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Uberblick zum Diskussionsentwurf fiir
ein Gesetz zur Forderung von Investitio-
nen von Fonds in erneuerbare Energien

und Infrastruktur

Zur Bewiltigung der Energiewende sind erhebliche Inves-
titionen in Anlagen zur Stromerzeugung aus erneuerbaren
Energien (EE-Anlagen) und weitere Infrastruktur erfor-
derlich. Insofern liegt es auf der Hand, hierfiir auch die in
(Immobilien-)Fonds gesammelten privaten Mittel zu mo-
bilisieren. Das Bundesministerium der Finanzen (BMF)
hat nun einen Diskussionsentwurf zur Anderung des KAGB
und des InvStG vorgelegt, um die bisher bestehenden Hin-
dernisse fiir den Erwerb von EE-Anlagen durch (Immobi-
lien-)Fonds zu beseitigen. Der nachfolgende Beitrag skiz-
ziert die wesentlichen Anderungen und nimmt eine erste
Einordnung vor.

A. Hintergrund

Am 21. Mai 2024 veroffentlichte das BMF den Diskussions-
entwurf eines neuen Gesetzes. Dieser Diskussionsentwurf
stellt einen erneuten Versuch zur Regelung der sinnvollen
Beteiligung von Investmentfonds, insbesondere Immobili-
enfonds, an der Bewiltigung der Energiewende dar. Der
erste Anlauf erfolgte im Gesetzgebungsverfahren fiir das
Zukunftsfinanzierungsgesetz, das bereits einige aufsichts-
rechtliche Lockerungen vorsah.! Angesichts der (berech-
tigten) Kritik, dass zwingend notwendige Anpassungen im
Steuerrecht fehlten, wurden die aufsichtsrechtlichen Ande-
rungsvorschlage unmittelbar vor der Beschlussfassung
durch den Bundestag aus dem Entwurf des Zukunftsfinan-
zierungsgesetzes gestrichen und auf eine spétere ,ganz-
heitliche” Losung verwiesen. Dieser ganzheitlichen Losung
dient der hier besprochene Diskussionsentwurf.

1 Zu den entsprechenden Regelungen im Regierungsentwurf zum
Zukunftsfinanzierungsgesetz siehe die externe Veroffentlichung
in DB 2024, 765-772.
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B. Investmentsteuerliche Anderungs-

vorschldge

Die investmentsteuerlichen Anderungsvorschliige, deren
Anwendung ab 2025 vorgesehen ist, betreffen im Wesent-
lichen das Merkmal der ,aktiven unternehmerischen Be-
wirtschaftung® von Vermogensgegenstinden durch den
Fonds (I.), die Behandlung von daraus resultierenden
sonstigen inldndischen Einkiinften (I1.) und die Voraus-
setzungen fiir steuerliche Spezial-Investmentfonds (Kapi-
tel 3-Fonds, II1.).

I +Aktive unternehmerische Bewirtschaf-

tung”

Die ,aktive unternehmerische Bewirtschaftung® der Ver-
mogensgegenstinde durch ein Investmentvermogen ist ein
zentrales Merkmal im Investmentsteuergesetz, das z.B.
iiber die Reichweite der Korperschaft- und Gewerbesteuer-
pflicht auf Fondsebene entscheidet. Im Zusammenhang
mit Investitionen in EE-Anlagen und Infrastrukturprojekte
wurde insbesondere diskutiert, ob eine {iberwiegende oder
gar ausschlieBliche aktive unternehmerische Bewirtschaf-
tung Risiken fiir den Status als steuerlicher Investment-
fonds birgt. Zudem wurde seitens der Verbiande darauf hin-
gewiesen, dass es bei der indirekten Investition in erneuer-
bare Energien z.B. iiber Portfoliogesellschaften oftmals
notwendig sei, die Geschiftsfilhrung der zwischengeschal-
teten Gesellschaft mitzugestalten oder insgesamt zu iiber-
nehmen, was jedoch zur aktiven unternehmerischen Be-
wirtschaftung dieser Beteiligungen und damit in Inlands-
fallen regelmifig zu einer Korperschaft- und Gewerbesteu-
erpflicht auf Fondsebene fithren konne.



