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Begriffsbestimmungen | § 2

Es muss i.d.R. vorgesehen sein, dass die Aktiondre mit einer bestimmten Mehrheit tiber die
Verwendung des Treuhandvermdgens und damit tiber die von der Geschiftsfithrung vor-
geschlagene Unternehmenszusammenfithrung entscheiden. Anleger konnen Aktien einer
SPAC i.d.R. zum Ausgabepreis zuriickgeben, wenn sie der Unternehmenszusammenfiithrung
nicht zustimmen. Anleger, die die Aktien iiber die Borse zu einem méglicherweise héheren
Preis erworben haben, sind hinsichtlich des Erstattungsanspruchs bei Riickgabe fiir gewohn-
lich auf den Ausgabepreis beschrinkt. Wenn innerhalb des in der Satzung der SPAC bestimm-
ten Zeitraums keine geeignete Zielgesellschaft gefunden und keine Unternehmenszusammen-
fihrung erreicht werden kann, sehen die Vertragsbedingungen zumeist vor, dass eine SPAC
liquidiert werden muss.! SPACs sind im Regelfall keine Investmentvermogen i.S.v. § 1 KAGB
und damit keine Investmentfonds i.S.v. § 1 InvStG, weil sie keine festgelegte Anlagestrategie
haben.

§2
Begriffsbestimmungen

(1) Die Begriffsbestimmungen des Kapitalanlagegesetzbuchs gelten entsprechend, soweit
sich keine abweichenden Begriffsbestimmungen aus diesem Gesetz ergeben.

(2) Ein inldndischer Investmentfonds ist ein Investmentfonds, der dem inlindischen Recht
unterliegt.

(3) Ein auslindischer Investmentfonds ist ein Investmentfonds, der auslindischem Recht
unterliegt.

(4) Investmentanteil ist der Anteil an einem Investmentfonds, unabhingig von der recht-
lichen Ausgestaltung des Anteils oder des Investmentfonds. 2Spezial-Investmentanteil ist
der Anteil an einem Spezial-Investmentfonds, unabhingig von der rechtlichen Ausgestal-
tung des Anteils oder des Spezial-Investmentfonds.

(5) 'Ein Dach-Investmentfonds ist ein Investmentfonds, der Investmentanteile an einem
anderen Investmentfonds (Ziel-Investmentfonds) hilt. 2Ein Dach-Spezial-Investmentfonds
ist ein Spezial-Investmentfonds, der Spezial-Investmentanteile an einem anderen Spezial-
Investmentfonds (Ziel-Spezial-Investmentfonds) halt.

(6) 'Aktienfonds sind Investmentfonds, die gemifl den Anlagebedingungen fortlaufend
mehr als 50 Prozent ihres Aktivvermogens in Kapitalbeteiligungen anlegen (Aktienfonds-
Kapitalbeteiligungsquote). 2Ein Dach-Investmentfonds ist auch dann ein Aktienfonds,
wenn der Dach-Investmentfonds nach seinen Anlagebedingungen verpflichtet ist, derart
in Ziel-Investmentfonds zu investieren, dass fortlaufend die Aktienfonds-Kapitalbetei-
ligungsquote erreicht wird, und die Anlagebedingungen vorsehen, dass der Dach-Invest-

Aktiengesellschaft gegriindete Mantelgesellschaft ohne operative Titigkeit und ohne Betriebs- oder
Anlagevermogen. Sie sammelt beispielsweise iiber einen Borsengang oder eine Privatplatzierung, an
die sich eine Borsennotierung anschlief3t, Kapital ein, um es in die Unternehmenszusammenfithrung
mit einer noch nicht borsennotierten Zielgesellschaft zu investieren und diese damit mittelbar an die
Borse zu bringen. Die Unternehmenszusammenfiihrung soll firr die SPAC-Aktiondre zu einem Wert-
zuwachs fithren. Da die Zielgesellschaft im Zeitpunkt des Borsengangs einer SPAC noch nicht konkret
bestimmt ist, werden SPACs unter Verwendung der US-Klassifizierung oft als ,Blank Check Compa-
nies’ (deutsch: ,Blankoscheckgesellschaften’) bezeichnet.*

BaFin, Mitteilung zu ,,Was sind die Besonderheiten solcher Akquisitionszweckgesellschaften? Worauf
sollten Kleinanleger achten?®, zuletzt gedndert am 2.7.2021.

—
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§ 2 | Begriffsbestimmungen

mentfonds fiir die Einhaltung der Aktienfonds-Kapitalbeteiligungsquote auf die bewer-
tungstiglich von den Ziel-Investmentfonds verdffentlichten tatsichlichen Kapitalbetei-
ligungsquoten abstellt. 3Satz 2 ist nur auf Ziel-Investmentfonds anzuwenden, die mindes-
tens einmal pro Woche eine Bewertung vornehmen. “In dem Zeitpunkt, in dem der Invest-
mentfonds wesentlich gegen die Anlagebedingungen verst63t und dabei die Aktienfonds-
Kapitalbeteiligungsquote unterschreitet, endet die Eigenschaft als Aktienfonds.

(7) 'Mischfonds sind Investmentfonds, die gemifl den Anlagebedingungen fortlaufend
mindestens 25 Prozent ihres Aktivvermégens in Kapitalbeteiligungen anlegen (Misch-
fonds-Kapitalbeteiligungsquote). 2Ein Dach-Investmentfonds ist auch dann ein Misch-
fonds, wenn der Dach-Investmentfonds nach seinen Anlagebedingungen verpflichtet ist,
derart in Ziel-Investmentfonds zu investieren, dass fortlaufend die Mischfonds-Kapitalbe-
teiligungsquote erreicht wird, und die Anlagebedingungen vorsehen, dass der Dach-In-
vestmentfonds fiir deren Einhaltung auf die bewertungstiglich von den Ziel-Investment-
fonds veroffentlichten tatsichlichen Kapitalbeteiligungsquoten abstellt. 3Satz 2 ist nur auf
Ziel-Investmentfonds anzuwenden, die mindestens einmal pro Woche eine Bewertung vor-
nehmen. *Absatz 6 Satz 4 ist entsprechend anzuwenden.

(8) 'Kapitalbeteiligungen sind
1. zum amtlichen Handel an einer Borse zugelassene oder auf einem organisierten Markt
notierte Anteile an einer Kapitalgesellschaft,

2. Anteile an einer Kapitalgesellschaft, die keine Immobilien-Gesellschaft ist und die

a) in einem Mitgliedstaat der Europdischen Union oder in einem anderen Vertrags-
staat des Abkommens iiber den Europiischen Wirtschaftsraum ansissig ist und
dort der Ertragsbesteuerung fiir Kapitalgesellschaften unterliegt und nicht von ihr
befreit ist, oder

b) in einem Drittstaat ansidssig ist und dort einer Ertragsbesteuerung fiir Kapitalge-
sellschaften in H6he von mindestens 15 Prozent unterliegt und nicht von ihr be-
freit ist,

3. Investmentanteile an Aktienfonds in Hohe von 51 Prozent des Wertes des Investment-
anteils oder

4. Investmentanteile an Mischfonds in Hohe von 25 Prozent des Wertes des Investment-
anteils.

2Sieht ein Aktienfonds in seinen Anlagebedingungen einen hoheren Prozentsatz als
51 Prozent seines Aktivvermogens fiir die fortlaufende Mindestanlage in Kapitalbetei-
ligungen vor, gilt abweichend von Satz 1 Nummer 3 der Investmentanteil im Umfang die-
ses hoheren Prozentsatzes als Kapitalbeteiligung. 3Sieht ein Mischfonds in seinen Anlage-
bedingungen einen hoheren Prozentsatz als 25 Prozent seines Aktivvermdgens fiir die
fortlaufende Mindestanlage in Kapitalbeteiligungen vor, gilt abweichend von Satz 1 Num-
mer 4 der Investmentanteil im Umfang dieses hoheren Prozentsatzes als Kapitalbetei-
ligung. “Im Ubrigen gelten Investmentanteile nicht als Kapitalbeteiligungen. Auch nicht
als Kapitalbeteiligungen gelten
1. Anteile an Personengesellschaften, auch wenn die Personengesellschaften Anteile an
Kapitalgesellschaften halten oder wenn die Personengesellschaften nach § 1a des Kor-
perschaftsteuergesetzes zur Korperschaftsbesteuerung optiert haben,
2. Anteile an Kapitalgesellschaften, die nach Absatz 9 Satz 6 als Immobilien gelten,

