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Ist Private Equity Teufelszeug?

Die Hoffnung stirbt zuletzt. In den letzten Beitrdgen im FYB FINANCIAL YEARBOOK
2020: ,IIavra gei — Alles flieBt!“, ,Wenig flieBt in die richtige Richtung!“ (FYB
FINANCIAL YEARBOOK 2022) bzw. ,,Ausbruch aus einer vermeintlichen Zeitschleife*
(FYB FINANCIAL YEARBOOK 2023) waren wir hinsichtlich einer (Riickkehr zu einer)
systematischen bzw. dogmatisch zutreffenden Besteuerung von Private Equity
grundsatzlich noch immer hoffnungsvoll und optimistisch gestimmt.

Nachdem wir uns viele Entwicklungen der letzten Jahre aber nochmals ge-
nauer vor Augen gefiihrt haben und nicht zuletzt auch aufgrund des kiirzlich
erschienenen Artikels ,Operation Luxemburg“ in einem bekannten deutschen
Wirtschaftsmagazin macht sich mittlerweile allerdings eine gewisse Resigna-
tion breit. Auch unserem im letzten Jahr noch vorsichtig geduBerten Wunsch
nach einer schlichten Akzeptanz der vom Bundesfinanzhof (BFH), der hochsten
deutschen Finanzgerichtsbarkeit, entwickelten Rechtsprechung zur Einlagen-
riickgewahr bei Drittstatten-Kapitalgesellschaften wurde leider wie befiirchtet
nicht entsprochen, doch dazu spater mehr und der Reihe nach.

Unsere Kanzlei beschaftigt sich nunmehr bereits seit mehr als 27 Jahren mit den
vielfaltigen Themen rund um Tax Compliance fiir Private Equity-Fonds sowie de-
ren (deutsche) Gesellschafter. Zur Erstellung dieses Beitrags haben wir uns die
,Dauerbrenner”im Bereich der Besteuerung, wie insbesondere die Einkiinftequa-
lifikation bei Private Equity- und Venture Capital-Fonds, die steuerliche Behandlung
des Carried Interest bei den Carryholdern und auf der Ebene des Private Equity-
Fonds, die Thematik der Umsatzsteuer auf Managementgebiihren und natdrlich
auch die (zwingend erforderliche) Steuerneutralitdt von Kapitalriickzahlungen
aus EU- und Drittstaaten-Kapitalgesellschaften und deren jeweils wechselhafte
Entwicklungen in den vergangenen Jahren, angeschaut und haben uns bei dieser
Gelegenheit dann noch einmal bewusst gemacht, wie alles bei uns begann.
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I. Wie alles begann

Im Sommer 1996 kamen wir erstmalig mit Private Equity in Beriihrung: Eine Grup-
pe deutscher Investoren hatte ein paar Monate zuvor einen US-amerikanischen
Private Equity-Fund-of-Fund in der Rechtsform einer Delaware Limited Partner-
ship gezeichnet und unsere Kanzlei hatte den Auftrag erhalten, fir dieses Enga-
gement der deutschen Investoren den erforderlichen Steuerklarungspflichten in
Deutschland nachzukommen. Zu diesem Zeitpunkt gab es zur Thematik Private
Equity weder gesetzliche Regelungen noch autoritative Anweisungen der Finanz-
verwaltung oder steuerliches Schrifttum. Vereinzelte Veréffentlichungen waren
seinerzeit lediglich am Lehrstuhl fiir Bankwirtschaft bekannt und erhaltlich, die
Uber eine neue (Eigenkapital-)Finanzierungsform durch Risikokapital in Form von
Private Equity vornehmlich in den USA berichteten.

Mangels anderer Alternativen erfolgte die Bearbeitung dieser Aufgabenstellung
seinerzeit schlichtweg durch eine systematische und dogmatische Herangehens-
weise an die verschiedenen zu l6senden Fragestellungen sowie durch den Aus-
tausch mit dem seinerzeit strukturierenden Anwalt, der lbrigens heute noch zu
den Urgesteinen der steuerlichen Private Equity-Praxis zahlt.

