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Berlin, 27.07.2022

Austausch vom 28.06.2022

Sehr geehrte Frau Staatssekretarin,
liebe Frau Hessel,

ich kommen zurick auf unseren Austausch vom 28.06.2022 zu
Fragen des Kapitalmarktes. Im Rahmen des Gesprachs erdrterten
wir unter anderem aktuelle Fragen der Steuertransparenz sowie der
Umsatzsteuer auf Fondsverwaltungsleistungen. Wir danken fir die
Gelegenheit hierzu erganzend Stellung zu nehmen.

Ebenso herzlich danken wir Ihnen flir die Einladung zum Austausch

Uber die Eckpunkte flir ein Zukunftsfinanzierungsgesetz im Rahmen

eines Hearings mit Marktteilnehmern. Wir begriiBen ausdriicklich die Bundesverband Deutscher
Absicht, mit dem anvisierten Gesetz die Leistungsfahigkeit des Kapitalbeteiligungsgesellschaften

deutschen Kapitalmarkts zu stidrken und insbesondere Start-Ups, German Private Equity and Venture

Wachstumsunternehmen  sowie  kleineren und  mittleren Capital Association e.V. (BVK)

Unternehmen den Zugang zum Kapitalmarkt und die Aufnahme von

Eigenkapital zu erleichtern. Residenz am Deutschen Theater
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wird. Bei der Beschaffung des dazu erforderlichen privaten Kapitals
und dessen Investition in Start-Ups, Wachstumsunternehmen sowie
kleinere und mittlere Unternehmen haben die deutschen
Kapitalbeteiligungsgesellschaften eine groBe und wichtige Funktion.
Sie konnen sie derzeit aber nur unzureichend wahrnehmen, da sie
unter Rahmenbedingungen arbeiten mulssen, die im internationalen
Vergleich nachteilig sind. Die Nachteile fir die deutschen
Kapitalbeteiligungsgesellschaften betreffen auch und insbesondere
Aspekte aus dem Ertragsteuerrecht und dem Umsatzsteuerrecht.
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August mit Ihnen zu erdrtern und anschlieBend zu vertiefen. Hierzu
eine Lésung zu finden, ist dringend geboten. Die ertragsteuerlichen
und umsatzsteuerlichen Nachteile far deutsche
Kapitalbeteiligungsgesellschaften im internationalen Vergleich sind
ein Hemmnis flir das Attraktieren von Kapital insbesondere von
auslandischen institutionellen Investoren fiir deutsche Fonds, die in WIR INVESTIEREN IN DEUTSCHLAN *

Geschaftsfihrendes Vorstandsmitglied:
Ulrike Hinrichs




BK

Bundesverband Deutscher
Kapitalbeteiligungsgesellschaften

deutsche Unternehmen mit Eigenkapital investieren, und flihren
insgesamt zu einer erheblichen Schwachung Deutschlands als
Finanzstandort.

Die ertragsteuerlichen und umsatzsteuerlichen Probleme sind zur
Vorbereitung des Gesprachs vom 19. August nachstehend erlautert.
AuBerdem stellen wir Ldsungsansatze vor.

I. Ertragsteuerliche Themen

1. Problem

Far seinen Erfolg bendtigt jedes Start-Up und

Wachstumsunternehmen Eigenkapital von institutionellen
Investoren sowie unterstitzende Betreuung des operativen
Managements durch die Kapitalgeber.

Kapitalbeteiligungsgesellschaften sind als Intermedidare zwischen
den institutionellen Investoren und den Portfolio-Unternehmen
diejenigen, die am Kapitalmarkt diese beiden Funktionen erfillen.
Deshalb sind sie ,unersatzlich®. Sie poolen ihre Investoren in den
von ihnen aufgelegten Fonds und verwalten die mit den Geldern der
Investoren eingegangenen Beteiligungen. Ein ganz wesentlicher Teil
der Fondsverwaltung ist die Betreuung der Portfolio-Unternehmen
durch Vertretung in deren Beiraten sowie die Beratung des
operativen Managements. Die Ubernahme unternehmerischer
Leitung zéhlt nie zum Aufgabenbereich eines Fondsmanagers.

Zu den Fondsinvestoren zdhlen auch und insbesondere auslandische
institutionelle Investoren wie z.B. (steuerbefreite) Pensionskassen,
berufsstandische Versorgungswerke und Versicherungen. Sie haben
ein umfangreiches Portfolio von Beteiligungen an Fonds in einer
groBen Anzahl von verschiedenen Staaten. Eine ,unumstéBliche®
Vorgabe dieser - wichtigen - Investorengruppe an die jeweilige
Fondsstruktur ist, dass daraus fur die Investoren in dem Staat, in
dem der Fonds ansassig ist, keine Steuererklarungspflicht beztiglich
ihrer Anteile an den Fondsertréagen besteht. Mit dieser Vorgabe
verfolgt der ausléandische Investor keine materielle Steuerersparnis,
weil er in der Regel ohnehin subjektiv steuerbefreit ist.

