4b InvStG-E
Der § 13 Absatz 4a InvStG-E verweist auf § 13 Absatz 3 Satz 3 InvStG und somit
auf eine nicht existierende Vorschrift. Mangels Kenntnis des beabsichtigten Re-

gelungsinhaltes kdnnen wir hierzu leider keine Einschatzung abgeben. Wir regen
eine Korrektur an.
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d) Zu Artikel 2 Nr. 8 — § 22 Absatz 2 Satz 1 InvStG-E

Wir begriiBen ausdriicklich die durch den Referentenentwurf vorgesehene Ver-
langerung des Bestandsschutzes fir Investmentvermégen im Rahmen von § 22
Absatz 2 Satz 1 InvStG-E, weisen allerdings darauf hin, dass der Bestandsschutz
durch den geltenden § 22 Absatz 2 Satz1 InvStG bereits am 22. Juli 2016 aus-
lauft und die Neuregelung erst mit Abschluss des Gesetzgebungsverfahrens des
InvStRefGE in Kraft tritt. Wir regen dementsprechend an, den mit dem neuen
§ 22 Absatz 2 Satz 1 InvStG-E beabsichtigten Regelungszweck schon mittels
BMF-Schreiben herbeizufiihren. Die Regelung wiirde anderenfalls ins Leere lau-
fen. Insbesondere mit Blick auf die notwendigen Vorbereitungsarbeiten aufgrund
des zeitnahen Auslaufens der geltenden Bestandsschutzregelung des § 22 Ab-
satz 2 Satz 1 InvStG halten wir eine vorgezogene Regelung im Wege eines BMF-
Schreibens fur angezeigt. In diesem Zusammenhang regen wir ferner an, die
bisher nach Textziffer 297 des BMF-Schreibens vom 18. August 20092 in der
Fassung des BMF-Schreibens vom 22. Mai 201413 bestandsgeschiitzten auslan-
dischen Investmentvermégen in die Bestandsschutzregelung mit einzubeziehen.

2 BMF-Schreiben vom 18. August 2009, IV C 1 — S 1980-1/08/10019.
13 BMF-Schreiben vom 22. Mai 2014, IV C 1 — S 1980-1/13/10007:006.
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3. Artikel 5 — Anderungen des Umsatzsteuergesetzes

Im Zuge der Anpassung des UStG durch den Referentenentwurf méchten wir auf
Bedenken hinweisen, dass § 4 Nr. 8 lit. h) UStG sowohl in der aktuell geltenden
Fassung als auch in der Fassung durch den Referentenentwurf den europarecht-
lichen Vorgaben nicht gentgt.

Geschlossene Investmentvermdgen in der Rechtsform einer Personengesell-
schaft (z. B. Investmentkommanditgesellschaft) oder Investmentaktiengesell-
schaft nach den Vorgaben des KAGB werden diskriminiert, weil nur OGAW und
offene AIF die Voraussetzungen der Umsatzsteuerbefreiung erfillen kénnen.
Eine Rechtfertigung flr diese Ungleichbehandlung sehen wir nicht. Mit Blick auf
die EuGH-Entscheidung ,Fiscale Eenheid X" (Rs. C-595/13) zur Steuerbefreiung
von Verwaltungsdienstleistungen gegentber Immobilienfonds wird unsere Auf-
fassung bestarkt. Nach Auffassung des EuGH ist die Befreiung von der Umsatz-
steuer fir Verwaltungsleistungen zwingend fir alle Investmentvermégen zu ge-
wahren, die einer vergleichbaren Regulierung nach européischem Aufsichtsrecht
unterliegen.

Seit Inkrafttreten des KAGB folgt daraus, dass die Verwaltung geschlossener AlF
fir umsatzsteuerliche Zwecke nicht anders zu behandeln ist als die Verwaltung
von Wertpapierfonds. Europarechtlich scheint es somit geboten, die Verwaltung
von Investmentvermdgen im Sinne von § 1 Abs. 1 KAGB von der Umsatzsteuer
zu befreien, ohne dass zusatzlich Voraussetzungen des Investmentsteuergeset-
zes zu erfiillen sind. Insofern bestiinde ein Gleichlauf zu § 1 Abs. 2 InvStRefGE,
der Investmentfonds ebenfalls durch einen Verweis auf das KAGB definiert.

Petitum:

=  Wir regen die Streichung des zuséatzlichen Verweises auf die Vorausset-
zungen des Investmentsteuergesetzes an.
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B. Fazit

In Investmentvermégen wurden im Jahr 2012 rd. 1,7 Bill. € verwaltet.'* Dabei
haben Fondsgesellschaften etwa 650 Mrd. € Vorsorgevermdgen fir unterschied-
liche Versorgungstrager verwaltet.'® Die Tendenz ist steigend, was in einem der-
zeit verwalteten Investmentvermégen von mehr als 2 Bill. € Ausdruck findet. Ent-
sprechend kann sich aus einem Ubereilten und nicht nachhaltigen Investment-
steuergesetz ein betrachtliches Gefahrenpotential fir die Kapitalmarkte und die
Altersversorgung ergeben. Insbesondere fir den Immobilienmarkt ergeben sich
erhebliche Gefahrenpotentiale, da offene Fonds als wichtige Marktakteure in ih-
rer derzeitigen Erholungsphase gebremst werden und an Bedeutung verlieren
kdnnten.

Der Entwurf wird den Kleinanlegern nicht und den institutionellen Anlegern nur
bedingt gerecht. Er beinhaltet umfangreiche Steuererhéhungen und induziert
Einschrankungen bei der Gestaltung interessanter Anlageprodukte.

Wir wirden uns sehr freuen, wenn unsere Anregungen aufgegriffen werden
kdnnten und beteiligen uns gern an einem weiteren fachlichen Austausch.

Mit freundlichen Grii3en

\ \". & “\ — )
) | L) - ol o

Dr. é’f’éphan Rabe Roland Franke
Geschéftsfihrer Abteilungsleiter Finanzmarktregu-
lierung und Steuern

14 BVI 2015, Daten. Fakten. Perspektiven., S. 9.
15 BVI, Investmentfonds und Altersvorsorge, S. 5.

Seite 26 von 26



