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Das Inkrafttreten der Investmentsteuerreform zum 1. Ja-
nuar 2018 riickt néher und wichtige Auslegungsfragen
sind noch offen. Die Finanzverwaltung arbeitet daher
bereits seit langerem an einem umfangreichen Anwen-
dungserlass, der eine Vielzahl von Auslegungs- und An-
wendungsfragen noch vor dem Jahresende kléaren soll.
Im Vorgriff auf diesen Erlass hat das Bundesministerium
der Finanzen in der vergangenen Woche mittels eines
Verbandeschreibens (BMF 14. Juni 2017,IVC 1 - S 1980-
1/16/10010 :001, DOK 2017/0518429) erldutert, wie die
erforderlichen Mindestanlagequoten fiir eine Qualifikation
als Immobilien-, Aktien- oder Mischfonds zu bestimmen
sind. Diese Einordnung ist maBgeblich fiir die Inanspruch-
nahme der entsprechenden Teilfreistellungssétze.

Ab 2018 kommt es zur steuerlichen Vorbelastung bestimmter
inlandischer Ertrage (insbesondere inlandischer Beteiligungs-
einahmen im Sinne von § 6 Absatz 3 Investmentsteuerge-
setz-2018 und inlandischer Immobilienertrage im Sinne von
§ 6 Absatz 4 Investmentsteuergesetz-2018) auf Ebene von
Investmentfonds. Aber auch die von Investmentfonds im
Ausland etwaig gezahlten Steuern (insbesondere fUr auslan-
dische Immobilienertrage) werden auf Ebene des Anlegers
grundsatzlich nicht bertcksichtigt.

Als Ausgleich flr diese (mdglichen) Vorbelastungen gewahrt
§ 20 Investmentsteuergesetz-2018 unter bestimmten Vo-
raussetzungen pauschale Entlastungen (sogenannte Teil-
freistellungen). Diese Teilfreistellungen gelten fir sémtliche
Investmentertréage aus einem Investmentfonds (nicht nur fur
Beteiligungseinnahmen und Immobilienertrage), also fiir die
Ausschuttungen, die Vorabpauschalen sowie die Gewinne
aus der VerauBerung von Investmentanteilen. Die Hohe der
nach Anlegergruppen gestaffelten Teilfreistellungssatze hangt
dabei von der Qualifikation des Investmentfonds entweder
als Aktien- oder als Misch- oder als Immobilienfonds ab; bei
Immobilienfonds ist zusatzlich noch danach zu unterschei-
den, ob Uberwiegend in inlandische oder in auslandische Im-
mobilien investiert wird.

Pauschale Teilfreistellung auf Investmentertrége auf Anlegerebende als
Ausgleich fiir die steuerliche Vorbelastung bestimmter inléndischer Ertége auf
Fondsebene

Belastung auf Ebene Invest-
mentfonds mit 15 % + +

e Dividenden (Brutto)

o Mieten

e sonstige Einkiinfte aus
inlandischen Quellen nach
§ 49 Abs. 1 EStG

Teilfreistellung auf Ebene
Anleger (Privat/Betrieb/Kor-
perschaft)

© 30/60/80 % bei Aktien-
fonds (mind. 51 % Aktien)

* 15/30/40 % bei Mischfonds
(mind. 25 % Aktien)

® 30 bzw. 15 % fiir nicht
8b-Privilegierte

© 60 % bei Immobilienfonds-
Inland

© 80 % bei Immobilienfonds-
Ausland

Personliche Entlastung/ Frei-
stellung umfasst alle Ertrage

1. Aktienfonds und Mischfonds

Ein Investmentfonds wird nach § 2 Absatz 6 Investmentsteu-
ergesetz-2018 als Aktienfonds eingeordnet, wenn er gemafi
seiner Anlagebedingungen fortlaufend mindestens 51 % sei-
nes Wertes in Kapitalbeteiligungen anlegt. Die Qualifikation
als Mischfonds erfordert nach § 2 Absatz 7 Investmentsteu-
ergesetz-2018 eine entsprechende Mindestanlagequote flr
Kapitalbeteiligungen in Héhe von 25 %.

Welche Vermodgensgegenstande als Kapitalbeteiligungen
qualifiziert werden kénnen, wird durch die enumerative Auf-
zahlung in § 2 Absatz 8 Investmentsteuergesetz-2018 fest-
gelegt. Uber den Wortlaut hinaus sollen nach Auffassung
der Finanzverwaltung nur solche Vermogensgegenstande
einbezogen werden, bei denen es typisiert zu einer steuer-
lichen Vorbelastung mit Ertragsteuern kommt. Daher wer-
den in dem Schreiben Anteile an REIT-Aktiengesellschaften
sowie auslandische REIT im Sinne von § 19 Absatz 5 REIT-
Gesetz nicht als Kapitalbeteiligungen eingeordnet. Bereits
dem Wortlaut nach stellen Derivate keine Kapitalbeteiligun-
gen dar. Weil es der Finanzverwaltung lediglich auf die ty-
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pisiert angenommene Vorbelastung und nicht etwa auf ein
Aktienrisiko ankommt, ist jedoch der Einsatz von Derivaten
zu Absicherungszwecken fur die Einordnung als Aktien- oder
Mischfonds unschadlich.