3. Anteile an Kapitalgesellschaften, die von der Ertragsbesteuerung befreit sind, soweit
sie Ausschiittungen vornehmen, es sei denn, die Ausschiittungen unterliegen einer Be-
steuerung von mindestens 15 Prozent und der Investmentfonds ist nicht davon befreit
und

136 | Schwenke/Verleger
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4. Anteile an Kapitalgesellschaften,

a) deren Einnahmen unmittelbar oder mittelbar zu mehr als 10 Prozent aus Betei-
ligungen an Kapitalgesellschaften stammen, die nicht die Voraussetzungen des Sat-
zes 1 Nummer 2 erfiillen oder

b) die unmittelbar oder mittelbar Beteiligungen an Kapitalgesellschaften halten, die
nicht die Voraussetzungen des Satzes 1 Nummer 2 erfiillen, wenn der gemeine
Wert derartiger Beteiligungen mehr als 10 Prozent des gemeinen Werts der Kapi-
talgesellschaften betrigt.

(9) Immobilienfonds sind Investmentfonds, die gemif} den Anlagebedingungen fortlau-
fend mehr als 50 Prozent ihres Aktivvermogens in Immobilien und Immobilien-Gesell-
schaften anlegen (Immobilienfondsquote). 2Auslands-Immobilienfonds sind Investment-
fonds, die gemif! den Anlagebedingungen fortlaufend mehr als 50 Prozent ihres Aktivver-
mogens in auslindische Immobilien und Auslands-Immobiliengesellschaften anlegen
(Auslands-Immobilienfondsquote). 3Auslands-Immobiliengesellschaften sind Immobi-
lien-Gesellschaften, die ausschliefllich in auslindische Immobilien investieren. “Invest-
mentanteile an Immobilienfonds oder an Auslands-Immobilienfonds gelten in Héhe von
51 Prozent des Wertes des Investmentanteils als Immobilien. >Sieht ein Immobilienfonds
oder ein Auslands-Immobilienfonds in seinen Anlagebedingungen einen héheren Pro-
zentsatz als 51 Prozent seines Aktivvermogens fiir die fortlaufende Mindestanlage in Im-
mobilien vor, gilt der Investmentanteil im Umfang dieses hoheren Prozentsatzes als Im-
mobilie. ®*Anteile an Kérperschaften, Personenvereinigungen oder Vermdgensmassen, bei
denen nach gesetzlichen Bestimmungen oder nach deren Anlagebedingungen das Brutto-
vermégen zu mindestens 75 Prozent aus unbeweglichem Vermdgen besteht, gelten in
Hohe von 75 Prozent des Wertes der Anteile als Immobilien, wenn die Korperschaften,
Personenvereinigungen oder Vermoégensmassen einer Ertragsbesteuerung in Hohe von
mindestens 15 Prozent unterliegen und nicht von ihr befreit sind oder wenn deren Aus-
schiittungen einer Besteuerung von mindestens 15 Prozent unterliegen und der Invest-
mentfonds nicht davon befreit ist. “Absatz 6 Satz 4 ist entsprechend anzuwenden.

(9a) 'Die Hohe des Aktivvermdgens bestimmt sich nach dem Wert der Vermdgensgegen-
stinde des Investmentfonds ohne Beriicksichtigung von Verbindlichkeiten des Invest-
mentfonds. 2Anstelle des Aktivvermdgens darf in den Anlagebedingungen auf den Wert
des Investmentfonds abgestellt werden. *Bei der Ermittlung des Umfangs des in Kapitalbe-
teiligungen angelegten Vermdgens sind in den Fillen des Satzes 2 die Kredite entspre-
chend dem Anteil der Kapitalbeteiligungen am Wert aller Vermogensgegenstinde abzuzie-
hen. “Satz 3 gilt entsprechend fiir die Ermittlung des Umfangs des in Immobilien angeleg-
ten Vermogens.

(10) Anleger ist derjenige, dem der Investmentanteil oder Spezial-Investmentanteil nach
§ 39 der Abgabenordnung zuzurechnen ist.

(11) Ausschiittungen sind die dem Anleger gezahlten oder gutgeschriebenen Betrige ein-
schliellich des Steuerabzugs auf den Kapitalertrag.

(12) Als Anlagebedingungen gelten auch die Satzung, der Gesellschaftsvertrag oder ver-
gleichbare konstituierende Rechtsakte eines Investmentfonds.

(13) Als Verduflerung von Investmentanteilen und Spezial-Investmentanteilen gilt auch
deren Riickgabe, Abtretung, Entnahme oder verdeckte Einlage in eine Kapitalgesellschaft
sowie eine beendete Abwicklung oder Liquidation des Investmentfonds oder Spezial-In-
vestmentfonds.

(14) Der Gewinnbegriff umfasst auch Verluste aus einem Rechtsgeschift.

(15) Ein Amts- und Beitreibungshilfe leistender auslindischer Staat ist ein Mitgliedstaat
der Europiischen Union oder ein Drittstaat, der
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1. der Bundesrepublik Deutschland Amtshilfe gemif3 der Amtshilferichtlinie im Sinne
des § 2 Absatz 2 des EU-Amtshilfegesetzes oder gemif$ vergleichbaren volkerrecht-

lichen Vereinbarungen leistet und

2. die Bundesrepublik Deutschland bei der Beitreibung von Forderungen gemif3 der Bei-
treibungsrichtlinie im Sinne des § 2 Absatz 2 des EU-Beitreibungsgesetzes oder gemaf3
vergleichbaren volkerrechtlichen Vereinbarungen unterstiitzt.

(16) Anteile an Personengesellschaften, die nach § 1a des Korperschaftsteuergesetzes zur
Korperschaftsbesteuerung optiert haben, gelten fiir die Zwecke der §$ 26, 28 und 48 nicht
als Beteiligung an einer Kapitalgesellschaft, sondern es sind weiterhin die fiir Personenge-
sellschaften geltenden Regelungen anzuwenden.

A. Grundaussagen der Vorschrift
I. Regelungsgegenstand und -zweck .. ...
II. Anwendungsbereich ................
III. Rechtsentwicklung .................
IV. Verhiltnis zu anderen Vorschriften . . ..
B. Begriffsbestimmungen des KAGB
(Abs. 1)
. Vorbemerkung ............. ... ...,
II. Beispielhafte Begriffsbestimmungen des
KAGB
1. Kapitalverwaltungsgesellschaft
(KVG) ..o

2. Verwahrstellen ..................
C. Inlindischer Investmentfonds (Abs. 2)
D. Auslindischer Investmentfonds
(Abs. 3)
I. Vorbemerkung ....................
II. Ort der Geschiftsleitung im Inland ...
III. Grenziiberschreitende Fondsverwaltung
E. Investmentanteil (Abs. 4)
I. Vorbemerkung ....................
I Zertifikate ............ ... ... .....
III. Verbriefungen .....................
IV. Genussrechte ......................
V. Collaterized debt obligations (CDO)
FE. Dach-Fonds (Abs.5) ...............
G. Aktienfonds (Abs. 6)
I. Vorbemerkung ....................
II. Wert des Aktienfonds ...............
ITI. Fixe prozentuale Mindestquote in Anla-
gebedingungen .......... ... ... ..
IV. Fortlaufende Anlage
1. Vorbemerkung ..................
2. Wesentliche Verletzung der Ver-
MOZENSZreNzen .................
3. Kurzfristiges Unterschreiten der Ver-
MOZENSGIeNZen .................

