Neue Strukturmoglichkeiten fur
deutsche gewerbliche Fonds im
Lichte des Standortfordergeset-
zes

Gestern ist das Ende Januar 2026 beschlos-
sene Gesetz zur Férderung privater Investiti-
onen und des Finanzstandorts (Standortfor-
dergesetz, ,StoF6G") in Kraft getreten. Das
StoF6G zielt insbesondere darauf ab, Investi-
tionen in Venture Capital zu férdern und
Deutschland als Finanzplatz zu starken, und
eréffnet neue Strukturierungsoptionen fir
deutsche Fondsstrukturen mit ,gewerblich-
keitsgefahrdeten® Anlagestrategien.

ZUSAMMENFASSUNG

" Das StoF6G schafft groflere Rechtssi-
cherheit fir aktiv verwaltete Fonds,
die als Sondervermdgen oder Kapital-
gesellschaften (steuerliche ,Invest-
mentfonds“) aufgelegt werden.

" Fir deutsche ,gewerblichkeitsgefahr-
dete” Fonds erdffnet sich hierdurch
die Moglichkeit einer innovativen Pa-
rallel-Struktur: eine Fonds-Perso-
nengesellschaft (GmbH & Co. (In-
vestment-) KG) fiir die meisten inlan-
dischen Investoren und ein parallel

investierendes Sondervermégen

11. Februar 2026

New Structuring Options for Ger-
man Trading Funds in Light of
the Location Promotion Act

Yesterday, the Act for the Promotion of Pri-
vate Investments and Germany as a Finance
Jurisdiction (the Location Promotion Act,
“StoF6G”), which was passed at the end of
January 2026, came into force. The StoF6G,
aiming in particular at promoting venture cap-
ital investments and strengthening Germany
as a finance jurisdiction, creates new structur-
ing options for German fund structures with
“trading-inclined” investment strategies.

EXECUTIVE SUMMARY

" The StoF6G creates greater legal cer-
tainty for actively managed funds or-
ganized as contractual-type separate
pools of assets (Sondervermégen) or

corporations (so-called Invest-
mentfonds for tax purposes).
= This creates the possibility of an inno-

vative parallel structure for “trading-
inclined” German funds: a fund part-
nership (GmbH & Co. (Investment-
) KG) for most domestic investors in
Germany alongside parallel invest-
ment by a contractual-type sepa-
rate pool of assets
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insbesondere flr ausldndische Inves-
toren sowie fur ,Spezialfonds“ und
steuerbefreite Investoren.

" Das Erfordernis auslandischer Zu-
gangsvehikel und die damit verbunde-
nen praktischen Beschrankungen und
steuerlichen Risiken entfallen.

A. Hintergrund: Wann ist eine Paral-
lel-Struktur sinnvoll?

Die transparente = Personengesellschaft
(GmbH & Co. (Inv) KG) ist bisher der Markt-
standard fir deutsche Fondsstrukturen. Far
auslandische und steuerbefreite Investoren
und auch fir als Investmentfonds qualifizie-
rende ,Spezialfonds® deutscher Investoren ist
eine deutsche Fonds-Personengesellschaft
aber nur attraktiv, wenn diese im steuerlichen
Sinne vermogensverwaltend ist. Direktinvest-
ments in gewerbliche Fonds-Personengesell-
schaften sind fur auslandische Investoren be-
reits wegen der damit verbundenen deut-
schen Steuererklarungspflichten regelmafig
nicht akzeptabel.

Eine steuerliche ,Vermdgensverwaltung® ist
bei bestimmten Fondsstrategien schwerer zu
erreichen oder mit rechtlichen Unsicherheiten
verbunden. Fir diesen Fall ist ein Parallel-
fonds in der Rechtsform eines Sondervermo-
gens eine fur auslandische und steuerbefreite
Investoren attraktive Strukturvariante.

Dies ist vor allem relevant flr ,gewerblich-
keitsgefahrdete” Fonds, bei denen:

. Eingriffe in das Management von Port-
foliounternehmen zur Wertsteigerung
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(Sondervermégen), in particular for
investors outside of Germany and for
Spezialfonds and tax-exempt inves-
tors in Germany.