Der Diskussionsentwurf geht auf diese Punkte ein:

§ 1 Abs. 2 S. 2 InvStG in der Fassung des Diskus-
sionsentwurfs (im Folgenden InvStG-DiskE)
stellt klar, dass es fiir die Qualifikation als Invest-
mentfonds iSd InvStG unschédlich ist, wenn ein
Investmentvermogen die von ihm gehaltenen
Vermogensgegenstinde aktiv unternehmerisch
bewirtschaftet. Ziel dieser Regelung ist es, jeden-
falls in steuerlicher Hinsicht Rechtsicherheit zu
schaffen, so dass sich Investmentvermodgen an
Mitunternehmerschaften beteiligen oder selbst
gewerbliche Tatigkeiten, wie z.B. den Betrieb von
EE-Anlagen, ausiiben konnen, ohne die steuerli-
che Einordnung als Investmentfonds zu gefahr-
den. Dies gilt nach dem klaren Wortlaut aller-
dings nur, wenn ein Investmentvermogen iSv § 1
Abs. 1 KAGB vorliegt, so dass bei entsprechenden
Investitionen darauf zu achten sein wird, die auf-
sichtsrechtlichen Vorgaben (insbesondere ,kein
operativ titiges Unternehmen auBerhalb des Fi-
nanzsektors®) einzuhalten.

§ 15 Abs. 2 S. 2 InvStG-DiskE erweitert den Kreis
der Gesellschaftsbeteiligungen, bei denen es fiir
die Gewerbesteuerbefreiung unschéadlich ist,
wenn der Investmentfonds diese Beteiligungen
aktiv unternehmerisch bewirtschaftet. Neben den
bereits bisher ausgenommenen Immobilien-Ge-
sellschaften soll dies zukiinftig auch fiir OPP- und
Infrastruktur-Projektgesellschaften sowie fiir sog.
EEG-Gesellschaften gelten. Nach dem derzeitigen
Recht besteht das Risiko, dass das Einwirken auf
die Geschiftsfilhrung dieser Gesellschaften als
aktive unternehmerische Bewirtschaftung ange-
sehen wird, die bei entsprechendem Inlandsbe-
zug eine Gewerbesteuerpflicht auf Fondsebene
(vorbehaltlich von Kiirzungsvorschriften wie § 9
Nr. 2 und 2a GewStG) auslost. Die vorgeschlagene
Neuregelung schlieBt jedenfalls das Gewerbesteu-
errisiko fiir die genannten Beteiligungen zukiinf-
tig aus. Nach seinem Wortlaut und seiner Stellung
gilt § 15 Abs. 2 S. 2 InvStG-DiskE allerdings aus-
schlieBlich fiir die Gewerbesteuerbefreiung; bei
aktiver unternehmerischer Bewirtschaftung der
genannten Beteiligungen iiber eine inlidndische
Betriebstitte bleibt es nach dem Diskussionsent-
wurf daher bei einer Korperschaftsteuerpflicht
auf Fondsebene (s. dazu noch unter 2.).

In § 6 Abs. 5a InvStG-DiskE wird neben der Uber-
nahme des bisherigen § 6 Abs. 5 S. 2 InvStG (ge-
werbliche Einkiinfte setzen aktive unternehmeri-
sche Bewirtschaftung voraus) zudem angeordnet,
dass die Beteiligung an einer Mitunternehmer-
schaft stets zur aktiven unternehmerischen Be-
wirtschaftung fithrt. Bei Zuordnung der
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Beteiligung zu einer inldndischen Betriebstétte
unterliegen daher die daraus erzielten Einkiinfte
auf Fondsebene der Korperschaftsteuer. Die Be-
griindung zitiert in diesem Zusammenhang u.a.
eine entsprechende Passage im BMF-Schreiben
zum Investmentsteuergesetz (Rz. 6.36). Uner-
wihnt bleibt hingegen, dass in demselben BMF-
Schreiben an anderer Stelle (Rz. 15.39) die Betei-
ligung an einer gewerblichen Personengesell-
schaft nicht als aktive unternehmerische Bewirt-
schaftung bewertet wird, sofern lediglich Bera-
tungs- oder Kontrollfunktionen oder sonstige
Kommanditistenrechte ausgeilibt werden. Inso-
fern bleibt unklar, ob die Auslegung des Merk-
mals ,aktive unternehmerische Bewirtschaftung”
fiir Korperschaftsteuerzwecke einerseits und fiir
die Gewerbesteuerbefreiung andererseits tatsach-
lich auseinanderfallen soll. Es wire zu begriifien,
wenn dies im weiteren Gesetzgebungsverfahren
klargestellt wird.