4. Passive Grenzverletzung der Ver-
mMOZENSGrenZen .................

—
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A. Grundaussagen der Vorschrift

I. Regelungsgegenstand und -zweck

§ 2 InvStG enthélt steuerliche Definitionen und Begriffsbestimmungen, auf die sich die Rege- 1
lungen des neuen InvStG beziehen.
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§ 2 Rz.2 | Begriffsbestimmungen

Il. Anwendungsbereich

Der Anwendungsbereich ergibt sich aus § 1 Abs. 1 und 2 InvStG (vgl. die Kommentierung zu
§ 1 InvStG). Der Besteuerung nach dem InvStG unterliegen grds. simtliche Kapitalanlageve-
hikel, die aufsichtsrechtlich durch das KAGB geregelt werden, und deren Anleger.! Mithin
sind die steuerlichen Definitionen und Begriffsbestimmungen in den Abs. 1 bis 16 des § 2
InvStG sowohl fiir die Besteuerungsregelungen fiir Investmentfonds, fiir Spezial-Investment-
fonds sowie fiir Altersvorsorgevermdgenfonds als auch fiir die Besteuerung des Anlegers eines
Investmentfonds und eines Spezial-Investmentfonds maf3gebend.? § 2 InvStG iV.m. § 56
Abs. 1 Satz 1 InvStG ist ab dem 1.1.2018 anzuwenden.

lll. Rechtsentwicklung

Investmentsteuerreformgesetz v. 19.7.2016.> § 2 InvStG i.d.E des InvStRefG lehnt sich an
den bisherigen § 1 InvStG a.E. an. Letzterer verwies in Abs. 2 bei der Definition wichtiger Be-
grifflichkeiten auf die Begriffsbestimmungen des KAGB, soweit sich aus dem InvStG a.E. keine
abweichenden Begriffsbestimmungen ergaben. Die eigenstindigen steuerlichen Begriffs-
bestimmungen ergaben sich aus § 1 Abs. 2 Satz 2 bis 6 InvStG a.F.

»JStG 2018% v. 11.12.2018.* Durch Art. 15 des ,,JStG 2018“ wurden bereits erste Anderungen
und Konkretisierungen in § 2 InvStG vorgenommen. So wurden die Definitionen von ,,Ak-
tienfonds“ (Abs. 6), ,,Mischfonds® (Abs. 7), ,Kapitalbeteiligungen® (Abs. 8) und ,Immobilien-
fonds“ (Abs. 9) konkretisiert. Insbesondere erfolgte eine Reduzierung der Mindestbetei-
ligungsquote an Kapitalbeteiligungen bzw. Immobilien von ,mindestens 51 Prozent® auf
»mehr als 50 Prozent®. In Abs. 9a wird das ,,Aktivvermogen® definiert, welches fiir die Ermitt-
lung der Kapitalbeteiligungsquote mafigebend ist. Zudem wurden die Regelungen in § 2 Abs. 8
Sitze 2 und 3 sowie in § 2 Abs. 9 Satz 3 InvStG neu gefasst, um es Dach-Investmentfonds zu
erleichtern, die Kapitalbeteiligungsquote eines Aktien- oder Mischfonds bzw. die Immobilien-
quote eines Immobilienfonds zu erreichen. Die Anderungen und Konkretisierungen traten
mit Wirkung vom 15.12.2018 in Kraft.

»JStG 2019 v. 12.12.2019.5 Das ,,JStG 2019“ beinhaltet in Art. 17 weitere Anderungen und
Ergidnzungen des § 2 InvStG. So wurde dem Abs. 8 ein neuer Satz 5 angefiigt, der eine Nega-
tivabgrenzung enthilt, wann eine Kapitalbeteiligung bei der Ermittlung der maf3geblichen Ka-
pitalbeteiligungsquote keine Beriicksichtigung findet. Nach der Gesetzesbegriindung sollen
die einzelnen Tatbestinde des § 2 Abs. 8 Satz 5 InvStG zum einen Gestaltungen verhindern,
mit denen die Aktienteilfreistellung ausgenutzt wird, ohne dass bei den von den Investment-
fonds gehaltenen Kapitalbeteiligungen eine steuerliche Vorbelastung eingetreten ist. Zum an-
deren soll eine einfache Uberpriifbarkeit der Voraussetzungen fiir eine Aktienteilfreistellung
durch die FinVerw. erreicht werden.® Zudem wurden in § 2 Abs. 9 InvStG die bisher getrenn-
ten Definitionen des Immobilienfonds in § 2 Abs. 9 InvStG und des Auslands-Immobilien-
fonds in § 20 Abs. 3 Satz 2 InvStG i.d.E v. 19.7.2016 zusammengefasst. § 2 Abs. 9 InvStG
definiert den Begriff der Immobilienfonds und der Auslands-Immobilienfonds. In Satz 6 wird
nun geregelt, unter welchen Voraussetzungen Anteile an in- und ausldndischen REITs i.H.v.
75 % des Werts der Anteile als Immobilien gelten. Letztlich wurde in § 2 Abs. 13 InvStG der

1 BT-Drucks. 18/8045, 54.

2 BT-Drucks. 18/8045, 68.

3 BGBL 12016, 1730.

4 BGBI. 12018, 2338.

5 BGBL 12019, 2451.

6 BT-Drucks. 19/13436, 170.
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B. Begriffsbestimmungen des KAGB (Abs. 1) | Rz.9 § 2

Begriff der Verduerung um Fille einer beendeten Abwicklung oder Liquidation des Invest-
mentfonds und Spezial-Investmentfonds erweitert. Die Anderungen in § 2 Abs. 8 Satz 5,
Abs. 9 und 13 InvStG durch das ,,JStG 2019 sind zum 1.1.2020 anzuwenden.!

Gesetz zur Modernisierung des Korperschaftsteuerrechts v. 25.6.2021.2 Durch Art. 4 des
K6MoG wurde § 2 Abs. 8 Satz 5 Nr. 1 InvStG um einen Halbsatz ergénzt. Hiernach gelten
Anteile an Personengesellschaften auch dann nicht als Kapitalbeteiligungen, wenn die Per-
sonengesellschaften nach § 1a KStG zur Korperschaftsbesteuerung optiert haben. Zudem wur-
de ein neuer Abs. 16 in § 2 InvStG aufgenommen. Dieser regelt, dass Anteile an Personenge-
sellschaften, die nach § 1a KStG zur Korperschaftsbesteuerung optiert haben, fiir Zwecke der
§§ 26, 28 und 48 InvStG nicht als Beteiligung an einer KapGes. gelten. Vielmehr sind insoweit
weiterhin die fiir Personengesellschaften geltenden Regelungen anzuwenden. Die Regelungen
gelten ab dem 1.1.2022 (§ 57 Abs. 6 Nr. 2 InvStG).

IV. Verhaltnis zu anderen Vorschriften

§ 2 Abs. 1 InvStG verweist auf die Begriffsbestimmungen des Kapitalanlagegesetzbuches
(KAGB).? Das KAGB ist ein in sich geschlossenes Regelwerk, das den Aufsichts- und Regulie-
rungsrahmen fiir Investmentvermdgen und ihre Kapitalverwaltungsgesellschaften bildet.* Durch
den Verweis auf das KAGB werden ein weitgehender Gleichlauf zwischen Steuer- und Aufsichts-
recht hergestellt und Abgrenzungsprobleme in der Praxis vermieden (vgl. jedoch § 1 Abs. 2 Satz 2
InvStG).> Eine Ausnahme ergibt sich nur dann, soweit das InvStG eigenstindig Begriffsbestim-
mungen fiir Zwecke des InvStG definiert. In diesem Fall sind diese spezialgesetzlichen Definitio-
nen vorrangig gegeniiber den allgemeinen Bestimmungen des KAGB.® Hierdurch bezweckt der
Gesetzgeber die in Teilen weiterhin notwendige Entkoppelung von Aufsichts- und Steuerrecht.

B. Begriffsbestimmungen des KAGB (Abs. 1)
I. Vorbemerkung

Gemifd § 2 Abs. 1 InvStG gelten die Begriffsbestimmungen des KAGB entsprechend, soweit
sich keine abweichenden Begriffsbestimmungen aus dem InvStG ergeben. Die aufsichtsrecht-
lichen Begriffsbestimmungen sind insbes. in § 1 KAGB normiert, aber beispielsweise auch in
§ 17 KAGB die Kapitalverwaltungsgesellschaft (KVG).