= This eliminates the need for non-Ger-
man access vehicles and the practical
limitations and tax risks linked to such
vehicles.

A. Background: When does it make
sense to use a parallel structure?

The tax-transparent partnership (GmbH & Co.
(Inv) KG) has been the market standard for
German fund structures until now. For non-
German and tax-exempt investors as well as
for German investors investing via Spezi-
alfonds qualifying as Investmentfonds, a Ger-
man fund partnership is only attractive when
the partnership is non-trading for German tax
purposes. Direct investments in trading fund
partnerships are typically immediately unat-
tractive for non-German investors due to the
obligation to make German tax filings.

Obtaining non-trading status for German tax
purposes is increasingly difficult to achieve for
certain fund strategies or associated with le-
gal uncertainties. In these cases, a parallel
fund organized as a contractual-type sepa-
rate pool of assets (Sondervermégen) may be
an attractive alternative structure for non-Ger-
man and tax-exempt investors.

This is particularly relevant for “trading-in-
clined” funds that:

= intend to intervene in portfolio com-
pany management to add value;
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vorgesehen sind;

" NAV-Facilities oder vergleichbare Fi-
nanzierungsinstrumente genutzt wer-
den sollen; oder

. Fund-of-Funds-Strukturen implemen-
tiert werden; und

] ein breites internationales Investoren-
spektrum angesprochen wird.

B. Neue Strukturlosung: Parallel-Son-
dervermdégen neben GmbH & Co.
(Inv) KG

l. Grundkonzept

Die bewahrte transparente Personengesell-
schaft (GmbH & Co. (Inv) KG) bleibt auch bei
.gewerblichkeitsgefahrdeten® Fonds insbe-
sondere fur deutsche steuerpflichtige Investo-
ren als vorzugswiurdiger Zugangsweg beste-
hen und ermdéglicht weiterhin insbesondere
deutschen steuerpflichtigen Kérperschaften
eine attraktive Besteuerung von Eigenkapital-
veraulRerungsgewinnen aufgrund nahezu vol-
liger Freistellung gemaf der deutschen Betei-
ligungsausnahme (§ 8b KStG).

Parallel dazu kann ein co-investierendes
Sondervermoégen errichtet werden, das spe-
ziell auf die Bedurfnisse nicht-deutscher In-
vestoren sowie bestimmter deutscher Inves-
torengruppen (z.B. bestimmte steuerbefreite
Investoren und natirliche Personen) zuge-
schnitten ist

Eine Kapitalverwaltungsgesellschaft (AIFM)
mit  Vollerlaubnis kann ein  solches

POELLATH

. plan to use NAV facilities or compara-
ble financing instruments; or

= will implement fund-of-funds struc-
tures; and
= will approach a broad spectrum of in-

ternational investors.

B. New structural approach: Contrac-
tual-type separate pool of assets
(Sondervermégen) as parallel fund
alongside GmbH & Co. (Inv) KG

Basic concept

The long-established structure of a tax-trans-
parent partnership (GmbH & Co. (Inv) KG) re-
mains an appealing way to structure a “trad-
ing-inclined” fund for non-tax-exempt German
investors and continues to allow non-tax-ex-
empt German investors, in particular corpora-
tions, an attractive taxation of equity capital
gains on the basis of nearly complete exemp-
tion from tax pursuant to the participation ex-
emption (Beteiligungsausnahme, § 8b KStG

In parallel, a co-investing separate pool of as-
sets (Sondervermdégen) can be established in
a way tailored to the needs of non-German in-
vestors and certain groups of German inves-
tors, such as certain tax-exempt investors
and natural persons.

A fully authorized alternative investment fund

manager (AIFM) can establish and manage
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Sondervermdgen selbst errichten und verwal-
ten. FUr registrierte sog. Klein-KVGen und
EuVECA-Manager besteht die Madglichkeit,
mit geeigneten AIFM als Service-Partnern zu-
sammenzuarbeiten.