Anteile an kdrperschaftlich strukturierten Ziel-(Spezial-)Invest-
mentfonds wie beispielsweise an einer Luxemburger SICAV
SA stellen flir sich betrachtet ebenfalls keine Kapitalbeteili-
gungen dar; allerdings gelten nach § 2 Absatz 8 Satz 1 Num-
mer 3 bzw. Nummer 4 Investmentsteuergesetz-2018 (Spezi-
al-)investmentanteile an einem Aktienfonds in Hohe von 51 %
sowie an einem Mischfonds in Hohe von 25 % des Wertes
der Anteile als Kapitalbeteiligungen.

Kapitalbeteiligungen sind nach § 2 Absatz 8 Satz 1 Num-
mer 1 Investmentsteuergesetz-2018 Anteile an einer Ka-
pitalgesellschaft, die zum amtlichen Handel an einer Borse
zugelassen oder auf einem organisierten Markt notiert sind.
Bei nicht bérsengehandelten Anteilen an Kapitalgesellschaf-
ten, wie beispielsweise GmbH-Anteilen, darf es sich nicht um
Immobiliengesellschaften im Sinne von § 1 Absatz 19 Num-
mer 22 Kapitalanlagegesetzbuch handeln. Eine Einordnung
als Kapitalbeteiligung nach § 2 Absatz 8 Satz 1 Nummer 2
Buchstabe a) Investmentsteuergesetz-2018 ist zudem nur
dann mdglich, wenn die Gesellschaft in einem EU- oder
EWR-Mitgliedstaat ansassig ist und dort, ohne von ihr befreit
zu sein, der allgemeinen Ertragsbesteuerung fur Kapitalge-
sellschaften unterliegt. Ist die Gesellschaft hingegen in einem
Drittstaat ansassig, muss nach § 2 Absatz 8 Satz 1 Nummer
2 Buchstabe b) Investmentsteuergesetz-2018 die Ertragsbe-
steuerung mindestens 15 % betragen.

Insbesondere flr Private Equity-Fonds nachteilig ist die Fest-
legung der Finanzverwaltung, dass ihres Erachtens mitteloar
Uber Personengesellschaften gehaltene Kapitalbeteiligungen
fir Zwecke der Mindestanlagequote ganzlich unbertcksichtigt
bleiben. Relevanz fir die Vermittiung einer Teilfreistellung k&nn-
ten danach Zielfonds in Form von Personengesellschaften nur
dann entfalten, wenn es im Einzelfall wirtschaftlich vertretbar ist,
eine Holding in der Rechtsform einer Kapitalgesellschaft, die ih-
rerseits als Kapitalbeteiligung qualifizieren muss, vorzuschalten.

2. Immobilienfonds

Eine Einordnung als Immobilienfonds erfordert nach § 2 Ab-
satz 9 Satz 1 Investmentsteuergesetz-2018, dass ein Invest-
mentfonds gemalB seinen Anlagebedingungen fortlaufend
mindestens 51 % seines Wertes in Immobilien und Immobi-
liengesellschaften im Sinne von § 1 Absatz 19 Nummer 22
Kapitalanlagegesetzbuch anlegt (Immobilienquote). Gemal
§2 Absatz 9 Satz 2 Investmentsteuergesetz-2018 gelten
Anteile an Immobilienfonds in Hohe von 51 % ihres Wertes
als Immobilien.

Das Verbandeschreiben vom 14. Juni 2017 bestimmt, dass fur
die Ermittlung der Immobilienquote nach § 2 Absatz 9 Satz 1

