Hintergrund

Umsatzsteuerbefreiung der
AlF-Verwaltung ab 2024

Der Private-Equity-Fondsstandort bekommt Zukunftsfinanzierung

Selten ist der Inhalt eines neuen Gesetzes so einfach zusammenzufassen wie bei
der Reform des § 4 Nr. 8 Buchst. h UStG durch das Zukunftsfinanzierungsgesetz:
Ab 1. Januar 2024 ist die Verwaltung samtlicher alternativer Investmentfonds (AIFs)
umsatzsteuerfrei. Mit Inkrafttreten der Neuregelung Anfang 2024 endet ein fast
20-jahriges Umsatzsteuerdrama - Zeit fUr einen Rick- und Ausblick.

VON DR. PETER BUJOTZEK UND DR. PHILIP SCHWARZ VAN BERK

Die neue Umsatzsteuerbefreiung gilt
unabhingig von der Art der Regulie-
rung des AIF oder seiner Verwaltungs-
gesellschaft und von der Assetklasse.
Erfasst sind neben sédmtlichen Priva-
te-Equity-(PE-)/Venture-Capital-(VC-)
Fonds auch Kredit-, Immobilien- und
Infrastruktur- sowie alle Dachfonds et
cetera. Die Umsatzsteuerbefreiung gilt
auch unabhéngig von der Qualifikation
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der Anleger. Die umsatzsteuerliche
Situation wird damit an die Rechtslage
in anderen EU-Mitgliedstaaten wie
Luxemburg angeglichen und Wettbe-
werbsnachteile fiir den Fondsstandort
Deutschland werden insoweit beseitigt.

Wirtschaftlich ist die Anderung
weitgehend positiv: Durch den Wegfall
der Umsatzsteuer entfillt eine bisheri-
ge Kostenposition deutscher AIF-Struk-
turen und es erhdht sich das investier-
bare Kapital - ein erheblicher Vorteil
fiir den AIF, seine Anleger und die Ver-
fligharkeit von Wagniskapital.

Etwas komplexer ist die Lage aus
Sicht der Fondsmanagementgesell-
schaften: Sie diirften in der Regel ihren
Vorsteuerabzug verlieren, was nach-
teilhaft sein kann, insbesondere wenn
Mietvertrdge an die Eigenschaft als
umsatzsteuerlicher Unternehmer an-
kniipfen.

Was bisher geschah - und warum

Bei den meisten AIFs erhélt die Ma-
nagementgesellschaft (nach KAGB: Ka-
pitalverwaltungsgesellschaft) eine ge-
winnunabhingige Vergiitung fiir ihre
Verwaltungstitigkeit, die sogenannte
Management Fee. Deren umsatzsteu-
erliche Behandlung hat sich in den ver-
gangen 20 Jahren mehrfach gedndert
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und war stets umstritten: Seit Anfang
der 2000er-Jahre galt, dass zwischen
Fonds und Fondsmanager iiberhaupt
ein umsatzsteuerbarer Leistungsaus-
tausch stattfindet. Die Umsatzsteuer-
befreiung in § 4 Nr. 8 Buchst. h UStG er-
fasste jedoch nur regulierte Wertpa-
pierfonds (OGAW) und offene Immobi-
lienfonds. Fiir PE-/VC-Fonds eroffnete
sich allerdings - mit Billigung der
Finanzverwaltung - von 2004 bis 2008
eine gleichwertige Gestaltung durch
die Vereinbarung eines (nicht umsatz-
steuerbaren) Ergebnisvoraus, der wirt-
schaftlich wie eine Management Fee
ausgestaltet werden konnte. Erst ab
Ende 2007 unterband die Finanzver-
waltung diese Konstruktion. In den fol-
genden rund 13 Jahren wurden neu
aufgelegte PE-/VC-Fonds mit Umsatz-
steuer auf die Management Fee belas-
tet. Da die Fondsgesellschaft in aller
Regel nicht vorsteuerabzugsberechtigt
ist, stellte die Umsatzsteuer eine Defi-
nitivbelastung dar, die wirtschaftlich
von den Fondsinvestoren zu tragen
war und das investierbare Kapital
reduzierte.

Die Verwaltung deutscher Fonds
war damit um rund 20% teurer als in
anderen fiir PE-/VC-Fonds malgebli-
chen Lindern, etwa in den USA, GroR3-



britannien und Luxemburg. Dort gab
es keine Umsatzsteuer auf die Manage-
ment Fee.

Dies hat den Zufluss von Kapital in
deutsche Fonds erheblich verringert. In
der Folge sind viele urspriinglich deut-
sche Fondsmanager mit ihren Struktu-
ren aus Deutschland abgewandert.
Nicht zuletzt sind (steuerpflichtige) Ein-
kiinfte bei den Managementgesell-
schaften und den dahinterstehenden
Personen aus Deutschland abgeflossen.