Die Einkiinfte aus der zitierten Private Equity-Struktur waren in den USA nicht
steuerpflichtig, etwaig auf Dividendeneinkiinfte einbehaltene Withholding Ta-
xes (Quellensteuern) wurden im Einklang mit dem DBA in Deutschland angerech-
net. Die Qualifikation der Einkiinfte nach deutschem Steuerrecht erfolgte nach
den allgemeinen Grundsatzen der Abgrenzung der privaten Vermogensverwal-
tung von der Gewerblichkeit (die dann auch spater Einzug in das entsprechende
BMF-Schreiben vom 16. Dezember 2003, den sog. Fonds-Erlass, gefunden haben).
Die Ermittlung der Einkiinfte erfolgte grds. nach deutschem Steuerrecht und der
deutschen Steuerrechtssystematik, da die US-amerikanischen K-1 Statements die
Sachverhalte natirlich nach US-Steuerrecht abbilden. Abzugspositionen i.Z.m.
Einklinften aus Kapitalvermogen (bei vermogensverwaltenden Strukturen) wur-
den pauschaliert und nach Absprache mit der Finanzverwaltung als prozentualer
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Abzug bei den laufenden Einkiinften beriicksichtigt. Waren mehrere deutsche
Feststellungsbeteiligte investiert, wurde fiir diese Gruppe der inlandischen Fest-
stellungsbeteiligten eine gesonderte und einheitliche Feststellungserklarung fir
diese im Ausland erzielten, aber im Inland steuerpflichtigen Einkiinfte erstellt
und eingereicht. Flr etwaige Ausschittungen aus (zwischengeschalteten) Ka-
pitalgesellschaften wurde analog der Vorgehensweise bei inlandischen Kapital-
gesellschaften eine entsprechende Schattenrechnung erstellt und im Sinne der
deutschen Verwendungsreihenfolge eine Ausschittung bis zur Hohe des Vor-
jahresgewinns als steuerpflichtige Dividende und dartber hinausgehende Aus-
schittungen als steuerfreie Einlagenriickgewahr behandelt. Soweit so gut und
letztlich auch gar nicht so schlecht.

Il. Wo stehen wir heute?
1) Vermégensverwaltung oder Gewerblichkeit?

Die Abgrenzung der privaten Vermogensverwaltung zum Gewerbebetrieb bei
der Qualifikation der Einklinfte von in- und auslandischen Private Equity- und
Venture Capital-Fondsstrukturen ist bei jeder personalistischen Fondsstruktur
vorzunehmen und zahlte auch von Anfang an und noch immer zu den Dauer-
brennern in diesem Bereich. Im FYB FINANCIAL YEARBOOK 2022 hatten wir Uber
die Tendenz berichtet, wonach einzelne Betriebspriifer selbst eindeutig und
unstrittig nach den Kriterien des sog. Fonds-Erlasses als vermogensverwaltend
zu qualifizierende (deutsche) Strukturen in die ,gewerbliche Ecke” zu drangen
versuchten. Ein konkreter Fall in unserem Haus, in dem ein Betriebsprifer wort-
lich ,die an der (vermogensverwaltenden) Personengesellschaft beteiligten
Steuerauslander der beschrankten Steuerpflicht in Deutschland unterwerfen
wollte”, konnte zwischenzeitlich — wie bereits im FYB 2023 berichtet — erfreuli-
cherweise ohne Anderung der vermdgensverwaltenden Einkiinftequalifikation
abgeschlossen werden.

Unsere letztjahrig noch vorsichtig gedulRerte Wahrnehmung nach einer Beruhi-
gung in dieser Thematik war offensichtlich etwas trugerisch bzw. voreilig, wie
auch der eingangs zitierte Artikel ,Operation Luxemburg” deutlich aufzeigt.
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Mittlerweile gibt es zahlreiche aus dem Markt bekannte Falle, in denen die Be-
triebsprifung des Finanzamtes Minchen (haufig mit Unterstiitzung von Steu-
erfahndung und Staatsanwaltschaft) versucht, den Ort der Geschiftsleitung
auslandischer Private Equity-Fonds nach Deutschland zu ziehen. Bei bisher aus-
landischen Strukturen zieht dies im Regelfall erhebliche umsatzsteuerliche Kon-
sequenzen nach sich und fiihrt bei gewerblichen Strukturen auch unmittelbar zur
beschrankten Steuerpflicht der Steuerauslander in Deutschland.

2) Carried Interest bei vermégensverwaltenden Private Equity-Fonds

Die steuerliche Behandlung des Carried Interest beim Carry-Berechtigten sowie
beim vermogensverwaltenden bzw. gewerblichen Private Equity-Fonds und deren
Gesellschaftern hatten wir im FYB 2020 (S. 26 ff) bereits ausfihrlich vorgestellt.

Bei vermogensverwaltenden Private Equity-Fonds ist der Carried Interest fir den
Carryholder seit 2004 bei Einhaltung bestimmter Voraussetzungen gesetzlich
privilegiert und die Besteuerung erfolgt nach dem sog. Teileinkiinfteverfahren
(wonach 40% dieser Einklinfte steuerfrei sind). Nachdem die Finanzverwaltung
die disproportionale Ergebnisverteilung bei vermogensverwaltenden Private
Equity-Fonds nicht anerkennt, versteuern die Fondsanleger — sofern es sich um
naturliche Personen handelt — allerdings ihren kapitalgewichteten Anteil an den
VerduBerungsgewinnen, Dividenden und Zinsen. Aufgrund des gesetzlichen Ab-
zugsverbotes flir Werbungskosten bei den Einkiinften aus Kapitalvermogen darf
der an den oder die Carry-Berechtigten geflossene Carried Interest (den die Fi-
nanzverwaltung als Tatigkeitsverglitung sieht, die im Wege eines abgekirzten
Zahlungsweges geleistet wird) dann aber nicht einkiinftemindernd berlcksich-
tigt werden und es kommt folglich insoweit zu einer Besteuerung der identischen
Einklinfte. Lediglich im Falle direkter VerauRerungstatbestande ist der hierauf
entfallende Carried Interest als abzugsfahige VerduRerungskosten von der Finanz-
verwaltung bisher akzeptiert worden.