Investmentsteuergesetz-2018 nicht auf den Nettoinventarwert,
sondern auf den Wert der von dem Investmentfonds gehalte-
nen Vermogensgegenstande (Aktivvermdgen) abzustellen ist.
Es gibt zudem Aufschluss Uber die fur viele Immobilienfonds
wesentliche Frage, mit welchem Wert Immobiliengesellschaf-
ten fur die Berechnung der Immobilienquote angesetzt werden
kénnen. Danach kénnen 100-prozentige Beteiligungen an Im-
mobiliengesellschaften (Personen- oder Kapitalgesellschaften)
mit dem Verkehrswert der von ihnen gehaltenen Immobilien
(zuztglich des Wertes der Bewirtschaftungsgegenstande im
Sinne von § 231 Absatz 3 Kapitalanlagegesetzbuch) angesetzt
werden. Bei Beteiligung unter 100 % ist der entsprechende auf
die Beteiligungsquote entfallene Wert anzusetzen. Vorausset-
zung fUr den Ansatz des Verkehrswertes der gehaltenen Im-
mobilien ist, dass sich die Werte aus dauerhaft &ffentlich zu-
ganglichen Informationen des Investmentfonds ergeben. Das
Schreiben nennt hierflr beispielhaft eine Veroffentlichung im
Jahresbericht. Sofern also die Werte bekanntgemacht wer-
den, fuhrt der Einsatz von Gesellschafterdarlehen im Rahmen
der bei Immobilienfonds Ublichen Finanzierungsstruktur zwar
nicht dazu, dass Immobiliengesellschaften nur mit ihnrem Be-
teiligungswert anzusetzen waren. Da die Forderungen aus
Gesellschafterdarlehen jedoch auch als eigene Vermbgensge-
genstande zu bertcksichtigen sind, erhoht sich zugleich das
Aktivwermogen als maBgebliche BezugsgroBe fur die Ermitt-
lung der Immobilienquote in zweifacher Hinsicht: zum einen ist
der Wert der Darlehensforderung Bestandteils des Immobili-
enwertes und zum anderen erhoht die Darlehensforderung ein
weiteres Mal als eigener Vermogensgegenstand den Wert des
Aktivwermogens. Der Effekt flr die Erhéhung der Immobilien-
quote wird dadurch abgeschwacht. Die Fremdmittelaufnahme
von dritter Seite auf Ebene der Immobiliengesellschaft ist dem-
gegenuber nur einmal als Bestandteil des Immobilienwertes
im Rahmen der Berechnung des Aktivwvermdgens relevant und
wirkt sich dementsprechend starker auf eine Erhdhung der Im-
mobilienquote aus.

Eine Beschrankung auf den Ansatz lediglich des Beteiligungs-
wertes der Immobiliengesellschaft fir Zwecke der Ermittlung
der Immobilienquote muss nur dann erfolgen, wenn die
Verkehrswerte der Immobilien (sowie die Werte der Bewirt-
schaftsgegenstande) nicht in der geforderten Weise bekannt
gemacht werden. In diesem Fall kann auch die Fremdmittel-
aufnahme von dritter Seite auf Ebene der Immobiliengesell-
schaft keine Erhéhung der Immobilienquote bewirken.

Bei Neuauflage eines Immobilienfonds muss innerhalb des
ersten Jahres eine erste Immobilie oder eine erste Beteiligung
an einer Immobiliengesellschaft erworben (oder jedenfalls der
schuldrechtliche Vertrag zum Erwerb abgeschlossen) wer-
den. Fur die Erreichung der Immobilienquote ist es jedoch in
der Regel ausreichend, wenn dies innerhalb der Vier-Jahres-
frist nach § 244 Kapitalanlagegesetzbuch erfolgt.
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Berechnung mit dauerhaft offentlich
zugénglichen Informationen

l. Immobilie 100.000 €
- Grund u. Boden/ Gebaude 95.000 €
- Bewirtschaftungsgegenstande 5.000 €

30.000 €
40.000 €
170.000 €

1. Darlehensforderung

Il Barmittel

Aktivvermdgen

Immobilienfonds i.S.v. (+)

§ 2 Abs. 9 InVStG 2018 2 Immobilien-
quote: 58,8 %

Immobiliengesellschaft
i.S.v. § 1 Abs. 19 Nr. 22 KAGB

100.000
(95.000 + 5.000)

Berechnung ohne dauerhaft 6ffentlich
zugangliche Informationen

50.000 €

50.000 €

l. Immobilie

- Beteiligung Immogesellschaft

30.000 €
40.000 €
120.000 €

1. Darlehensforderung

. Barmittel

Aktivvermdgen

Immobilienfonds i.S.v. ()

§ 2 Abs. 9 InvStG 2018 ? Immobilien-
quote: 41,7 %

Immaobiliengesellschaft
i.S.v. § 1 Abs. 19 Nr. 22 KAGB ()

100.000
(95.000 + 5.000)