Doch nicht nur wirtschaftlich war
die Umsatzsteuerbefreiung iiberfillig,
auch juristisch war sie schon lange ge-
boten: Die EU-Mehrwertsteuer-Sys-
temrichtlinie schreibt die Umsatzsteu-
erbefreiung von bestimmten ,Sonder-
vermogen” vor und der EuGH hat be-
reits Ende 2015 (allerdings nicht mit
Blick auf Deutschland) geurteilt, dass
hierunter auch AIFs fallen miissten.
Dennoch wurde die deutsche Umsatz-
steuerbefreiung nur minimal erweitert
und war faktisch durch die restriktiven
Kriterien der Finanzverwaltung fiir
PE-/VC-Fonds verschlossen.

Ein politischer Richtungswechsel
war erst 2021 mit dem , Fondsstandort-
gesetz” erkennbar. Dieses Gesetz schuf
die auch heute noch geltende Umsatz-
steuerbefreiung fiir ,Wagniskapital-
fonds®. Dieser Begriff ist ohne klare
Konturen geblieben - aus Sicht der
Rechtsberater sollte er den gesamten

Bereich der VC- und Growth-Fonds
umfassen, also das natiirliche Ver-
stdndnis von ,Wagniskapital®. Vonsei-
ten der Finanzverwaltung folgte im
Umsatzsteuer-Anwendungserlass im
Juli 2022 aber wieder eine restriktive
Auslegung, mit der ausdriicklich nur
EuVECA-Fonds unter zusdtzlichen Vor-
aussetzungen anerkannt wurden.

All dies ist ab 1. Januar 2024 Ge-
schichte. Da die Umsatzsteuerbefrei-
ung aber nicht riickwirkend gilt, blei-
ben die alten Streitfragen noch fiir Ge-
schiftsjahre bis 2023 relevant.

Die Neuregelungen im Detail

Die neue Umsatzsteuerbefreiung kniipft
allein an die aufsichtsrechtliche Quali-
fikation als AIF an. Der Gesetzgeber
hat damit eine sehr klare Abgrenzung
gewidhlt. Aufsichtsrechtlich unregu-
lierte Strukturen, etwa Ein-Inves-
tor-Fonds (ohne Flexibilitiat zur Auf-
nahme weiterer Anleger) oder soge-
nannte Investmentclubs, fiir die kein
Kapital eingesammelt wurde, sind
nicht erfasst.

Als umsatzsteuerfreie ,Verwaltung”
sind nicht nur die Dienstleistungen der
KVG umfasst, sondern kénnen auch
Leistungen Dritter privilegiert sein,
wenn diese fiir den AIF ,,ein im Grol3en
und Ganzen eigenstindiges Ganzes
von einigem Gewicht“ darstellen. Das
kommt insbesondere in Betracht bei
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der Abgabe von individuellen Empfeh-
lungen zum An- und Verkauf von Ver-
mogenswerten eines AIF, zum Beispiel
bei Anlageberatern.

Auswirkungen auf die Praxis

In den meisten Fondsvertrigen ist eine
Netto-Preisabrede (,Verwaltungsver-
giitung zuziiglich Umsatzsteuer®) ent-
halten. Kiinftig entfallt dann die bisher
zusitzlich zur Netto-Verwaltungsver-
glitung zu zahlende Umsatzsteuer.
Dies hat einen unmittelbar positiven
Effekt fiir den Fonds und damit wirt-
schaftlich auch fiir seine Anleger. Mit-
telbar hat dies aber auch Effekte auf
die sogenannte Hurdle und damit auf
den Carried Interest der Initiatoren
(geringeres effektiv im AIF gebunde-
nes Kapital).

Aufgrund der Umsatzsteuerfreiheit
ihrer Ausgangsleistung verlieren be-
troffene KVGs und Anlageberater zu-
kiinftig ihr Recht auf Vorsteuerabzug
in Bezug auf in Anspruch genommene
Eingangsleistungen (Reisekosten, Be-
raterkosten et cetera). Bestehende
Fonds- und Dienstleistungsvertrige
sollten auf vereinbarte Preisanpas-
sungsklauseln oder auf mogliche ge-
setzliche Ausgleichsanspriiche (zum
Beispiel § 29 UStG) tiberpriift werden.
Aullerdem sollten Auswirkungen in
Mietverhéltnissen bei Vermietung fiir
umsatzsteuerpflichtige Zwecke gepriift
werden.

AUSBLICK

Mit der Umsatzsteuerbefreiung ist fiir
den Fondsstandort Deutschland viel
gewonnen und ein deutlich positiver
Effekt flir Investitionen in kiinftig
wichtige Produkte und Technologien -
also die Zukunftsfinanzierung - zu er-
warten. Handlungsbedarf fiir Private
Equity und Venture Capital besteht
aber weiterhin, insbesondere im
Zusammenhang mit der Sicherung der
Steuertransparenz von Fonds. Das in-
soweit relevante BMF-Schreiben feiert
am 16. Dezember 2023 den 20. Ge-
burtstag, bietet aber inzwischen keine
hinreichend sichere Basis fiir den er-
tragsteuerlichen Status der Fonds
mehr. |
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