Durch den Verweis auf das KAGB sind die in § 1 KAGB oder in anderen Vorschriften des
KAGB enthaltenen Begriffsbestimmungen grds. auf das InvStG anzuwenden.” Die Verweisung
auf die Begriffsbestimmungen des KAGB hat zur Folge, dass sowohl kiinftige gesetzgeberische
Mafinahmen im Rahmen des aufsichtsrechtlichen KAGB als auch Auslegungsfragen® im Zu-
sammenhang mit den tatbestandlichen Voraussetzungen des KAGB unmittelbar auf das
InvStG durchschlagen.

1 Art. 17 Nr. 17 des ,,JStG 2019“ v. 12.12.2019, BGBL 1 2019, 2451.

2 BGBL 12021, 2050.

3 Eine Ubersicht iiber das Aufsichtsrecht enthilt Anhang 8.

4 Weitnauer in W/B/A?, Einl. I1.1.; Mansfeld in Moritz/Klebeck/Jesch, Einl. Rz. 21.

5 BT-Drucks. 18/8045, 54.

6 BMF-Anwendungsschreiben (konsolidierte Fassung), Rz. 2.1.

7 BT-Drucks. 18/8045, 68; Wenzel in Brandis/Heuermann, § 2 InvStG 2018 Rz. 10 ff; Gottschling in
Moritz/Jesch/Mann?, § 2 InvStG Rz. 9.

8 Vgl. insoweit umfangreiche Stellungnahmen der BaFin bzw. der Europaische Wertpapier- und Markt-
aufsichtsbehorde (ESMA).
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Il. Beispielhafte Begriffsbestimmungen des KAGB

1. Kapitalverwaltungsgesellschaft (KVG)

Nach § 17 Abs. 1 KAGB sind KVG Unternehmen mit satzungsmafligem Sitz und Hauptver-
waltung im Inland, deren Geschiftsbetrieb darauf gerichtet ist, inldndische Investmentver-
mogen, EU-Investmentvermdgen oder auslidndische Alternative Investmentfonds (AIF) zu
verwalten (kollektive Vermdgensverwaltung). Verwaltung eines Investmentvermdgens liegt
vor, wenn mindestens die Portfolioverwaltung oder das Risikomanagement fiir ein oder meh-
rere Investmentvermogen erbracht wird. Die KVG hat ausschliefllich im Interesse der Anleger
zu handeln, Anleger sowie Investmentvermdgen gleich zu behandeln und die Marktintegritit
zu wahren. In organisatorischer Hinsicht hat die KVG die Gewiahr u.a. fiir ein Interessenkon-
fliktmanagement sowie ein Risiko- und Liquidititsmanagement zu tragen.

Das KAGB differenziert dabei zwischen internen und externen KVG.! Die KVG ist eine exter-
ne KVG, wenn sie vom Investmentvermogen oder im Namen des Investmentvermdgens be-
stellt ist und aufgrund dieser Bestellung fiir die Verwaltung des Investmentvermdgens verant-
wortlich ist (§ 17 Abs. 2 Nr. 1 KAGB). Die externe KVG darf nur in der Rechtsform der AG,
der GmbH oder als KG, bei der eine GmbH personlich haftende Gesellschafterin ist (GmbH &
Co. KG), auftreten. Die interne KVG ist das Investmentvermdgen selbst, wenn die Rechtsform
des Investmentvermdgens eine interne Verwaltung zuldsst und der Vorstand oder die Ge-
schiftsfithrung des Investmentvermdgens entscheidet, keine externe Kapitalverwaltungsgesell-
schaft zu bestellen (§ 17 Abs. 2 Nr. 2 KAGB). Die KVG handelt bei der Wahrnehmung ihrer
Aufgaben unabhingig von der Verwahrstelle und ausschliefllich im Interesse der Anleger ($ 26
Abs. 1 KAGB). Die KVG muss iiber eine ordnungsgemifle Geschiftsorganisation verfiigen,
die die Einhaltung der von ihr zu beachtenden gesetzlichen Bestimmungen gewéhrleistet (§ 28
Abs. 1 Satz 1 KAGB; vgl. Anh. 8 Rz. 40).

AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaften sind KVG gem. § 17 KAGB, die mindestens einen AIF
verwalten oder zu verwalten beabsichtigen (§ 1 Abs. 16 KAGB). Gemify § 1 Abs. 17 KAGB
sind EU-Verwaltungsgesellschaften Unternehmen mit Sitz in einem anderen Mitgliedstaat der
EU/des EWR, die den Anforderungen an eine Verwaltungsgesellschaft oder an eine intern ver-
waltete Investmentgesellschaft i.S.d. Richtlinie 2009/65/EG oder an einen Verwalter alternati-
ver Investmentfonds i.S.d. Richtlinie 2011/61/EU? entsprechen.

Auslindische AIF-Verwaltungsgesellschaften sind Unternehmen mit Sitz in einem Dritt-
staat, die den Anforderungen an einen Verwalter alternativer Investmentfonds i.S.d. Richtlinie
2011/61/EU entsprechen, § 1 Abs. 18 KAGB.

2. Verwahrstellen

Der Begrift der Verwahrstelle ist Ausfluss unionsrechtlicher Terminologie und hat den auch
heute noch gingigen Begriff der ,,Depotstelle” abgelost.> Die rechtlichen Grundlagen ergeben
sich aus §$ 68 bis 90 KAGB. Fiir jedes Investmentvermogen hat die KVG eine Verwahrstelle
zu beauftragen (Verwahrstellenvertrag). Der Verwahrstelle obliegt die Verwahrung der Ver-
mogensgegenstinde des Investmentfonds sowie eine eigenstindige, inhaltlich eingegrenzte

1 Werner, StBW 2013, 811.

2 RL 2011/61/EU des Europiischen Parlaments und des Rates v. 8.6.2011 tiber die Verwalter alternativer
Investmentfonds und zur Anderung der RL 2003/41/EG und 2009/65/EG und der VO (EG) Nr. 1060/
2009 und (EU) Nr. 1095/2010, ABL. EU 2011 Nr. L 174, 1.

3 Art. 21 der RL 2011/61/EU des Europiischen Parlaments und des Rates v. 8.6.2011 iiber die Verwalter
alternativer Investmentfonds und zur Anderung der RL 2003/41/EG und 2009/65/EG und der VO
(EG) Nr. 1060/2009 und (EU) Nr. 1095/2010, ABL. EU 2011 Nr. L 174, 1.
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Uberwachungspflicht (§§ 72, 76 KAGB). Verwahrstellen konnen EU-Kreditinstitute (§§ 68
Abs. 2, 80 Abs. 2 Nr. 1 KAGB) und Wertpapierfirmen (§ 80 Abs. 2 Nr. 2 KAGB) sein. Bei
bestimmten geschlossenen AIF konnen auch Treuhdnder beauftragt werden (§ 80 Abs. 3
KAGB). Eine Verwahrstelle kann letztlich nach § 80 Abs. 2 Nr. 3 KAGB eine andere Kategorie
von Einrichtung sein, die einer Beaufsichtigung und stindigen Uberwachung unterliegt (z.B.
Prime Broker) und die am 21.7.2011 unter eine der von den Mitgliedstaaten der EU/des EWR
gem. Art. 23 Abs. 3 der RL 2009/65/EG festgelegten Kategorien von Einrichtungen fallt, aus
denen eine Verwahrstelle gewéhlt werden kann. Bei der Ausiibung ihrer Tatigkeit handeln die
Verwahrstellen unabhingig von den KVG und ausschliefllich im Interesse der Anleger (vgl.
Anh. 8 Rz. 41).!

C. Inlandischer Investmentfonds (Abs. 2)

Ein inlindischer Investmentfonds ist ein Investmentfonds, der dem inldndischen Recht unter-
liegt. Die bisherige Begriffsbestimmung in § 1 Abs. 2 Satz 3 InvStG a.F. hat auf das inldndische
Aufsichtsrecht abgestellt.2 § 2 Abs. 2 InvStG lehnt sich nunmehr an § 1 Abs. 7 KAGB an, der
darauf abstellt, welchem ,Recht® das Investmentvermogen unterliegt. Mafigebend ist das
Recht des Staates, unter dem der Investmentfonds aufgelegt wurde und nach dessen Bestim-
mungen sich die Ausgestaltung sowie die Anlagebedingungen oder vergleichbare konstituie-
rende Dokumente des Investmentfonds richten.? Damit wird auf das jeweils anwendbare Zi-
vil- oder Privatrecht abgestellt.! Der Ort der effektiven Geschiftsfithrung ist zumindest fiir
die Qualifikation als inlandischer Investmentfonds irrelevant.