Zu einem anderen Ergebnis hingegen gelangt das FG Miinchen. In seinem Urteil
vom 17. Dezember 2020 flihrt das Gericht aus, dass es sich beim Carried Interest
um einen Gewinnanteil (und nicht um eine Tatigkeitsvergltung) der Carry-Be-
rechtigten handelt und die Investoren lediglich um diese Gewinnvorziige gemin-
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derte Einkiinfte erzielen. Erwartungsgemal hat die Finanzverwaltung diese Fi-
nanzgerichtsentscheidung nicht akzeptiert und Revision beim BFH eingelegt, die
dort unter dem Aktenzeichen VIII R 3/21 geflhrt wird.

Im Hinblick auf diese anstehende Entscheidung hilft der Private Equity-Branche
moglicherweise ein bereits in 2018 ergangenes Urteil (Aktenzeichen VIl 11/16), in
dem der BFH die disproportionale Ergebnisverteilung auf der Ebene des (gewerb-
lichen) Private Equity-Fonds im Rahmen eines obiter dictums bereits anerkannt hat.

Erfreulicherweise fallt das Revisionsverfahren des FG Minchen i.Z.m. der dis-
proportionalen Ergebnisverteilung bei vermogensverwaltenden Private Equity-
Fonds ebenfalls in den Zustandigkeitsbereich des VIII. Senats beim BFH. Sofern
dieser Senat an seinem Gedanken und seiner Rechtsauffassung i.Z.m. mit den
gewerblichen Private Equity-Fonds festhalt, konnte der Carried Interest auch bei
vermogensverwaltenden Private Equity-Fonds als Ergebnisverteilung anerkannt
und damit in der Bemessungsgrundlage der Anleger gekirzt werden.

3) Umsatzsteuer auf Management Fees —
Umsatzsteuerbefreiung nur fiir Wagniskapitalfonds?

Mit der Anerkennung einer generellen Umsatzsteuerbefreiung fiir Manage-
mentbeitrage bei Private Equity- und Venture Capital-Strukturen kann sich die
Finanzverwaltung offensichtlich nach wie vor nicht anfreunden. Mit Wirkung ab
1..2008 hatte die Finanzverwaltung zunachst samtliche Beitrage des Manage-
ments — mit der Ausnahme einer rein ergebnisabhangigen Vergltung — unab-
hangig von der Ausgestaltung zunachst mit Umsatzsteuer belastet. Erst im Jahr
2021 wurde mit dem Gesetz zur Starkung des Fondsstandorts Deutschland eine
Umsatzsteuerbefreiung flr die Verwaltung von Wagniskapitalfonds gesetzlich
verankert. Die Finanzverwaltung unterstiitzt aussagegemald diese Zielsetzung
des Fondsstandortgesetzes, den Fondsstandort Deutschland auch durch steuer-
liche MalRnahmen zu stdrken und insbesondere junge Wachstumsunternehmen
Uber Wagniskapitalbeteiligungen zu fordern. Wie im letztjahrigen FYB 2023 (S. 39
f) bereits detailliert ausgefiihrt, hatte die Finanzverwaltung die Voraussetzun-
gen der Umsatzsteuerbefreiung fir Wagniskapitalfonds im BMF-Schreiben vom
24.Juni 2022 entsprechend konkretisiert.
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Damit sind unsere schon im FYB 2022 geduRerten Beflirchtungen, dass mogli-
cherweise nur (bestimmte) Venture Capital- und EuVECA-Fonds in den Genuss
der Umsatzsteuerbefreiung kommen, eingetreten. Sofern die Finanzverwaltung
allerdings nicht nur junge Wachstumsunternehmen im Speziellen, sondern den
Fondsstandort —wie mit dem Fondsstandortgesetz angestrebt —insgesamt star-
ken und derzeit bestehende Standortnachteile fiir Deutschland beseitigen méch-
te, ist die Erweiterung der Umsatzsteuerbefreiung auf die Verwaltung samtlicher
Private Equity- und Venture Capital-Fonds zwingend erforderlich.

Letztlich scheint der Gesetzgeber diesen Aspekt der Standortférderung doch
noch verstanden zu haben. Ein vorliegender Entwurf des Zukunftsfinanzierungs-
gesetzes, den die Bundesregierung am 16. August 2023 verabschiedet hat, sieht
insbesondere eine Ausweitung der Umsatzsteuerbefreiung fur die Verwaltung
von Fonds auf samtliche Alternativen Investmentfonds vor. Die bisher einge-
schrankte Anwendung nur auf die o.a. ausgewahlten Fondsklassen sollte dem-
nach auf alle Venture Capital- und Private Equity-Fonds ausgeweitet werden.
Dieser Gesetzentwurf ist langst Uberfallig und wiirde nun endlich einen gravie-
renden Nachteil des Fondsstandorts Deutschland beheben. Es bleibt zu hoffen,
dass dieses Gesetz nun auch zeitnah und ohne weitere Einschrankungen verab-
schiedet wird.