Anders als bei Cross-Border-Strukturen stel-
len sich bei dieser rein inlandischen Parallel-
Struktur keine steuerlichen Fragen bezuglich
der Substanz oder des Ortes der Geschafts-
leitung. Zudem haben die Investoren unmit-
telbaren Zugang zum deutschen Fondsmana-
ger.

l. Steuerliche Vorteile des Sonder-
vermogens nach StoFoG

Das StoF6G erhoéht bei Investmentfonds
deutlich die Schwelle, ab der die Umsetzung
von Anlagestrategien zu einer sog. aktiven
unternehmerischen Bewirtschaftung flhren
wirde. Dies ermoglicht auf der Ebene eines
Investmentfonds weitgehende Steuerneutra-
litdt, d.h. reduziert ,Tax Leakage®, um dem
Ziel der (Steuer-) Neutralitat der Fondsanlage
Zu entsprechen.

Danach ist das Halten von Beteiligungen aus-
drucklich nur dann sog. aktive unternehmeri-
sche Bewirtschaftung und damit steuerlich
schadlich, wenn die Beteiligungen aus-
schlief3lich oder Uberwiegend zum Zweck der
kurzfristigen VeraufRerung erworben werden.
Dies ermoglicht eine umfangreichere Ein-
flussnahme auf Portfoliounternehmen, als
dies bisher durch vermdgensverwaltende
Fondspersonengesellschaften mdglich war.
Auch Fremdkapitalaufnahmen (NAV-
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such a contractual-type separate pool of as-
sets (Sondervermégen). Registered small au-
thorized AIFMs and EuVECA managers can
work together with suitable AIFMs as service
partners.

In contrast to cross-border structures, this en-
tirely German parallel structure does not raise
tax issues on substance or place of manage-
ment. Moreover, investors have direct access
to the German fund manager.

Il Tax advantages of a contractual-
type separate pool of assets
(Sondervermégen) under the
StoFo6G

For Investmentfonds, the StoF6G significantly
raises the threshold at which implementing in-
vestment strategies can result in so-called ac-
tive entrepreneurial management (aktive un-
ternehmerische  Bewirtschaftung).  This
makes it possible for general tax neutrality at
the level of the Investmentfonds, with the re-
sult of reduced tax leakage in keeping with the
aim of a (tax) neutral fund investment.

The new system expressly provides that hold-
ing investments only constitutes active entre-
preneurial management and causes adverse
tax treatment when the investments are held
exclusively or predominantly for the purpose
of short-term sale. In consequence, influence
can be exerted on portfolio companies more
broadly than was previously possible for non-
trading fund partnerships. Incurring debt (for
example, through NAV facilities) and fund-of-
funds structures should be tax neutral as well.
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Facilities etc.) sowie Fund-of-Funds-Struktu-
ren sollten steuerlich unschadlich sein.

Durch die steuerliche Intransparenz des Son-
dervermdégens unterliegen nicht-deutsche In-
vestoren keiner Einkommensteuer- bzw. Kor-
perschaftsteuer-Erklarungspflicht. Auf Aus-
schuttungen eines Sondervermdgens (Invest-
mentfonds) an nicht-deutsche Investoren fallt
zudem keine Quellensteuer (Kapitalertrag-
steuer) an.

Steuerbefreite Investoren kénnen ohne Risi-
ken mit Blick auf individuelle Steuerbefreiun-
gen in Sondervermdgen investieren. Fir na-
turliche Personen kommen bei Sondervermo-
gen, die als Aktien-, Misch- oder Immobilien-
fonds zu qualifizieren sind, zudem Teilfreistel-
lungen zur Anwendung, die zu niedrigeren
Steuersatzen als der Abgeltungssteuertarif
von 26,375% (inklusive Solidaritatszuschlag)
fuhren.