D. Auslandischer Investmentfonds (Abs. 3)
I. Vorbemerkung

Ein auslandischer Investmentfonds ist ein Investmentfonds, der auslandischem Recht unter-
liegt. Die Regelung stellt — wie im Aufsichtsrecht (vgl. § 1 Abs. 8 bis 9 KAGB) - darauf ab,
welchem Recht der ausldndische Investmentfonds unterliegt. Anders als das KAGB, das zwi-
schen EU-Investmentvermégen und auslindischen AIF unterscheidet, differenziert das
InvStG nur zwischen inldndischen und ausldndischen Investmentfonds. Mafigebend ist, nach
welchem staatlichen Recht sich die Ausgestaltung des Investmentfonds sowie die Anlage-
bedingungen oder vergleichbare konstituierende Dokumente richten.> Damit wird auf das je-
weils anwendbare Zivil- oder Privatrecht abgestellt.® Dies entspricht der bisherigen nationalen
Sichtweise zur Auslegung von § 1 Abs. 8 und 9 KAGB.”

Il. Ort der Geschiftsleitung im Inland

Fraglich ist, ob ein auslindischer Investmentfonds bei einem Ort der Geschiftsleitung im
Inland in einen inlandischen Investmentfonds umzuqualifizieren ist. Ort der Geschiftsleitung

1 Hiuselmann, Investmentanteile, 2019, 58; Haase/Dorn, Investmentsteuerrecht, 2. Aufl. 2015, 57 ff.

2 Bauderer/Mundel in Haase?, § 1 InvStG Rz. 243; Dyckmans, Ubg 2016, 62 (63).

3 BMF-Anwendungsschreiben (konsolidierte Fassung), Rz. 2.2.

4 BT-Drucks. 18/8045, 74; BMF-Anwendungsschreiben (konsolidierte Fassung), Rz. 2.2.

5 BMF-Anwendungsschreiben (konsolidierte Fassung), Rz. 2.2.

6 BT-Drucks. 18/8045, 68.

7 BaFin, Rundschreiben 14/2008 (WA) zum Anwendungsbereich des InvG nach § 1 Satz 1 Nr. 3 InvG v.
22.12.2008, unter Ziff. I. Nr. 1 Buchst. e.
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ist der Ort, an dem Geschiftsfithrungsmafinahmen von einiger Wichtigkeit getroffen werden,
die aus tatsachlichen, organisatorischen und rechtlichen Griinden fiir den gewohnlichen Be-
trieb erforderlich sind.! Abzugrenzen hiervon ist die Festlegung der Grundsitze der Unterneh-
menspolitik und die sonstige Mitwirkung der Gesellschafter an ungewohnlichen Mafinahmen.
Aus dem klaren Wortlaut der Norm ergibt sich, dass alleiniger Maf3stab fiir die Frage, ob ein
in- oder ausldndischer Investmentfonds vorliegt, das staatliche Recht ist, welchem der Invest-
mentfonds unterliegt.? Fiir dieses Begriffsverstindnis spricht auch die Gesetzeshistorie. Diese
zeigt, dass der Gesetzgeber, wie bereits in § 1 Abs. 2 Sétze 3 bis 5 InvStG a.F, bewusst anleh-
nend an das Aufsichtsrecht den satzungsmifligen Sitz als charakterisierend formuliert hat,
weil er nicht den Sitz der tatsdchlichen Verwaltung erfassen wollte. Der Gesetzgeber wollte
bereits unter dem alten Besteuerungsregime hierdurch einer Abweichung der steuerlichen von
der aufsichtsrechtlichen Definition des Investmentfonds vorbeugen. Er hat durch die gednder-
te Formulierung in § 2 Abs. 3 InvStG zu erkennen gegeben, dass er nicht von seinem bisheri-
gen Rechtsverstindnis abweichen wollte, sondern vielmehr sich an das Aufsichtsrecht anlehnt.
Hierfiir spricht schliefllich auch die Gesetzesbegriindung?, wonach sich § 2 Abs. 3 InvStG am
Aufsichtsrecht orientiert, das sich nach den Vorschriften des internationalen Privatrechts rich-
tet.t

lll. Grenziiberschreitende Fondsverwaltung

Strittig diskutiert wird, ob ein auslindischer Investmentfonds bei einer (grenziiberschrei-
tenden) Fondsverwaltung im Inland eine (Vertreter-) Betriebsstitte in Deutschland begriin-
det. Eine grenziiberschreitende Verwaltung von Investmentfonds kann zum einen tiber Zweig-
niederlassungen, zum anderen im Wege des grenziiberschreitenden Dienstleistungsverkehrs
erfolgen.’ Liegt eine grenziiberschreitende Verwaltung vor, beriihrt dies nicht die Qualifikation
als ausldndischen Investmentfonds. Diese richtet sich ausschliellich nach dem staatlichen
Recht seiner Ausgestaltung sowie der Anlagebedingungen oder vergleichbarer konstituieren-
der Dokumente.

Nach einer Ansicht in der Literatur® ergebe sich aus den Regelungen zur Gewerbesteuerbefrei-
ung des Investmentfonds nach § 15 InvStG, dass dieser eine solche Betriebsstitte jedenfalls
dann nicht begriinde, wenn er seine Vermégensgegenstande nicht in wesentlichem Umfang
aktiv unternehmerisch bewirtschaftet. Denn nach § 15 Abs. 2 Satz 1 Nr. 2 InvStG sei die Ge-
werbesteuerfreiheit nur dann gegeben, wenn der Investmentfonds seine Vermogensgegenstin-
de nicht in wesentlichem Umfang aktiv unternehmerisch bewirtschafte.

Ein derart weitgehendes Normverstindnis ist dem § 15 InvStG jedoch nicht zu entnehmen.
Zudem ist zu beriicksichtigen, dass der Gesetzgeber bereits in der Gesetzesbegriindung’ zum
OGAW-IV-Umsetzungsgesetz klargestellt hat, dass er sich durch die Regelung des § 1 Nr. 1
Buchst. ¢ InvStG i.d.E des OGAW-IV-UmsG bzw. § 1 Abs. 1f Nr. 1 Buchst. ¢ InvStG a.E von
der bisherigen Auffassung, es komme vornehmlich auf den Ort an, von dem das Sonderver-
mogen aus verwaltet werde, 16sen wollte. Anhaltspunkte, dass der Gesetzgeber durch die Re-
gelungen im neuen InvStG eine erneute Kehrtwende vollziehen wollte, ergeben sich weder aus

1 BFH v. 5.11.2014 - IV R 30/11, BStBL. II 2015, 601.

2 Gottschling in Moritz/Jesch/Mann?, § 2 InvStG Rz. 12; so bereits zum InvStG a.E. Vilker in Moritz/
Jesch/Mann, InvStG, Bd. 2, 2015, § 5 Rz. 47; Bauderer/ Mundel in Haase?, § 1 InvStG Rz. 243.

3 BT-Drucks. 18/8045, 68.

4 Volhard/Jung in W/B/A3, § 1 KAGB Rz. 45.

5 Gottschling in Moritz/Jesch/Mann?, § 2 InvStG Rz. 13.

6 Stadler/Mager, DStR 2016, 697.

7 BT-Drucks. 17/4510, 93.

144 | Schwenke/Verleger



E. Investmentanteil (Abs.4) | Rz.23 § 2

dem Normverstindnis des § 2 InvStG noch aus der Gesetzesbegriindung.! Die Definition in
§ 2 Abs. 3 InvStG ldsst auch bei einer grenziiberschreitenden Verwaltung eine zweifelsfreie
Unterscheidung zwischen inldndischen und auslandischen Investmentfonds zu.