4) Einlagenriickgewahr bei Drittstaaten-Kapitalgesellschaften

Fur die Tendenz des deutschen Gesetzgebers sowie der Finanzverwaltung, das
grundlegende steuerliche Prinzip der reinen Ertragsbesteuerung auszuhebeln
und vermehrt Ansatze zur Einflhrung einer Substanzbesteuerung einzufiihren
bzw. durchzusetzen, hatten wir Sie ebenfalls in den letzten Jahren in verschie-
denen Beitragen im FYB FINANCIAL YEARBOOK intensiv sensibilisiert (vgl. hierzu
unsere Artikel in den FYB 2019 — 2023).

Betroffen sind davon im Wesentlichen (nach wie vor bzw. wieder)
die Einlagenriickgewahr bei EU-Kapitalgesellschaften,

die Einlagenriickgewahr bei Drittstaaten-Kapitalgesellschaften sowie
Ausschittungen aus Investmentfonds i.5.d. Investmentsteuergesetzes.
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Fur die Einlagenriickgewahr bei Drittstaaten-Kapitalgesellschaften keimte nach
Veroffentlichung des entsprechenden BMF-Schreibens im vergangenen Jahr
(BMF-Schreiben vom 21. April 2022) zunachst eine gewisse Hoffnung auf. Die
Finanzverwaltung schien nach jahrelangem Zégern die gefestigte Rechtspre-
chung des BFH zur Steuerfreiheit der Einlagenriickgewahr aus Drittstaaten-
Kapitalgesellschaften endlich anzuerkennen und auch den vom BFH skizzierten
Lésungsweg fir alle noch offenen Falle i.Z.m. der Einlagenriickgewahr aus Dritt-
staaten-Kapitalgesellschaften zu akzeptieren. Hinsichtlich der einzelnen seitens
der Finanzverwaltung geforderten Voraussetzungen fur die Anerkennung der
Steuerfreiheit der Einlagenrickgewahr bei Drittstaaten-Kapitalgesellschaften
verweisen wir zur Vermeidung von Wiederholungen auf unseren Beitrag im FYB
FINANCIAL YEARBOOK 2023 (S. 39 ff).

Seinerzeit schien sich noch ein (moglicher) Ausbruch aus dieser jahrelangen
Zeitschleife der Steuerpflicht von Nennkapitalriickzahlungen und Riickzahlun-
gen von nicht in das Nennkapital geleisteten Einlagen abzuzeichnen. Allerdings
wahrte diese Freude nur fur kurze Dauer und die Hoffnung, die zukunftigen Falle
vereinfacht(er) bearbeiten sowie die zwischenzeitlich zahlreich angestauten Falle
nunmehr schrittweise und case by case zugunsten der Steuerpflichtigen auflosen
zu konnen, wurde nicht bzw. nur teilweise erfullt.

Fur die Rickzahlung von Nennkapital und nicht in das Nennkapital geleisteten
Einlagen bei Drittstaaten-Kapitalgesellschaften flr nach dem 31. Dezember 2022
erbrachte Leistungen hat der Gesetzgeber im Jahressteuergesetz 2022 die nach
der (vorlibergehenden) Akzeptanz der hochstrichterlichen Rechtsprechung ent-
standenen formellen Unterschiede hinsichtlich des Feststellungsverfahrens und
der gesetzlichen Ein-Jahres-Ausschlussfrist bei EU- und Drittstaaten-Kapitalge-
sellschaften beendet und die Leistungen von Drittstaaten-Kapitalgesellschaften
den identischen Antragsvoraussetzungen und Ausschlussfristen analog der
EU-Kapitalgesellschaften unterworfen. Unserem im letztjahrigen Beitrag im
FINANCIAL YEARBOOK geduBerten Wunsch, die sperrigen Regelungen und Anfor-
derungen zur Einlagenriickgewahr bei EU-Kapitalgesellschaften zu entriimpeln
und die Behandlung analog der vom BFH fiir Drittstaaten-Kapitalgesellschaften
aufgezeigten Losung zu vereinfachen, wurde somit leider nicht entsprochen.
Stattdessen wurden —wie beflrchtet —die bisherigen gesetzlichen Regelungen der
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Einlagenrickgewahr fur EU-Kapitalgesellschaften schlichtweg auch auf Dritt-
staaten-Kapitalgesellschaften ausgedehnt.

Daher konnen Drittstaaten-Kapitalgesellschaften die Steuerneutralitat einer Ein-
lagenriickgewahr fir Nennkapitalriickzahlungen und Riickzahlungen von nicht in
das Nennkapital geleisteten Einlagen nicht mehr auf der Basis der von der Recht-
sprechung entwickelten (und vom BMF vorlibergehend akzeptierten) vereinfach-
ten Vorgehensweise herstellen, sondern mussen die bereits geltenden gesetzli-
chen Vorgaben analog der Antrage auf Feststellung der Einlagenrtickgewahr bei
EU-Kapitalgesellschaften erfullen. Auf die Herausforderungen, dann wiederum
dem Bundeszentralamt fiir Steuern (BZSt) diese umfangreichen und detaillierten
Nachweise und Dokumentationen vorzulegen und die in der Praxis bestehenden
Schwierigkeiten — bei oftmals geringen Beteiligungsquoten oder auch aufgrund
des bestehenden Datenschutzes —diese Unterlagen zu beschaffen, hatten wir in
verschiedenen friiheren Beitragen (FYB FINANCIAL YEARBOOK 2019 (S. 21 ff) und
2022 (S. 43 f) bereits hingewiesen.