Sonstige inlandische Einkiinfte aus ge-
werblicher Tatigkeit

Ausweislich der Begriindung erwartet das BMF als Folge
der gesteigerten Rechtssicherheit fiir Investitionen in EE-
Anlagen und Infrastrukturprojekte eine Zunahme der Ein-
kiinfte aus gewerblichen Tétigkeiten auf Fondsebene. Da-
her enthilt der Diskussionsentwurf wichtige Neuregelun-
gen zur Behandlung sonstiger inldndischer Einkiinfte (iSv
§ 6 Abs. 5 InvStG) aus gewerblicher Tatigkeit:

Grundlegend wird durch § 6 Abs. 5 S. 3 InvStG-
DiskE geregelt, dass inldndische Beteiligungsein-
nahmen und inldndische Immobilienertrige, die
zu Einkiinften aus Gewerbebetrieb iSv § 49 Abs. 1
Nr. 2 EStG gehoren, der Besteuerung als sonstige
inldndische Einkiinfte unterliegen. Daraus folgt
zundchst, dass fiir diese Einkiinfte, sofern sie ei-
nem Steuerabzug unterliegen, das Verbot des
Werbungskostenabzugs und der Verrechnung mit
negativen Einkiinften nicht greift (§ 6 Abs. 7 S. 4
InvStG-DiskE) und die abgeltende Wirkung des
Steuerabzugs entfillt (§ 7 Abs. 2 S. 2 InvStG-
DiskE). Hingegen sollte die Begrenzung des Steu-
erabzugs auf 15% bei Vorlage einer Statusbeschei-
nigung nicht betroffen sein (wobei es in der Praxis
zu Schwierigkeiten kommen kann, wenn der In-
vestmentfonds Beteiligungseinnahmen z.B. iiber
eine Mitunternehmerschaft bezieht).

Um eine Privilegierung der Fondsanlage (vergli-
chen mit der Direktanlage) zu verhindern, werden
dariiber hinaus fiir sonstige inldndische Ein-
kiinfte aus gewerblichen Tatigkeiten iSv § 49 Abs.



1 Nr. 2 EStG die Steuerbefreiungen auf Fonds-
ebene nach §§ 8, 10 InvStG fiir Kapitel 2-Fonds
und die Moglichkeiten zur transparenten Be-
handlung fiir Kapitel 3-Fonds nach §§ 30, 33 In-
vStG ausgeschlossen. Insofern kommt es zwin-
gend zu einer Korperschaftsteuerpflicht auf
Fondsebene. Im Bereich der Kapitel 2-Fonds be-
trifft dies u.a. auch bestimmte institutionelle An-
leger (Pensionskassen), bei denen zu beriicksich-
tigen ist, dass die spater aus den erwirtschafteten
Ertrdagen finanzierten Leistungen (z.B. der Alters-
versorgung) bei den Empfangern nochmals der
nachgelagerten Besteuerung unterliegen.