E. Investmentanteil (Abs. 4)
I. Vorbemerkung

§ 2 Abs. 4 InvStG definiert den Anteil an einem Investmentfonds als ,,Investmentanteil“ und
den Anteil an einem Spezial-Investmentfonds als ,,Spezial-Investmentanteil“. Auf die recht-
liche Ausgestaltung des Anteils oder die des Investmentfonds kommt es dabei nicht an.? Ins-
besondere gelten auch ,,Aktien® einer Investmentaktiengesellschaft als Investmentanteile oder
Spezial-Investmentanteile, wenn die Investmentaktiengesellschaft die Voraussetzungen eines
Investmentfonds nach § 1 Abs. 2 InvStG oder eines Spezial-Investmentfonds nach § 26 InvStG
erfiillt.> Soweit im Kapitel 1 des InvStG auf Investmentanteile Bezug genommen wird, sind
grds. auch Spezial-Investmentanteile umfasst.*

Die Anteile kénnen mitgliedschaftliche Rechte verkorpern, z.B. Aktien einer Investment-
aktiengesellschaft mit verdnderlichem Kapital i.S.d. § 108 Abs. 4 i.V.m. § 96 KAGB, bzw. auf
einer vertraglichen Gestaltung® beruhen, wie beispielsweise bei Anteilen an einem Sonderver-
mogen 1.S.d. § 92 KAGB.® Mafigebend ist, ob die schuldrechtlichen Beziehungen zwischen
dem Investmentvermégen und der Vertragspartei auf Eigen- oder Fremdkapital beruhen.”
Nur eigenkapitaldhnliche Anteile vermitteln einen Investmentanteil. Dieses Verstandnis ist
Ausfluss des aufsichtsrechtlichen materiell-rechtlichen Investmentbegriffs. Ein eigenkapital-
ahnlicher Anteil liegt vor, wenn der Anleger sowohl an den Ertragen als auch an den stillen
Reserven und stillen Lasten des Investmentvermogens partizipiert, d.h., der Anleger Chancen
und Risiken der Wertentwicklung der gemeinschaftlichen Anlage trigt.® Wird zwischen dem
Investmentvermdgen und dem Anleger ein ,,Entgelt” fiir die Kapitaliiberlassung betragsmiflig
fixiert oder ein unbedingter Kapitalriickzahlungsanspruch vereinbart, liegt kein ,,Anteil” i.S.d.
§ 2 InvStG vor. Die Kapitalbeteiligung muss erfolgsabhingig ausgestaltet sein.

Il. Zertifikate

Zertifikate sind Schuldverschreibungen eines Emittenten, die Anlegern die Teilnahme an der
Kursentwicklung bestimmter Wertpapiere oder anderer Finanzinstrumente verbriefen.
Entscheidungserheblich fiir die Frage, ob Zertifikate Anteile an Investmentfonds begriinden,
ist, ob das vom Anleger eingesammelte Kapital gem. einer festgelegten Anlagestrategie ,,zum
Nutzen der Anleger investiert wird (§ 1 Abs. 2 Satz 3 Nr. 1 InvStG i.V.m. § 1 Abs. 1 Satz 1
KAGB). Bereits nach bisheriger Auffassung der FinVerw.’ liegt kein ausldndischer Investment-

1 So auch Gottschling in Moritz/Jesch/Mann?, § 2 InvStG Rz. 13; Dyckmans, Ubg 2016, 62 (63); Kempf/
Hirtz, DStR 2016, 1 (2).

2 BMF-Anwendungsschreiben (konsolidierte Fassung), Rz. 2.3.

3 BT-Drucks. 18/8045, 69.

4 BMF-Anwendungsschreiben (konsolidierte Fassung), Rz. 2.4.

5 BMF-Anwendungsschreiben (konsolidierte Fassung), Rz. 2.3; Moroni in Moritz/Klebeck/Jesch, § 92
KAGB Rz. 1; Gottschling in Moritz/Jesch/Mann?, § 2 InvStG Rz. 20.

6 BMF-Anwendungsschreiben (konsolidierte Fassung), Rz. 2.3.

7 Gottschling in Moritz/Jesch/Mann?, § 1 InvStG Rz. 36.

8 Gottschling in Moritz/Jesch/Mann?, § 1 InvStG Rz. 36.

9 BMF v. 18.8.2009 - IV C 1 - S 1980 - 1/08/10019 - DOK 2009/0539738, BStBI. I 2009, 931.
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anteil vor, wenn der Emittent nicht dazu verpflichtet ist, den Emissionserlos in Vermogens-
gegenstdnde 1.S.d. § 2 Abs. 4 InvG anzulegen, und der Wertpapierinhaber keinen Anspruch
auf das jeweilige Bezugsobjekt hat sowie keine Rechte an diesem erwirbt, sondern nur einen
schuldrechtlichen Anspruch gegen den jeweiligen Emittenten auf eine Leistung hat, die sich
nach der Entwicklung des jeweiligen Bezugsobjekts bemisst. Die BaFin hat diese Sichtweise
tibernommen.! Hiernach liege bei Schuldverschreibungen in Form eines Zertifikats, dessen
Wertentwicklung an verschiedene Wertpapiere oder an einen selbst erstellten Index gekoppelt
ist, keine Investition zum Nutzen der Anleger vor, wenn die Bank in der Verwendung der An-
legergelder frei ist und dem Anleger nicht verspricht, die Anlegergelder etwa in die dem selbst
erstellten Index oder dem Referenzportfolio zugrunde liegenden Vermdgenswerte zu investie-
ren. Mafigebend ist, ob die Zertifikate die gesamte Wertentwicklung sowie etwaige stille Reser-
ven des Investmentvermogens auf die Zertifikateinhaber transportieren.? Anhaltspunkte, die
dafiir sprechen wiirden, dass sich die FinVerw. von dieser Rechtsauffassung lost und die Ein-
ordnung des Zertifikats unter der Geltung des neuen InvStG anders beurteilen wiirde, ergeben
sich weder aus dem Wortlaut der Norm, der Gesetzesbegriindung noch aus dem Anwen-
dungserlass. Vielmehr wird hiernach der Begrift des Investmentverméogens nicht erfiillt, wenn
die Hohe der Anlagesumme und des Riickzahlungsanspruchs aus der Schuldverschreibung in
Relation zur Wertentwicklung anderer Finanzinstrumente steht.?> Zudem sind nach dem
BME-Schreiben ausdriicklich Zertifikate und Schuldverschreibungen vom Anwendungs-
bereich ausgenommen, die von einer Verbriefungszweckgesellschaft nach Art. 2 Abs. 3
Buchst. g i.V.m. Art. 4 Abs. 1 Buchst. a der RL 2011/61/EU des Europiischen Parlaments und
des Rates v. 8.6.2011 iiber die Verwalter alternativer Investmentfonds (AIFM-Richtlinie) bege-
ben werden.*

lll. Verbriefungen

Verbriefungen bzw. asset backed securities (ABS) sind handelbare Verbindlichkeiten in Form
von z.B. Pfandbriefen. Verbriefungen bzw. ABS sind jedoch keine Investmentanteile, denn
nach § 1 Abs. 3 Satz 1 Nr. 1 InvStG i.V.m. § 2 Abs. 1 Nr. 7 KAGB sind Verbriefungszweck-
gesellschaften keine Investmentfonds 1.S.d. InvStG (vgl. vertiefende Ausfithrungen zu § 1
InvStG Rz. 82 ft.). Fehlt es an einem Rechtstréger eines Investmentvermdogens, kdnnen von
ihm ausgegebene Beteiligungen begriffsnotwendigerweise keine Investmentanteile 1.S.d. § 2
Abs. 4 InvStG begriinden.’

IV. Genussrechte

Die Beteiligung des Anlegers kann gesellschaftsrechtlicher, mitgliedschaftlicher oder schuld-
rechtlicher Natur sein, sodass grds. jede Art der Beteiligung, mithin auch Genussrechte, denk-
bar ist. Bei Genussrechten ist zwischen Eigenkapital- und Fremdkapital-Genussrechten zu
unterscheiden. Mafigebend ist auch hier wiederum, ob die Rechtsbeziehung zwischen einem
Investmentvermégen und einer Vertragspartei derart ausgestaltet ist, dass diese als Invest-
mentanteil qualifiziert werden muss.