Leider gestaltet sich aber auch die erhoffte Auflésung der zwischenzeitlich zahl-
reich angestauten Falle in weiten Teilen schwieriger als erwartet. Zurtickzufuh-
ren ist dies auf die seitens der Finanzverwaltung im Einzelnen geforderten und im
entsprechenden BMF-Schreiben aufgefiihrten Unterlagen und Nachweise, tber
die wir im FYB FINANCIAL YEARBOOK 2023 (S. 39 ff) bereits detailliert berichtet
hatten. Praktische (Beschaffungs-)Schwierigkeiten ergeben sich insbesondere
hinsichtlich der seitens der Finanzverwaltung geforderten Beschliisse und Nach-
weise (Kontoauszlige) Uiber die geleistete Ausschiittung sowie der auslandischen
Bilanz der die Leistung erbringenden Gesellschaft. Haufig ist die Fassung ent-
sprechender Beschliisse oder auch die Erstellung einer Bilanz im auslandischen
Rechtssystem nicht vorgesehen bzw. erforderlich und demzufolge kénnen diese
Unterlagen fir die bereits abgelaufenen Veranlagungszeitraume auch nicht be-
reitgestellt werden. Im Einzelfall macht die Finanzverwaltung zudem von der im
BMF-Schreiben eingeraumten Moglichkeit Gebrauch, weitere Angaben, Unterla-
gen oder Nachweise anzufordern.

Unverstandlich und kaum nachvollziehbar ist die Nichtanerkennung der Steuer-
freiheit von Nennkapitalriickzahlungen und Rickzahlungen von nicht in das



40

DR. CHRISTOPH LubwIG | THOMAS UNGER | BLL

Nennkapital geleisteten Einlagen dann aber vor allem bei bereits vollstandig
abgewickelten Private Equity-Fonds. Bei einer vollabgewickelten Private Equity-
Struktur lasst sich recht einfach ermitteln, in welcher Hohe Einzahlungen ge-
leistet und in welcher Hohe Riickzahlungen erfolgt sind. Sofern die kumulierten
Rickzahlungen hoher sind als die Summe der geleisteten Einzahlungen und diese
positive Differenz tiber die Laufzeit der Struktur bereits versteuert wurde, gibt es
kein Erfordernis, bspw. aufgrund eines nicht existierenden Beschlusses, die Riick-
zahlung von Nennkapital bzw. von nicht in das Nennkapital geleisteten Einlagen
einer unsystematischen Substanzbesteuerung zu unterwerfen.

5) Aktivierung (bzw. Nichtaktivierung) von Fondsetablierungskosten
i.5.d. § 6e EStG

Die Thematik der Aktivierung (bzw. Nichtaktivierung) von sog. Fondsetablie-
rungskosten durch das Elektromobilitatsgesetz/JStG 2019 hatten wir im FYB
2020 (S. 28 ff) bereits genauer beleuchtet. Zur Vermeidung von Wiederholungen
und im Hinblick auf die sich anschlieBenden Ideen und Vorschlage wird an dieser
Stelle lediglich nochmals auf die (riickwirkende!) Anwendung dieser gesetzlichen
Neuregelung in derzeit allen laufenden Betriebsprifungen hingewiesen.

I1l. Es wére doch eigentlich so einfach

Gebrauchshinweis: Dieser Teil enthdlt neben systematischen und dogmatischen
Loésungsansdtzen auch méglicherweise progressive Ideen!

Mit den nachfolgenden systematischen und steuerlich dogmatischen Lésungs-
ansatzen wird der Versuch unternommen, die zuvor aufgezeigten steuerlichen
Knoten aufzuknipfen und bestehenden Widrigkeiten und Unwuchten, die teil-
weise ineinander greifen und sich wechselseitig beeinflussen, idealerweise zu
beenden.

Erforderlich dafir sind natirlich Mut und auch der Wille zur einer Veranderung
in diese Richtung. Private Equity ist keine deutsche Errungenschaft und keine
deutsche Erfindung, die Urspriinge liegen im angelsachsischen Bereich. Ein Blick
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Uber den eigenen Tellerrand hinaus und die Beschaftigung mit der Behandlung
dieses Themenbereichs im Ausland kénnte moglicherweise gute Hilfestellung
leisten. Nach jahrelangem Hin und Her bei dem einen oder anderen Thema ge-
winnt man den Eindruck, dass Venture Capital gut ist und Private Equity die
bosen Heuschrecken sind. Diejenigen, die sich bereits langer mit Private Equity
und Venture Capital beschaftigen, erinnern sich nur zu gut an diese unsagliche
AuBerung eines damaligen Parteivorsitzenden im Jahr 200s, die seinerzeit véllig
unfundiert in den Raum gestellt wurde, leider aber wohl noch immer in einigen
Kopfen geistert.