Diese Vorgabe ist bei einem als Personengesellschaft strukturierten
Fonds dann erfillt, wenn der Fonds ,vermdgensverwaltend" ist. Die
Kriterien zur Abgrenzung der Vermdgensverwaltung vom
steuerlichen Gewerbebetrieb bei Private Equity bzw Venture Capital
Fonds enthdlt das BMF-Schreiben vom 16.12.2003. Dort ist ua
ausgefihrt, dass die Vertretung in Aufsichtsgremien der Portfolio-
Unternehmen keine Gewerblichkeit begriindet. Der Bereich der
beratenden Begleitung des operativen Managements ist in dem
BMF-Schreiben nur wunzureichend geregelt. Das hangt im
Wesentlichen damit zusammen, dass sich dieser Bereich in den
letzten Jahren gegeniiber dem Stand 2003 enorm gewandelt hat.
Besonders gute Beispiele sind die Betreuung von Beteiligungen an
Unternehmen, die im Bereich der Kommerzialisierung von
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Technologien tatig sind, die z.B. von (6ffentlich finanzierten)
Hochschul- bzw Forschungseinrichtungen entwickelt wurden, sowie
beratende Begleitung beim Meistern der Anforderungen im Bereich
ESG ua auf der Grundlage des EU-Rechts. Beides hat es 2003 noch
gar nicht gegeben. Aber ohne beratende Begleitung auch und
gerade zu solchen wichtigen und bedeutsamen Themen ist ein
erfolgreiches Fondsmanagement gar nicht mehr denkbar.

Das wird dazu flhren, dass die Anzahl der Fonds, flir die ein
Gewerblichkeitsrisiko auf der Grundlage des BMF-Schreibens von
2003 besteht, deutlich zunehmen wird. Hier muss eine Lésung
gefunden werden, um dem - uE legitimen - Petitum auslandischer
Investoren Rechnung zu tragen, dass mit ihrer Beteiligung an einem
deutschen Fonds keine Steuererkldarungspflichten in Deutschland
verbunden sind.

2. Loésungsansatz

U.E. bietet das Investmentsteuergesetz (,InvStG") mit den darin
enthaltenen  Bestimmungen (Uber die Besteuerung von
~Investmentfonds™ einen Lésungsansatz:

Ein Investmentfonds hat die Rechtsform einer Kapitalgesellschaft.
Er ist demgemaB ein eigenes Steuersubjekt bezliglich der von ihm
realisierten Ertrdage und schirmt insofern die Investoren von einer
Steuerpflicht ab.

Die sachliche Steuerpflicht eines Investmentfonds umfasst neben
den inlandischen Beteiligungseinnahmen auch gewerbliche
Einklnfte nach § 49 Abs. 1 Nr. 2 EStG. Allerdings enthalt das InvStG
explizit die Aussage: Von gewerblichen Einkinften nach § 49 Abs. 1
Nr. 2 EStG ist nur auszugehen, wenn der Investmentfonds seine
Vermodgensgegenstande ,aktiv unternehmerisch bewirtschaftet".

Das InvStG enthdlt keine Definition des Begriffs der aktiven
unternehmerischen Bewirtschaftung. Das kann bei Lichte betrachtet
das Gesetz auch gar nicht leisten. Denn der Begriff hat vdllig
unterschiedliche Inhalte, je nachdem, ob es sich z.B. um einen
Wertpapierfonds, Unternehmensbeteiligungsfonds,
Immobilienfonds, Debt Fonds oder einen Infrastrukturfonds etc
handelt. Deshalb ist es wohl folgerichtig, dass das
Anwendungsschreiben des BMF zum InvStG fir einzelne Fondsarten
den Begriff erlautert.

In Tz 15.14 sind Ausfuhrungen enthalten, wann das BMF bei
Unternehmensbeteiligungen von einer aktiven unternehmerischen
Bewirtschaftung ausgeht. Im Wesentlichen wird in Tz 15.14 Bezug
genommen auf das Gewerblichkeitskriterium gemaB Tz 16 des BMF-
Schreibens von 2003. U.E. ist diese Aussage schon deshalb nicht
zutreffend, weil das InvStG ausdricklich in die sachliche
Steuerpflicht eines Investmentfonds gewerbliche Einkliinfte nur dann
einbezieht, wenn der Investmentfonds seine
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Vermogensgegenstande aktiv unternehmerisch bewirtschaftet. Der
allgemeine Gewerbebetriebsbegriff des EStG ist also nicht identisch
mit dem der aktiven unternehmerischen Bewirtschaftung. Die aktive
unternehmerische Bewirtschaftung ist der engere Begriff.