= Aus der Begriindung zum Diskussionsentwurf
wird deutlich, dass das BMF bei diesen Regelun-
gen insbesondere an Fille gedacht hat, in denen
ein Investmentfonds an einer gewerblich titigen
oder gepragten Personengesellschaft beteiligt ist.
Allerdings konnten die vorstehenden Regelungen
auch relevant werden, wenn ein Investmentfonds
sich an einer korperschaftlich verfassten Portfoli-
ogesellschaft iSd § 15 Abs. 2 S. 2 InvStG beteiligt
und diese aktiv unternehmerisch bewirtschaftet
(z.B. durch Einbringung in Geschéftsfithrung). In
diesem Fall ist die aktive unternehmerische Be-
wirtschaftung nach dem Regelungskonzept des
Diskussionsentwurfs nur fiir die Gewerbesteuer-
befreiung unschidlich; hingegen fiihrt sie bei Be-
griindung einer inldndischen (Geschiftsleitungs-
)Betriebstitte zu einer Korperschaftsteuerpflicht
auf Fondsebene sowohl fiir Ausschiittungen als
auch fiir VerduBerungsgewinne im Hinblick auf
die Portfoliogesellschaft. Ob dies unter dem im
Diskussionsentwurf mehrfach betonten Gesichts-
punkt der Gleichbehandlung mit Unternehmen
aus dem Energiesektor gerechtfertigt ist, ist unse-
res Erachtens zweifelhaft. Die Portfoliogesell-
schaft diirfte ihrerseits bereits der Korperschaft-
und Gewerbesteuer (bzw. einer entsprechenden
ausldndischen Steuer) unterliegen und fiir ein
Unternehmen sind entsprechende Ertrige aus
Tochtergesellschaften in der Regel nach § 8b
KStG privilegiert. Daher ist eine weitere Anpas-
sung insbesondere im Hinblick auf die Beteili-
gung an korperschaftlich verfassten Portfolioge-
sellschaften iSv § 15 Abs. 2 S. 2 InvStG-DiskE er-
forderlich, um die steuerlichen Rahmenbedin-
gungen fiir die Beteiligung von Fonds an solchen
Gesellschaften angemessen auszugestalten.
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IIL. Rechtssicherheit fiir Kapitel 3-Fonds

Eine zentrale Forderung im Vorfeld des Diskussionsent-
wurfs war zudem, speziell fiir Kapitel 3-Fonds hinrei-
chende Rechtssicherheit zu schaffen, so dass Investitionen
in EE-Anlagen und Infrastrukturprojekte nicht den Status
als Kapitel 3-Fonds gefdhrden. Da ein Statusverlust zur
Aufdeckung samtlicher stiller Reserven auf Fonds- und An-
legerebene fiihrt, wire ein solches Risiko weder fiir Anleger
noch fiir die Verwaltungsgesellschaft tragbar. Zur Umset-
zung dieser Forderungen enthilt der Diskussionsentwurf
zwei Anpassungen des § 26 InvStG:

=  Anerster Stelle ist insofern die Ausnahme von der
5%-Grenze fiir Einnahmen aus der aktiven unter-
nehmerischen Bewirtschaftung nach § 26 Nr. 7a
InvStG zu nennen. Bei der Ermittlung dieser
Grenze bleiben zukiinftig Einnahmen aus Beteili-
gungen iSv § 15 Abs. 2 S. 2 InvStG-DiskE sowie
Einnahmen aus der (unmittelbaren) Erzeugung
oder Lieferung von Strom, die im Zusammenhang
mit der Vermietung und Verpachtung von Immo-
bilien stehen und aus dem Betrieb von EE-Anla-
gen stammen, unberiicksichtigt. Fiir diese Ein-
nahmen wird das Risiko fiir den Status als Kapitel
3-Fonds aufgrund der Schwankungsanfalligkeit
sowohl der Miet- als auch der Stromeinnahmen
ausgeschlossen.

= Zudem werden die Ausnahmen von der Begren-
zung der Beteiligung an Kapitalgesellschaften auf
hochstens 10% des Kapitals nach § 26 Nr. 6 In-
vStG erweitert. Zukiinftig kann auch eine Beteili-
gung von mehr als 10% an Infrastruktur-Projekt-
gesellschaften erworben werden und die Defini-
tion der (bereits ausgenommenen) EEG-Gesell-
schaften wird an die weitere Begriffsbestimmung
in § 15 Abs. 2 S. 2 InvStG-DiskE angepasst.

Zu begriifien ist dariiber hinaus der nicht nur fiir Invest-
ments in EE-Anlagen und Infrastrukturprojekte relevante
Vorschlag jegliche Investmentanteile an in- und auslandi-
schen Investmentfonds als taugliche Vermdgensgegen-
stinde iSd § 26 Nr. 4 InvStG anzuerkennen. Der Verzicht
auf das bisher zusétzlich enthaltene Merkmal, wonach der
(Ziel-)Investmentfonds entweder ein OGAW sein musste
oder die Voraussetzungen nach § 26 Nr. 1 bis 7 InvStG er-
fiillen musste, macht die aufwéndige Priifung des Zielfonds
z.B. im Hinblick auf die von ihm gehaltenen Vermogensge-
genstande entbehrlich.