Dass Genussrechte Anteile an Investmentfonds sein konnen, ergibt sich bereits aus dem Um-
kehrschluss der Regelung des § 1 Abs. 2 Nr. 5 VermAnlG. Hiernach sind Vermogensanlagen

1 BaFin v. 14.6.2013 (gedndert am 9.3.2015) - Q 31 - Wp 2137 - 2013/0006, Tz. 1.6.

2 Krause/Klebeck, RAF 2013, 4 (11).

3 BMF-Anwendungsschreiben (konsolidierte Fassung), Rz. 1.4.; vgl. § 1 InvStG Rz. 24, 40.
4 BMF-Anwendungsschreiben (konsolidierte Fassung), Rz. 1.4.

5 BMF-Anwendungsschreiben (konsolidierte Fassung), Rz. 1.4.
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i.S.d. VermAnlG nicht als Anteile an Investmentvermégen i.S.d. § 1 Abs. 1 KAGB ausgestaltete
Genussrechte. Die Charakterisierung der Genussrechte als Investmentanteil wird daher durch
die Ausgestaltung der Gewinn- und Verlustbeteiligung bestimmt. Genussrechte vermitteln
nur dann einen Investmentanteil, wenn neben der Gewinn- und Verlustteilnahme auch eine
Beteiligung an den stillen Reserven gegeben ist.!

V. Collaterized debt obligations (CDO)

Collaterized debt obligations (CDO) sind festverzinsliche Wertpapiere, die die Zweckgesell-
schaft zur Finanzierung des Portfolios herausgibt. Die CDO sind in verschiedene Tranchen
unterteilt, die sich w.a. in der Hohe der Verzinsung, dem Vorrang bei der Verteilung der lau-
fenden Ertridge und Liquidationserlose oder den Glaubigerrechten unterscheiden.? Der Riick-
zahlungsbetrag und die Zinszahlungen werden aus den Cashflows der zugrunde liegenden Fi-
nanzinstrumente finanziert. Fiir die Schuldtitel sind als Bezeichnung z.B. gebriuchlich bei der
Verbriefung von Konsumentenkrediten ,,Consumer ABS®, von grundpfandrechtlich gesicher-
ten gewerblichen Krediten ,,commercial mortgage-backed securities (CMBS)®, von Schuldver-
schreibungen ,,collaterised bond obligations (CBO)*, von Darlehensforderungen ,collaterised
loan obligations (CLO)“ oder von Schuldverschreibungen ,collaterised debt obligations
(CDO)*“3 Unter Hinzuziehung der aufsichtsrechtlichen Regelungen sind nach Auffassung der
FinVerw. CDO regelmiflig keine Investmentanteile, wenn der Geschiftszweck nicht haupt-
sdchlich auf die gemeinschaftliche Kapitalanlage gerichtet ist.*

F. Dach-Fonds (Abs. 5)

Ein Dach-Investmentfonds ist ein Investmentfonds, der Investmentanteile an einem anderen
Investmentfonds (Ziel-Investmentfonds) halt (§ 2 Abs. 5 Satz 1 InvStG). Ein Dach-Spezial-
Investmentfonds ist ein Spezial-Investmentfonds, der Spezial-Investmentanteile an einem an-
deren Spezial-Investmentfonds (Ziel-Spezial-Investmentfonds) hélt (§ 2 Abs. 5 Satz 2
InvStG).> Der Investmentfonds ,hélt“ einen Anteil, wenn er Anleger i.S.d. § 2 Abs. 10 InvStG
ist. Eine bestimmte Anlagequote enthilt § 2 Abs. 5 InvStG nicht. Die aufsichtsrechtlichen Vor-
gaben der zu § 4 Abs. 2 KAGB ergangenen Fondskategorien-RL v. 22.7.2013 (gedndert am
8.4.2020)° sind insoweit unbeachtlich.” Nach Art. 3 der RL zur Festlegung von Fondskatego-
rien gem. § 4 Abs. 2 KAGB und weiteren Transparenzanforderungen setzt die Verwendung
der Fondskategorie ,,Dachfonds“ voraus, dass nach den Anlagebedingungen fortlaufend mehr
als 50 % des Werts des Investmentvermogens in Zielfondsanteilen angelegt sein miissen. Die-
ses Erfordernis setzt das InvStG nur fiir die Charakterisierung als ,,Aktienfonds“ nach § 2
Abs. 6 Satz 1 InvStG voraus. Mithin ist der Begriff des Dach-Investmentfonds weiter gefasst
als nach dem Aufsichtsrecht.

1 So wohl auch Gottschling in Moritz/Jesch/Mann?, § 1 InvStG Rz. 36; Krause/Klebeck, RAF 2013, 4
(12).

2 BMF-Anwendungsschreiben (konsolidierte Fassung), Rz. 1.2; BaFin v. 22.12.2008 - WA 41-Wp 2136-
2008/0001, Tz. 1. 4 b).

3 BMF v. 18.8.2009 - IV C 1 - S 1980 - 1/08/10019 - DOK 2009/0539738, BStBl. I 2009, 931 Anh. 7 L.
Nr. 4b.

4 BMF v. 18.8.2009 - IV C 1 - S 1980 - 1/08/10019 - DOK 2009/0539738, BStBIl. I 2009, 931 Rz. 5 sowie
Anh. 7 I Nr. 4b.

5 BMF-Anwendungsschreiben (konsolidierte Fassung), Rz. 2.5.

6 https://www.bafin.de/SharedDocs/Veroeffentlichungen/DE/Aufsichtsrecht/Richtlinie/
rl_130722_fondskategorien.html.

7 BMF-Anwendungsschreiben (konsolidierte Fassung), Rz. 2.5.
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§ 2 Rz.29 | Begriffsbestimmungen

Grundgedanke eines Dach-Investmentfonds ist es, das Vermogen in verschiedene andere In-
vestmentfonds anzulegen, um das Risiko durch eine Streuung in verschiedene Zielfonds (z.B.
Aktien-, Renten-, Geldmarkt- oder Immobilienfonds) zu minimieren.! Der Dach-Investment-
fonds selbst ist ein selbststindiges Investmentvermogen 1.S.d. § 1 Abs. 1 Satz 1 KAGB und
nicht mit den sog. Umbrella-Fonds zu verwechseln, die selbst keine Sondervermégen sind.

Dach-Investmentfonds, die als Zweckvermdgen nach § 1 Abs. 1 Nr. 5 KStG (inlédndische In-
vestmentfonds) bzw. als Vermogensmassen nach § 2 Nr. 1 KStG gelten, sind unbeschrénkt
bzw. beschrinkt korperschaftsteuerpflichtig. Soweit an einem Investmentfonds Anleger be-
teiligt sind, die die Voraussetzungen des § 44a Abs. 7 Satz 1 EStG erfiillen, oder vergleichbare
ausldndische Anleger mit Sitz und Geschiftsleitung in einem Amts- und Beitreibungshilfe
leistenden ausldndischen Staat, sind die Einkiinfte nach § 6 Abs. 2 InvStG auf Antrag steuer-
befreit (§ 8 Abs. 1 Nr. 1 InvStG). Anleger 1.5.d. § 44a Abs. 7 Satz 1 EStG ist eine inldndische
Korperschaft, Personenvereinigung oder Vermoégensmasse i.S.d. § 5 Abs. 1 Nr. 9 KStG oder
Stiftung des Offentlichen Rechts, die ausschliefllich und unmittelbar gemeinniitzigen oder
mildtitigen Zwecken dient, oder juristische Person des offentlichen Rechts, die ausschliefilich
und unmittelbar kirchlichen Zwecken dient. Korperschaften, Personenvereinigungen und Ver-
mogensmassen 1.S.d. § 5 Abs. 1 Nr. 9 KStG sind solche, die nach der Satzung, dem Stiftungs-
geschift oder der sonstigen Verfassung und nach der tatsdchlichen Geschiftsfithrung aus-
schliefSlich und unmittelbar gemeinniitzigen, mildtitigen oder kirchlichen Zwecken dienen
(S$ 51 bis 68 AO).