Zur progressiven Idee und den systematischen und dogmatischen Lésungsvor-
schlagen im Einzelnen:

1) Abschaffung der Abgrenzung zwischen privater Vermoégensverwaltung
zur Gewerblichkeit bei Private Equity-Fonds

Uber den Fonds-Erlass, der im Dezember 2023 sein 20-Jahriges feiert/e, wurde be-
reits haufig und viel geschrieben und auch wir hatten uns damitin unserem ersten
Beitrag im FYB 2010 ausfthrlich beschaftigt. Uber die Laufzeit ist der Fonds-Erlass
sicherlich in die Jahre gekommen und kann demzufolge die facettenreiche Aus-
gestaltung i.Z.m. den Private Equity-Strukturen nicht mehr vollstandig abdecken.

Aus diesem Grund machen wir an dieser Stelle einen progressiven Vorschlag fur
einen mutigen Schritt:

B Einordnung und Behandlung samtlicher Private Equity-Fonds
als private Vermogensverwaltung

In Anlehnung an die internationale Besteuerungspraxis waren dann persona-
listisch ausgestaltete Private Equity-Fonds vollstandig transparent mit dem Er-
gebnis, dass jeder Anleger an seinem Wohnort bzw. dem Sitz der investierenden
Gesellschaft besteuert wird. Fir Steuerauslander entfiele in diesem Fall auch das
ansonsten stets drohende Damoklesschwert einer inlandischen beschrankten
Steuerpflicht, da es dann nicht mehr zu einer Umqualifikation eines vermégens-
verwaltenden Private Equity-Fonds in eine Gewerblichkeit kommen kdnnte. Im
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Ergebnis steigt damit auch die Wahrscheinlichkeit, dass mehr Fondsstrukturen
im Inland entstehen und auch mehr Steuerauslander dann in diese (geschitzten)
deutschen Strukturen investieren. Letztlich zahlt dies dann auch sehr stark auf
den Faktor Deutschland als Fondsstandort ein und vermeidet auch steuerauf-
kommensgetriebene Diskussionen um den Ort der Geschaftsleitung.

2) Carried Interest bei (vermogensverwaltenden) Private Equity-Fonds
B Behandlung des Carried Interest als reinen Ergebnisanteil

Wird der Carried Interest als Ergebnis- bzw. Gewinnanteil (und nicht als eine Ta-
tigkeitsvergiitung) bei den Carry-Berechtigten behandelt, werden den Investo-
ren sachlogisch lediglich die um diese Ergebnis-/Gewinnvorziige geminderten
Einklinfte zugerechnet und bei diesen der Besteuerung unterworfen. Die zuvor
beschriebenen Unwuchten der derzeit noch praktizierten kapitalgewichteten
Zurechnung der Einklinfte beim Anleger bei vermégensverwaltenden Private
Equity-Fonds und die daraus insoweit resultierende doppelte Besteuerung der
identischen Einkinfte beim Carryholder kénnte damit systematisch vermieden
und die gesellschaftsvertraglich vorgesehene Zurechnung auch steuerlich zu-
treffend abgebildet werden.

3) Umsatzsteuer auf Management Fees

B Erweiterung der Umsatzsteuerbefreiung auf die Verwaltung
samtlicher Private Equity- und Venture Capital-Fonds

Sofern die Finanzverwaltung nicht nur junge Wachstumsunternehmen im Spe-
ziellen, sondern den Fondsstandort — wie mit dem Fondsstandortgesetz an-
gestrebt — insgesamt starken und derzeit bestehende Standortnachteile fir
Deutschland beseitigen mochte, ist die Erweiterung der Umsatzsteuerbefreiung
auf die Verwaltung samtlicher Private Equity- und Venture Capital-Fonds zwin-
gend erforderlich.

Eine umfassende Umsatzsteuerbefreiung fiir die Management Fees samtlicher
Private Equity- und Venture Capital-Fonds konnte dartiber hinaus die Abwande-
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rung von Private Equity-Fonds in das benachbarte oder auch fernere Ausland ver-
meiden, da bei einer generellen Umsatzsteuerbefreiung die derzeit —im Vergleich
zu auslandischen Strukturen bestehenden Wettbewerbsnachteile — ausgeraumt
werden und dann nicht mehr bestehen. Auch diese Umsetzung unionsrechtlich
gebotener Vorgaben zahlt auf den Fondsstandort Deutschland ein und auch fir
diesen Themenkomplex verliert die Diskussion um den Ort der Geschaftsleitung
ihre Bedeutung.

Mit dem Entwurf des Zukunftsfinanzierungsgesetzes vom 16. August 2023 stellt
sich der Gesetzgeber nun endlich dieser Anforderung und beabsichtigt, die Um-
satzsteuerbefreiung fur die Verwaltung von Fonds auf samtliche Alternativen
Investmentfonds auszuweiten. Sofern dieser Entwurf nun in der Folge auch die
parlamentarischen Gremien ohne Anderungen durchlauft, wire zumindest in
diesem Punkt endlich etwas Vernunft eingekehrt.