Hier muss u.E. im Rahmen des Zukunftsfinanzierungsgesetzes
Abhilfe geschaffen werden. Die Gleichsetzung der aktiven
unternehmerischen Bewirtschaftung in Tz 15.14. Zu
Unternehmensbeteiligungen muss - schon auf dem Boden des heute
gultigen Gesetzes - korrigiert  werden. Eine  aktive
unternehmerische Bewirtschaftung ist nur dann gegeben, wenn der
Fondsmanager bzw seine Beauftragten Mitglied des
Geschaftsfihrungsgremiums der operativ tatigen Portfolio-
Unternehmen sind. Die beratende Begleitung des operativen
Managements ist dagegen keine aktive unternehmerische
Bewirtschaftung, und zwar unabhdngig davon, ob sie unentgeltlich
oder entgeltlich auf der Grundlage eines separaten
Beratungsvertrags erfolgt.

II. Umsatzsteuerliche Themen
1. Problem

Nach wie vor besteht keine Rechtsklarheit in Deutschland, ob, wann
und unter welchen Voraussetzungen in Deutschland die Verwaltung
von Private Equity bzw Venture Capital Fonds von der Umsatzsteuer
befreit ist.

Seit Uber 16 Jahren fluhrt der BVK mit dem BMF Diskussionen Uber
die Anwendung der Umsatzsteuerbefreiung der Verwaltung von
Investmentvermdgen nach der EU-Mehrwertsteuersystemrichtlinie
auf die Verwaltung von Private Equity bzw Venture Capital Fonds,
die als sog. geschlossene Spezial-AIF strukturiert sind. Hierliber hat
es - bisher - in all den sachlich und mit gegenseitigem Respekt
gefuhrten Erérterungen kein befriedigendes, endglltiges Ergebnis
gegeben.

Das ist ein (er-)driickendes Problem. Denn Fakt ist, das in allen EU-
Mitgliedstaaten, in denen Private Equity bzw Venture Capital Fonds
verwaltet werden, deren Verwaltung von der Umsatzsteuer befreit
ist. Sie qualifizieren dort als ,Investmentvermdégen™ im Sinne der
EU-Mehrwertsteuersystemrichtlinie. Das belegen auch die vom BVK
dem BMF vorgelegten Erhebungen von Invest Europe.

Die Belastung der Verwaltung deutscher Private Equity bzw Venture
Capital Fonds durch deutsche Fondsmanager fihrt im
internationalen Vergleich zu einer Verteuerung der Fondsverwaltung
um 19%. Das ist ein signifikanter Wettbewerbsnachteil fiir deutsche
Fondsverwalter gegeniiber den auslandischen Fondsmanagern und
erschwert das Einwerben von Kapitalzusagen von ausléandischen
Investoren fir deutsche Fonds. Auch das schwacht Deutschland als
Finanzstandort.



BK

Bundesverband Deutscher
Kapitalbeteiligungsgesellschaften

2. Lésungsansatz

Der BVK hat es sehr begriBt, dass der Gesetzgeber im
Fondstandortgesetz mit Wirkung zum 01.07.2021 die Verwaltung
von sog. ,Wagniskapitalfonds™ von der Umsatzsteuer befreit hat. Im
Konsultationsverfahren zum Gesetzesentwurf hat sich der BVK mit
eingehender Begriindung dafiir ausgesprochen, dass der Begriff
~Wagniskapitalfonds® im Gesetz definiert ist. Dem ist der
Gesetzgeber - leider - nicht gefolgt.

Stattdessen ist die Begriffsdefinition im UStAE erfolgt. Zu der jetzt
veroffentlichen Fassung hatte das BMF die Verbande konsultiert. In
seiner Eingabe hat der BVK seine Bedenken gegen den zur
Konsultation gestellten Entwurf vorgetragen, diese begriindet und
zudem konkrete Formulierungsvorschlage bezliglich der Definition
des Begriffs eingereicht. Einige wurden Gbernommen, die
wesentlichen jedoch nicht. Aus der jetzt veroéffentlichten Fassung
der Begriffsdefinition ergibt sich, dass die Verwaltung derjenigen
Fonds, deren Manager nach § 2 Abs. 4 KAGB i.V.m. § 44 KAGB bei
der BaFin registriert sind, weiterhin von der Umsatzsteuerbefreiung
ausgeschlossen ist. Die Verwaltung von Fonds, die von Managern
verwaltet werden, die nach der EUVECA VO bei der BaFin registriert
sind, ist zwar von der Umsatzsteuer befreit, aber nur unter
bestimmten weiteren Voraussetzungen.