§ 2 Abs. 5 InvStG ldsst es geniigen, wenn der Dach-Spezial-Investmentfonds nicht nur Anteile
an Spezial-Investmentfonds, sondern auch Anteile an Investmentfonds halt, die keine Spezi-
al-Investmentfonds i.S.d. § 26 InvStG sind.? Ein solches Normverstindnis ergibt sich bereits
aus dem Wortlaut von § 2 Abs. 5 InvStG. Wire es die Intention des Gesetzgebers gewesen,
dass die Charakterisierung als Dach-Spezial-Investmentfonds das ausschlieSliche Halten von
Spezial-Investmentanteilen voraussetzt, wére eine entsprechende Formulierung (,,nur®) ange-
zeigt gewesen. Fiir das vorgenannte Begriffsverstandnis spricht zudem, dass nach § 26 Nr. 4
Buchst. h InvStG ein Spezial-Investmentfonds ,,nur“ mindestens 90 % seines Werts in die ge-
nannten Vermdgensgegenstinde anlegen muss. Diese Sichtweise wurde entsprechend in
Rz. 2.5 des BMF-Schreibens?® ergénzt.

Sind an einem Dach-Investmentfonds oder einem Dach-Spezial-Investmentfonds ausschlief3-
lich steuerbefreite Anleger i.S.d. § 44a Abs. 7 Satz 1 EStG beteiligt, sind diese Dachfonds
rein nach dem Wortlaut des § 8 InvStG grds. nicht als steuerbegiinstigte Anleger zu qualifizie-
ren (,kann®). Daher sind an dem Ziel-Investmentfonds nicht unmittelbar steuerbefreite Anle-
ger beteiligt, sodass der Ziel-Investmentfonds keine steuerbefreiten Ertrige erzielen konnte.
Um die nach bisherigem Recht mogliche durchgingige steuerbefreite Anlage iiber einen
Dach-Investmentfonds oder Dach-Spezial-Investmentfonds auch nach neuem Recht im An-
wendungsbereich des § 8 InvStG zu ermdoglichen (,doppelte Transparenz)4, sieht das BMF-
Schreiben® vor, dass Dach-Investmentfonds und Dach-Spezial-Investmentfonds, an denen
sich nach den Anlagebedingungen ausschliefllich steuerbegiinstige Anleger i.S.d. § 8 Abs. 1
Nr. 1 oder 2 InvStG beteiligen diirfen (§ 10 Abs. 1 Satz 1 InvStG), selbst als steuerbegiinstigte

1 Haase/Dorn, Investmentsteuerrecht, 2. Aufl. 2015, 192 f.

2 So auch Behrens, RAF 2017, 297 (299); Bindl/Stadler, BB 2017, 1943 (1945); zweifelnd Ebner, RAF
2017, 305 (308).

3 BMF-Anwendungsschreiben (konsolidierte Fassung), Rz. 2.5.

4 BT-Drucks. 15/1553, 128; Ackert/Fiichsl in Haase?, § 10 InvStG Rz. 51 ff.; Boxberger in Moritz/Jesch/
Mann, InvStG, Bd. 2, 2015, § 10 Rz. 14; Bindl/Mager, DStR 2017, 465; Bindl/Mager, BB 2016, 2711
(2720).

5 BMF-Anwendungsschreiben (konsolidierte Fassung), Rz. 8.10 f.
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G. Aktienfonds (Abs.6) | Rz.36 § 2

Anleger i.S.d. § 8 Abs. 1 InvStG gelten.! Eine Steuerbegiinstigung des Dach-Investmentfonds
oder Dach-Spezial-Investmentfonds soll aber dann ausgeschlossen sein, wenn sich an einem
Dach-Investmentfonds oder Dach-Spezial-Investmentfonds neben den steuerbegiinstigten
Anlegern auch nicht steuerbegiinstigte Anleger beteiligen diirfen.?

Demgegeniiber greift die ,doppelte Transparenz“ wohl im Anwendungsbereich des § 33
Abs. 2 Satz 3 und 4 InvStG bei Dach-Investmentfonds bzw. Dach-Spezial-Investmentfonds
zumindest auf der ersten Stufe.’ Bereits mit dem Steuerumgehungsbekdmpfungsgesetz v.
23.6.2017 hat § 33 InvStG eine Anderung erfahren. Nach § 33 Abs. 2 Satz 1 InvStG gelten die
ausgeschiitteten und ausschiittungsgleichen inlandischen Immobilienertrége bei einem verein-
nahmenden Dach-Spezial-Investmentfonds als Ertrage nach § 6 Abs. 4 InvStG (vgl. zu den
weitergehenden Einzelheiten § 33 InvStG Rz. 38 ff.). Diese Ertrige werden auf Ebene des
Dachfonds nicht in Spezial-Investmentertriage i.S.d. § 20 Abs. 1 Nr. 3a EStG umqualifiziert.
Die ausgeschiitteten oder ausschiittungsgleichen inldndischen Immobilienertrige behalten
vielmehr ihre Rechtsnatur als Einkiinfte nach § 6 Abs. 4 InvStG, d.h. inlindische Immobilien-
ertrige.” Als solche unterliegen sie nach § 29 Abs. 1 .V.m. § 6 Abs. 2 und 4 InvStG der Be-
steuerung. Die Anderungen des § 33 InvStG zielen darauf ab, etwaige Steuerumgehungsmég-
lichkeiten rechtssicher auszuschlieflen und potentielle Regelungsliicken zu schlieflen (weiter-
gehend hierzu § 33 InvStG Rz. 37).6

G. Aktienfonds (Abs. 6)

I. Vorbemerkung

Aktienfonds sind gem. § 2 Abs. 6 InvStG Investmentfonds, die nach ihren Anlagebedingungen
fortlaufend mehr als 50 % ihres Aktivvermogens in Kapitalbeteiligungen anlegen (,,Aktien-
fonds-Kapitalbeteiligungsquote®). Die Investition in Aktien und damit die Qualifikation als
Aktienfonds ist nach dem Wortlaut des § 2 Abs. 6 InvStG sowie der Gesetzesbegriindung da-
von unabhingig, ob der Investmentfonds aus der Beteiligung tatsichlich Beteiligungseinnah-
men generiert.

Was Kapitalbeteiligungen sind, ergibt sich aus § 2 Abs. 8 InvStG. Die Qualifikation als Ak-
tienfonds muss sich aus den Anlagebedingungen i.S.d. § 2 Abs. 12 InvStG ergeben. Unter Be-
riicksichtigung von § 1 Abs. 4 InvStG, wonach Teilsondervermdgen und Teilgesellschaftsver-
mogen fiir Zwecke der Anwendung des InvStG als eigenstindige Investmentfonds gelten, sind
fir jeden getrennten Teil eines Investmentfonds getrennte Anlagebedingungen zu erstellen
und i.5.d. § 2 Abs. 6, 7 und 9 InvStG zu wiirdigen.

Das Vorliegen eines Aktienfonds ist mafigebend fiir die in § 20 InvStG normierte Aktienteil-
freistellung. § 2 Abs. 6 InvStG formuliert die Mindestquote fiir die Qualifikation als Aktien-
fonds (,,Aktienfonds-Kapitalbeteiligungsquote®)’, die notwendig ist, um in den Genuss der
Teilfreistellung nach § 20 Abs. 1 InvStG zu gelangen. Die Teilfreistellung auf Ebene des Anle-
gers soll die steuerliche Vorbelastung auf Ebene des Investmentfonds pauschal kompensieren.
Daher ist es unbeachtlich, ob der Investmentfonds das Wertdnderungsrisiko aus den gehalte-
nen Kapitalbeteiligungen absichert, da Sicherungsgeschifte keine Auswirkung auf die steuerli-

1 Vgl. weitergehende Ausfithrungen zu § 8 InvStG.

2 Schneider-Deters in Moritz/Jesch/Mann?, § 8 InvStG Rz. 59.
3 So auch Haug, Ubg 2017, 303 (307).

4 StUmgBG v. 23.6.2017, BGBL. 1 2017, 1682.

5 BT-Drucks. 18/12127, 40, 65.

6 BT-Drucks. 18/12127, 65.

7 BMF-Anwendungsschreiben (konsolidierte Fassung), Rz. 2.6.
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