4) Einlagenriickgewahr bei EU- und Drittstaaten-Kapitalgesellschaften

B Umfassende Steuerfreiheit fiir die Einlagenriickgewahr bei EU- und
Drittstaaten-Kapitalgesellschaften auf der Grundlage vereinfachter
belastbarer Nachweise

Das Verfahren und die Nachweiserfordernisse fur die Erlangung der Steuerfrei-
heit von Nennkapitalriickzahlungen und Riickzahlungen von nicht in das Nenn-
kapital geleisteten Einlagen bei EU-Kapitalgesellschaften waren schon bisher
und sind nach wie vor sperrig und aufwendig. Fur die Einlagenrtickgewahr aus
Drittstaaten-Kapitalgesellschaften hatte der BFH - nach vorheriger grund-
satzlicher Nichtanerkennung einer Steuerfreiheit durch die Finanzverwaltung
— bereits friihzeitig in mehreren Urteilen eine sinnvolle Systematik und Vorge-
hensweise aufgezeigt, die sich als sehr praktikabel erwiesen hatte, sofern die
Finanzverwaltung die Nachweishiirden nicht synthetisch in die Hohe geschraubt
hatte.

Dennoch werden aus dem Markt weitere Falle bekannt, in denen die Betriebs-
prifung (immer haufiger mit Unterstiitzung von Steuerfahndung und Staats-
anwaltschaft) versucht, den Ort der Geschaftsleitung auslandischer Private
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Equity-Fonds nach Deutschland zu ziehen. Bei bisher auslandischen Strukturen
zieht dies im Regelfall erhebliche umsatzsteuerliche Konsequenzen nach sich
und fiihrt bei gewerblichen Strukturen auch unmittelbar zur beschrankten Steu-
erpflicht der Steuerauslander in Deutschland.

Dem weltweit geltenden Grundsatz folgend, wonach Ertrage grds. steuerpflich-
tig und der sog. Return of Capital, d.h. auch Nennkapitalriickzahlungen und
Riickzahlungen von nicht in das Nennkapital geleiteten Einlagen, steuerfrei sind,
sollte die Briicke, die der BFH geschlagen hatte, beschritten werden. Demzufolge
gilt es, das sperrige Verfahren zur Beantragung der steuerfreien Einlagenriick-
gewahr fur EU-Kapitalgesellschaften zu entrimpeln und analog der vom BFH
vorgeschlagenen Vorgehensweise fur die Einlagenriickgewahr bei Drittstaaten-
Kapitalgesellschaften zu behandeln.

Die Héhe des ausschittbaren Gewinns (und damit auch die Hohe der Einlagen-
riickgewahr) sollte fur alle auslandischen Kapitalgesellschaften nach dem jewei-
ligen auslédndischen Handels- und Gesellschaftsrecht (bei dem Beschlussfassun-
gen bzw. die Aufstellung von Bilanzen nicht zwingend gefordert werden) unter
Berticksichtigung der allgemeinen deutschen Grundsatze zur Verwendungs-
fiktion, d.h. einer nachrangigen Riickgewahr von Einlagen, ermittelt werden. In
diesem Fall gelten — analog der nationalen Regelung fur inlandische Kapitalge-
sellschaften — zundchst Gewinne der auslandischen Kapitalgesellschaft als aus-
geschuttet und fihren insoweit zu steuerpflichtigen Dividenden. Nur soweit die
Leistungen einen ausschittbaren Gewinn Ubersteigen, liegt eine steuerneutrale
Einlagenrlckgewahr vor.

Nur so lassen sich die derzeit bestehenden Herausforderungen aufgrund teil-
weise nicht erbringbarer Nachweise fiir die betroffenen Steuerpflichtigen und
deren steuerliche Berater meistern. Gleichzeitig wird damit auf der anderen Sei-
te aber auch das BZSt entlastet, das aufgrund der bereits zahlreichen vorhande-
nen Aufgaben sowie der aktuell zusatzlich zugewiesenen Zustandigkeiten bei
bereits bisher sehr diinner Personaldecke nahezu nicht in der Lage ist, bspw. die
Antrage auf Steuerfreiheit bei der Rickzahlung von Nennkapital und nicht in
das Nennkapital geleisteten Einlagen bei EU-Kapitalgesellschaften in einem ver-
nunftigen und akzeptablen Zeitrahmen zu bescheinigen.
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5) Aktivierung (bzw. Nichtaktivierung) von Fondsetablierungskosten
i.5.d. § 6e EStG

B Keine gesetzliche Riickwirkung bei der Aktivierung von
Fondsetablierungskosten oder sonstigen gesetzlichen Anderungen

Bei dieser gesetzlichen Neuregelung zur Aktivierung von Fondsetablierungskos-
ten bleibt natirlich ein massives Stérgefihl, da die Finanzverwaltung in samtli-
chen laufenden Betriebspriifungen die Aktivierung der Fondsetablierungskosten
riickwirkend fur alle noch offenen Falle vornimmt. Im steuerlichen Schrifttum
wird seit jeher berechtigter Weise Kritik an der riickwirkenden Anwendung ge-
setzlicher Anderungen geaufert. Daher riihrt auch der Wunsch und die Hoff-
nung, dass die Rechtsprechung auch diesem Riickwirkungsversuch der Finanz-
verwaltung (erneut) eine Absage erteilt und die gesetzliche Neuerung erst mit
der Kodifizierung im Gesetz und damit zu einem vertraglicheren Zeitpunkt um-
gesetzt und angewendet wird.

