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Structures

Nach dem Unternehmensteuerreformge-
setz 2008 werden realisierte Wertsteige-
rungen im Bereich der Kapitalanlagen im
Privatvermodgen ab dem 1. Januar 2009
der Abgeltungssteuer unterliegen. Ver-
aul3erungsgewinne sind dann grundsatz-
lich ohne Abzug von Werbungskosten
mit einem Steuersatz von 25 % zu ver-
steuern. Hierlber hatten wir in unseren
Mandanteninfos vom 6. Februar 2007
berichtet.

Die Folgen der Einfihrung der Abge-
ltungssteuer kénnen durch die Binde-
lung von Privatvermégen in einem In-
vestmentvermdgen  (,Familien-Fonds")
abgemildert werden. Im Wesentlichen
hat eine solche Gestaltung folgende Vor-
teile:

Under the German Business Tax Reform
Act 2008, capital gain realized on the
sale of capital assets held as non-
business assets will no longer be tax-free
as of 1 January 2009. Capital gain on the
sale of securities and gain on derivative
transactions will be subject to a 25 % flat
tax on a gross basis. For more informa-
tion on the new flat tax regime, reference
is made to our client alert of 6 February
2007.

The consequences of the new regime
can be mitigated by setting up an in-
vestment fund structure (,Family Fund®).
The major advantages of such a struc-
ture would be:
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» Stundungseffekt: Wertpapiere und
Anteile an Kapitalgesellschaften kon-
nen innerhalb der Fondsstruktur auch
bei Anschaffung nach dem 31. De-
zember 2008 ohne steuerliche Reali-
sation umgeschichtet werden. Ent-
sprechende  Verauf3erungsgewinne
und Gewinne aus Termingeschaften
sind bei den Familienmitgliedern erst
im Fall einer Ausschittung steuer-
pflichtig.

= Werbungskosten: Kosten der Ver-
maogensverwaltung kdnnen weiterhin
steuerlich als Werbungskosten ge-
Itend gemacht werden.

= Einmalige steuerfreie Realisation:
Nach dem jetzigen Gesetzesstand
bleibt bei Anschaffung der Anteile an
dem ,Familien-Fonds" vor dem 1. Ja-
nuar 2009 der Gewinn aus der Ver-
aulBerung wie nach altem Recht
steuerfrei, wenn die Anteile langer als
ein Jahr gehalten worden sind. Somit
konnen alle Gewinne aus der Verau-
Berung von Wertpapieren und Kapi-
talgesellschaftsanteilen sowie aus
Termingeschaften unabhangig vom
Zeitpunkt ihrer Anschaffung bzw. des
Abschlusses auch bei Veraul3erung
der Anteile am ,Familien-Fonds*
steuerfrei vereinnahmt werden.

Die investmentrechtliche Strukturierung
eines ,Familien-Fonds* kann grundsatz-
lich als inlandischer Investmentfonds
bzw. Investmentaktiengesellschaft oder

Rechtsanwalte s Steuerberater

» Tax Deferral: Securities and shares
in corporations can be shifted within
the fund structure without taxation
even where these assets have been
acquired after 31 December 2008.
Capital gain on transactions with such
assets and on derivative transactions
will not become taxable on the family
member level until it is distributed.

= Expenses: Expenses in connection
with the asset management will con-
tinue to be deductible from taxable
income.

» Tax-Free Realisation (ONCE): Ac-
cording to the current legislative
situation, capital gain on the sale of
“Family Fund” shares which have
been acquired before 1 January 2009
will be subject to a grandfathering
rule and thus be tax-free if the shares
have been held for longer than one
year before the disposal. Thus, the
entire capital gain on the sale of se-
curities and shares in corporations as
well as on derivative transactions can
be realized tax-free through the sale
of shares in the “Family Fund” even if
they have been acquired or closed af-
ter 31 December 2008.

A ,Family Fund“ might be structured as a
domestic or as a foreign investment fund,
either on a contractual or a statutory ba-
sis.
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auslandisches Investmentvermdgen er-
folgen.

Bei einer inlandischen Struktur sind die
Regeln des deutschen Investmentauf-
sichtsrechts zu beachten. Unter anderem
ist ein Jahresbericht zu erstellen, der ei-
ne Vermogensaufstellung enthalt.

Soweit eine auslandische Struktur erwo-
gen wird, kommt ein Fonds nach dem lu-
xemburgischen Gesetz vom 13. Februar
2007 (fonds d’investissement specialisé)
in Betracht. Eine solche Losung bietet
die steuerlichen Vorzige einer nach
deutschem Recht anerkannten Invest-
mentstruktur und eine erhebliche Flexibi-
litét luxemburgi-
schen Aufsichtsrecht.

nach anwendbarem

Die oben zusammengefasste steuerliche
Behandlung setzt aus deutscher steuerli-
cher Sicht die Anerkennung als Invest-
mentvermogen voraus. Mal3geblich fur
diese Qualifikation ist unter anderem die
Art der Vermdgensgegenstande, die der
.Familien-Fonds" halt. Kritisch und der-
zeit unsicher sind in diesem Zusammen-
hang zum Beispiel Private Equity-
Anlagen. In diesem Zusammenhang
kann eine doppelstdockige Fondsstruktur
Flexibilitdt schaffen. Steuerunschédliche
Vermdgensumschichtungen wéren dann
auch nach dem 31. Dezember 2008
maglich.

Es ist derzeit unsicher, wie lange die be-
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For a domestic investment fund struc-
ture, German regulatory rules will have to
be observed. The “Family Fund” would
have to disclose an annual report, includ-
ing a financial statement with, inter alia, a
list of all assets.

As a foreign structure, a specialized in-
vestment fund (“SIF”) under the Luxem-
bourgish law of 13 February 2007 (fonds
d’'investissement specialis€) might be
considered. Such solution would com-
bine the tax advantages under German
investment tax law with the legal flexibil-
ity under the regulatory law of Luxem-
bourg.

The tax treatment summarized above re-
quires that the “Family Fund” qualifies as
an investment fund for German tax pur-
poses. In this regard, the kind of assets
held by the fund is critical. This applies
for private equity investments in particu-
lar. The problem can be addressed by
setting up a two-level fund structure
which allows to shift assets from one
fund vehicle to another without a realisa-
tion event even after 31 December 2008.
Thereby, the family preserves its flexibil-
ity in structuring its investments.

It is unclear presently how long this
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schriebene Struktur aufgesetzt werden
kann. Informationen aus gut unterrichte-
ten Kreisen zufolge erwagt der Gesetz-
geber Einschrankungen, die ,Familien-
Fonds” betreffen kdnnten. Nicht auszu-
schlieBen ist, dass der Gesetzgeber nur
.Familien-Fonds" anerkennt, deren Antei-
le vor einem bestimmten Stichtag ange-
schafft werden.
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structure will work. According to well in-
formed sources, legislation is considering
restrictions that might adversely affect
“Family Fund” structures. We cannot ex-
clude that “Family Funds” will only be
treated in the above manner if their
shares have been acquired before a par-
ticular cut off date.
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