3. Anwendbarkeit auch auf Immobilien-Holdinggesell-
schaften?

Dazu, ob die Grundsatze zum Ansatz von Immobilienge-
sellschaften im Rahmen der Ermittlung der Immobilienquo-
te auch auf Immobilien-Holdinggesellschaften angewendet
werden konnen, enthalt das Schreiben vom 14. Juni 2017
keine unmittelbare Aussage. Unseres Erachtens sollten die-
se Grundsétze jedoch auch bei mehrstufigen Immobilienge-
sellschafts-Strukturen entsprechend anzuwenden sein. Die
Legaldefinition der Immobiliengesellschaft in § 1 Absatz 19
Nummer 22 Kapitalanlagegesetzbuch wurde unverandert
aus der Vorgangervorschrift des § 2 Absatz 4 Nummer 6 In-
vestmentgesetz Ubernommen. Zu dieser Definition hat sich
die BaFin geduBert und auch die Immobilien-Holdinggesell-
schaft als Immobiliengesellschaft eingeordnet (Fragenkatalog
zum Anwendungsbereich des Investmentgesetzes nach § 1
Satz1 Nr. 3 InvG und zum Rundschreiben 14/2008 (WA)
Stand: 21. Januar 2010 Geschaftszeichen WA 41-Wp 2136-
2008/0001).

Noch nicht abschlieBend geklart, unseres Erachtens aber
ebenfalls positiv zu beantworten, ist hingegen die weitere
Frage, ob auch auslandische Immobilien-Holdinggesellschaf-
ten als Immobiliengesellschaft eingeordnet werden kénnen.
Die diesbezlgliche Unsicherheit ergibt sich daraus, dass
§ 20 Absatz 3 Satz 1 Nummer 2 Satz 2 Investmentsteuer-
gesetz-2018 Auslands-Immobiliengesellschaften als Immobi-
liengesellschaften definiert, die ausschlieBlich in auslandische
Immobilien investieren.

Unseres Erachtens soll diese Definition alleine sicherstellen,
dass der hdhere Teilfreistellungssatz von 80 % der Ertrage nur
dann zur Anwendung kommt, wenn der Fonds Uberwiegend
in auslandische Immobilien investiert. Daher liegt nur dann
keine auslandische Immobiliengesellschaft im Sinne von § 20
Al z z 1 Nummer 2 Investmen r z-201

vor, wenn diese Gesellschaft auch in inlandische Immobilien
investiert. Darin erschopft sich aber auch die Aussage des §
20 Absatz tz 1 Nummer 2 Investmentsteuer: t2-201

zu auslandischen Immobiliengesellschaften. Die Vorschrift
untersagt hingegen nicht die Einordnung als auslandische
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Immobiliengesellschaft, nur weil es sich um eine Immobilien-
Holdinggesellschaft handelt. Der Begriff der Immobilienge-
sellschaft ist daher im Ubrigen einheitlich fir inlandische und
auslandische Immobiliengesellschaften auszulegen. Auch die
auslandische Immobiliengesellschaft ist unseres Erachtens
Immobiliengesellschaft, wenn sie nicht direkt in Immobilien,
sondern zundchst wiederum in eine Immobiliengesellschaft
investiert. Auch bei den typischen mehrstufigen Strukturen
auslandischer Immobilienfonds sollten daher unseres Erach-
tens die Grundsatze des Schreibens vom 14. Juni 2017 zur
Ermittlung der Immobilienquote anwendbar sein.

4. Ubergangsregelung fiir Festlegung der Kapitalbeteili-
gungsquoten (fiir Aktien- und Mischfonds) sowie der
Immobilienquote

Fur die gesetzlich geforderte Festlegung der Mindestanlage-

quoten fur Kapitalbeteiligungen oder fir Immobilieninvest-

ments in den Anlagebedingungen als Voraussetzung fur die

entsprechenden Teilfreistellungssétze gewahrt das Schreiben
eine Ubergangsfrist bis Ende 2018. Bis dahin dlirfen Finanz-
informationsdienstleister wie WM-Daten und die im Rahmen
des Kapitalertragsteuerabzugs Entrichtungspflichtigen auf
eine Eigenerklarung des Investmentfonds vertrauen. In die-
ser Selbstdeklaration muss der Investmentfonds bestéatigen,
dass er wahrend des gesamten Kalenderjahres 2018 fortlau-
fend die entsprechenden Mindestanlagequoten in tatsachli-
cher Hinsicht erfullen wird.

Insbesondere die Bertcksichtigungsfahigkeit von Immobili-
engesellschaften mit dem Verkehrswert der von ihr gehalte-
nen Immobilien ist eine wichtige und zu begrtiBende Klarstel-
lung fUr die Branche. Wir freuen uns darauf, weitere derzeit
noch offene Auslegungsfragen mit Ihnen im Rahmen unserer
Diskussionsrunde ,befit: Auslegungsfragen zur Investment-

steuerreform 2018“ am 11. Juli 2017 zu besprechen.

Ruickfragen stehen wir Ihnen gerne zur Verfiigung.
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