IV. Fazit und Ausblick

In diesem Jahr haben wir zum fiinfzehnten Mal in Folge einen Beitrag zu Themen
der laufenden Tax Compliance im FYB FINANCIAL YEARBOOK verfasst. Dabei stellen
wir fest, dass sich die Finanzverwaltung noch starker und intensiver mit Private
Equity und Venture Capital beschaftigt, sich aber weiter von der Branche und der
Akzeptanz derer Usancen entfernt.

Die Chance zur Ausdehnung der vom BFH aufgezeigten Vorgehensweise fiir die
Anerkennung der steuerfreien Einlagenrlickgewdhr bei Drittstaaten-Kapital-
gesellschaften auch auf EU-Kapitalgesellschaften wurde leider nicht genutzt.
Stattdessen wurden sogar die Anerkennungsvoraussetzungen im Rahmen der
Abarbeitung der zahlreich aufgelaufenen Altfdlle bei der Einlagenriickgewahr
von Drittstaaten-Kapitalgesellschaften synthetisch in die Hohe getrieben.

Wir kénnen uns noch sehr gut daran erinnern, dass zu Beginn unserer Beschafti-
gung mit den Tax Compliance-Aufgaben fir in- und auslandische Private Equity-
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Manager diese aufgrund der Erfahrung und der Aufgeschlossenheit der Miinch-
ner Finanzverwaltung gegeniber Private Equity sehr froh waren, sofern die
Zustandigkeit fur deren Private Fonds im Verantwortungsbereich der Miinchner
Finanzverwaltung lag. Nach der (umgekehrten) Devise von ,Paulus zum Saulus”
steigen aber nicht zuletzt aufgrund der ,Operation Luxemburg” mittlerweile die
Vorbehalte gegen eine ortliche Zustandigkeit der Minchner Finanzbehdorden.

Auch in diesem Beitrag haben wir zur Vermeidung von Wiederholungen haufig
und an vielen Stellen auf Vorjahresbeitrage referenziert. Sofern Sie die genannten
FYB FINANCIAL YEARBOOK-Artikel nicht (mehr) zur Hand haben, da bspw. auch élte-
re Ausgaben des FYB FINANCIAL YEARBOOK vergriffen sind und/oder nicht (mehr)
zur Verfligung stehen, zogern Sie bitte nicht, sich bei uns zu melden. Wir haben
vereinzelte dltere FYB -Ausgaben noch vorratig oder kénnen Ihnen zumindest den
oder die gewlinschten Artikel elektronisch zur Verfligung stellen.

Auf weitere Entwicklungen und ausgewdhlte aktuelle handels-, steuer- bzw. auf-
sichtsrechtliche Themen gehen wir gerne im FYB FINANCIAL YEARBOOK 2025 wie-

der detailliert ein.

christoph.ludwig@blimuc.de | thomas.unger@blimuc.de

Uber die Autoren:

DR. CHRIsTOPH LubwiG kam direkt nach seinem BWL-Studium und seiner Assis-
tentenzeit nebst Promotion an der Ludwig-Maximilian-Universitdt Minchen zur
Kanzlei BLL, wo er seit 1998 Partner ist. Christoph Ludwig ist spezialisiert auf die
laufende Betreuung nationaler und internationaler Private Equity- und Venture
Capital-Fonds und die umfassende Beratung vermdégender (Privat)Personen mit
unternehmerischem Hintergrund. Das Leistungsspektrum im Private Equity-Bereich
umfasst die Erstellung der Jahresabschliisse und Steuererkldrungen fiir inldndi-
sche Strukturen sowie umfassender und komplexer gesonderter und einheitlicher
Feststellungserkldrungen fiir inldndische Gesellschafter ausldndischer Private
Equity-Fonds einschliefSlich etwaiger AStG-Erkldrungen.
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THomAs UNGER ist spezialisiert auf Tax Compliance ftir nationale und internatio-
nale Private Equity- sowie Venture Capital-Fonds in Form von Direct- und Fund of
Fund-Strukturen. Insbesondere umfasst dies die Erstellung der Jahresabschltisse
und Steuererkldrungen ftir inldndische Strukturen sowie umfassender und kom-
plexer gesonderter und einheitlicher Feststellungserkldrungen fiir inldndische
Gesellschafter ausldndischer Private Equity-Fonds einschliefSlich etwaiger AStG-
Erkldrungen sowie des Weiteren Ankaufsbewertungen nach KAGB sowie Beschei-
nigungen der Immobilienquote nach InvStG.
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