C. Fazit und Ausblick

Eine Parallel-Struktur aus transparenter Per-
sonengesellschaft (GmbH & Co. (Inv) KG)
und Sondervermdgen ermdglicht es deut-
schen Fondsmanagern, eine steuerlich ro-
buste Struktur fir samtliche Investorengrup-
pen anzubieten: Die meisten deutschen In-
vestoren profitieren von der bewahrten Trans-
parenz der Personengesellschaft, wahrend
internationale und bestimmte steuerbefreite
Investoren, als Investmentfonds qualifizie-
rende ,Spezialfonds® sowie im Einzelfall na-
turliche Personen die Vorteile der fir sie steu-
ereffizienten Sondervermégensstruktur nut-
zen konnen. Das StoFOG erhoht hierfir die
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As a contractual-type separate pool of assets
(Sondervermégen) is tax-opaque, non-Ger-
man investors will not be subject to German
income tax and corporate tax filing obliga-
tions. Distributions by a contractual-type sep-
arate pool of assets (Sondervermégen) that is
an Investmentfonds to non-German investors
are also not subject to withholding tax (capital
gains tax).

German tax-exempt investors can invest in
contractual-type separate pools of assets
(Sondervermégen) without risks in connec-
tion with individual tax exemptions. In the
case of natural persons investing in contrac-
tual-type separate pools of assets
(Sondervermégen) that qualify as stock
funds, mixed funds or real estate funds, addi-
tional partial tax exemptions (Teilfreistel-
lungen) are applicable that can lead to tax
rates lower than the flat tax rate of 26.375%
(including solidarity surcharge.

C. Summary and Outlook

A parallel structure consisting of a tax-trans-
parent partnership (GmbH & Co. (Inv) KG)
and a contractual-type separate pool of as-
sets (Sondervermégen) will allow German
fund managers to offer a robust tax structure
for all investor groups: Most German inves-
tors will profit from the long-established tax
transparency of a partnership, whereas inter-
national and certain German tax-exempt in-
vestors, Spezialfonds qualifying as Invest-
mentfonds and in certain cases natural per-
sons can benefit from tax efficiencies of the s
contractual-type separate pool of assets
(Sondervermégen) structure. The StoF6G
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Rechtssicherheit und starkt die Wettbewerbs-
fahigkeit des deutschen Fondsstandorts.

Fir Ruckfragen zur Strukturierung lhrer

Fonds im Lichte des StoF6G stehen wir Ihnen
gerne zur Verfigung.

Wir werden Sie zudem in zeitnahen separa-
ten Ankilndigungen Uber unsere weiteren
Veranstaltungen zu diesem Thema informie-
ren (insbesondere Frankfurter Funds Forum
(20. April 2026), BAI AIC (27. bis 29. April
2026) und MUPET Munchen (25. Juni 2026)).

Uber POELLATH

POELLATH ist eine flihrende, international vernetzte Wirt-
schafts- und Steuerkanzlei mit Giber 180

an den Standorten Berlin, Frankfurt und Miinchen. Wir
stehen fiir exzellente Beratung zu Transaktionen und Asset
Management — rechtlich und steuerlich aus einer Hand. Unsere
spezialisierten Praxisgruppen kennen nicht nur das Recht —
gemeinsam mit unseren Mandanten gestalten wir Best Prac-
tices im Markt. Nationale und internationale listen
uns regelmaRig als fihrende Kanzlei in

Besuchen Sie uns auf
und

oder folgen Sie uns auf

Uwe Bérenz Ronald Buge

N
e

Dr. Jens Steinmdiller, LL.M. (Boston)

Dr. Stephan Schade

Amos Veith, LL.M{ (Aberdeen)
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increases legal certainty and strengthens
Germany’s competitive position as a funds ju-
risdiction.

We would be delighted to answer any ques-
tions you may have on the structuring of your
funds in light of the StoF6G.

We will inform you in separate announce-
ments in the near future about our upcoming
events on this topic, in particular at the Frank-
furt Funds Forum (20 April 2026), BAI AIC (27
to 29 April 2026) and the MUPET in Munich
(25 June 2026).

About POELLATH

POELLATH is a leading German law firm with an international
reach, specializing in business and tax law. With over 180

in Berlin, Frankfurt and Munich, we pro-
vide high-end advice on transactions and asset management
— seamlessly combining legal and tax expertise. Our special-
ized practice groups don’t just know the law — together with our
clients, we actively shape best practices in the market. National
and international regularly list us among the top law
firms in our core

Visit us at or follow us on and

Dr. Peter Bujotzek, LL.M.

Dr. Philip Schwarz van Berk, LL.M.
(London)

Dr. André Blischke
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