Der BVK vertritt weiterhin die Auffasssung, dass der jetzt
verdffentlichte UStAE mit EU-Recht nicht vereinbar ist. Das betrifft
sowohl die die EU-Mehrwertsteuersystemrichtlinie als auch ggf das
EU-Beihilferecht. Hier ist eine Nachbesserung dringend geboten,
sowohl aus rechtlicher Sicht als auch unter Bericksichtigung des
Ziels des avisierten Zukunftsfinanzierungsgesetzes.

Dazu folgender Formulierungsvorschlag fir die Neufassung von
Abschnitt 4.8.13 Abs. 10 UStAE:

~Steuerbeglinstigte Investmentvermdgennach § 4 Nr. 8 Buchstabe
h UStG sind auch Wagniskapitalfonds; hierzu zéhlen (i) ,qualifizierte
Risikokapitalfonds™ im Sinne der Verordnung (EU) Nr. 345/2013 des
Europédischen Parlaments und des Rates vom 17.04.2013 Uber
Europdische Risikokapitalfonds, gedndert durch die Verordnung
(EU) 2017/1991 des Europaischen Parlaments und des Rates vom
25.10.2017 und durch die Verordnung (EU) 2019/1156 des
Europadischen Parlaments und des Rates vom 20.06.2019 -
~EUVECA-Verordnung" (European Venture Capital- EUVECA-Funds),
sowie (ii) AIF, soweit sie die Voraussetzungen der nachstehenden
Satze erflllen. AIF im Sinne des § 1 Abs. 3 KAGB, die keine
~qualifizierten Risikokapitalfonds im Sinne der EuVECA-Verordnung
sind, sind Wagniskapitalfonds gemaB Satz 1 Fall (ii), wenn sie durch
entsprechende Vorgaben in den Anlagebedingungen verpflichtet
sind, ganz oder Uberwiegend (zu mehr als 50% des aggregierten
eingebrachten bzw noch nicht eingeforderten, aber zugesagten
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Kapitals) in Wachstumsunternehmen (Zielunternehmen - wie
nachstehend definiert) zu investieren. Die Beglinstigung von
Wagniskapitalfonds gemaB Satz 1 Fall (ii) setzt voraus, dass ihre
Kapitalverwaltungsgesellschaft einer besonderen staatlichen
Aufsicht untersteht (z.B. der Bundesanstalt far
Finanzdienstleistungsaufsicht, weil sie gemaB § 2 Abs. 4, § 44 KAGB
registriert ist oder Uber eine Vollerlaubnis nach § 20 KAGB verfligt).
Zielunternehmen sind Wachstumsunternehmen, die zum Zeitpunkt
der ersten Investition des Wagniskapitalfonds insgesamt die
nachfolgenden Voraussetzungen erfillen:

1. das Zielunternehmen ist nicht élter als 12 Jahre seit
Unternehmensgriindung,

2. die UnternehmensgroBe des Zielunternehmens entspricht
der eines qualifizierten Portfoliounternehmens nach Artikel 3
Buchstabe d) Unterbuchstabe (i) der EUVECA-Verordnung,

3. das Zielunternehmen hat seinen Sitz in einem Gebiet nach
Artikel 3 Buchstabe d) Unterbuchstabe (iv) der EuVECA-
Verordnung.

Das Vorliegen der vorstehenden Voraussetzungen hat der
Unternehmer durch geeignete Belege (insbesondere anhand der
vertraglichen Anlagebedingungen) gegeniber der Finanzbehdrde
nachzuweisen. Die Kriterien fir die Qualifizierung als
Wagniskapitalfonds sind insbesondere dann nicht eingehalten, wenn
die Anlagebedingungen des Fonds dahingehend geandert werden,
dass die Anlagestrategie dauerhaft nicht mehr auf eine Anlage in
Zielunternehmen - wie vorstehend definiert — gerichtet ist, oder
wenn dauerhaft die Zielunternehmen, in die der Fonds investiert,
die vorstehenden Voraussetzungen gemdB Nummer 1 bis 3 nicht
erfullen.®

Dieser Formulierungsvorschlag steht in Einklang mit der EU-
Mehrwertsteuersystemrichtlinie und vermeidet Risiken aus dem EU-
Beihilferecht.

Wir freuen uns auf den Meinungsaustausch am 19. August!

//Q’ﬁo-ét %f@- )

Ulrike Hinrichs
Geschaftsfihrendes Vorstandsmitglied