C.  Aufsichtsrechtliche Anderungsvor-
schlage

Die aufsichtsrechtlichen Anderungsvorschlige sind im
Vergleich zu den Entwiirfen des Zukunftsfinanzierungsge-
setzes leicht gedndert:

L Erwerb von Beteiligungen an Infrastruk-
tur-Projektgesellschaften anstelle von
Erwerb von Freiflaichenanlagen

Unter dem Zukunftsfinanzierungsgesetz sollte der direkte
Erwerb von Grundstiicken erlaubt werden, auf denen Frei-
flichenanlagen stehen oder (zukiinftig) errichtet werden.
Dieser Vorschlag begegnete Kritik, weil EE-Anlagen héiufig
auf gepachteten Grundstiicken errichtet werden. Es wiren
entsprechend weitere Regelungen zu Pachtrechten erfor-
derlich gewesen, um eine tatsdchliche Investition in Frei-
flichen-EE-Anlagen und entsprechende Beteiligung von
Immobilienfonds an der Energiewende zu ermdglichen.
Der Diskussionsentwurf des BMF schlidgt daher nun einen
anderen Weg ein und will den indirekten Erwerb von EE-
Anlagen {iiber die Beteiligung an Infrastruktur-Projektge-
sellschaften zulassen. Dieser Vorschlag wurde zuvor auch
bereits durch Branchenverbiande geduBert (BVI, ZIA), und
ist ebenso geeignet, die Investition von Immobilienfonds in
EE-Anlagen zu ermoglichen, und entsprechend begriiBens-
wert.

Nicht gedndert hat sich der zulédssige Anteil am Immobili-
enfonds: eine Beimischung von bis zu 15% des Wertes des
Fonds soll zukiinftig zuldssig sein, um den Charakter der
Immobilienfonds nicht grundsétzlich zu verdandern.

IL Erwerb von Aufdachanlagen

Fiir den Erwerb von Aufdachanlagen gibt es keine Ande-
rungen im Vergleich zu den Vorschldgen nach dem Zu-
kunftsfinanzierungsgesetz. Zwar beruft sich die Gesetzes-
begriindung darauf, dass die gegenwirtige Rechtslage den
Betrieb von Aufdachanlagen fiir Immobilienfonds bereits
erlaubt. Dies war (und ist) allerdings mit Unsicherheiten
behaftet, sodass viele Marktteilnehmer fiir die von ihnen
verwalteten offenen Immobilienfonds sicherheitshalber
auch nicht in Aufdachanlagen investiert haben. Es ist daher
unbedingt begriiBenswert, dass dies durch den Diskussi-
onsentwurf klargestellt wird. Rechtstechnisch erfolgt dies
durch eine Erweiterung der Definition in § 231 Abs. 3
KAGB, sodass einem Immobilienfonds dienende Bewirt-
schaftungsgegenstinde zukiinftig auch ,Gegenstdnde, die
der Erzeugung, Umwandlung, dem Transport oder der
Speicherung von Energie aus erneuerbaren Energien®, so-
wie ,,Gegenstinde, die fiir Ladestationen fiir Elektromobi-
litdt erforderlich sind“ umfassen konnen. Flankiert wird
dies durch eine Klarstellung, dass diese Gegenstédnde auch
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unmittelbar fiir den Immobilienfonds betrieben werden
diirfen (neuer § 231 Abs. 6 KAGB).

D. Fazit / Ausblick

Bereits auf den ersten Blick ldsst sich dem Diskussionsent-
wurf entnehmen, dass der Schwerpunkt des gesetzgeberi-
schen Anpassungsbedarfs zur Beteiligung von Fonds an
der Energiewende im Steuerrecht liegt. Er bestitigt damit
die im Gesetzgebungsverfahren zum Zukunftsfinanzie-
rungsgesetz gereifte Erkenntnis, dass aufsichtsrechtliche
Lockerungen allein nicht ausreichen. Inhaltlich geht der
Diskussionsentwurf auf zahlreiche Vorschldge und Forde-
rungen der Verbdnde ein und enthilt eine Vielzahl begrii-
Benswerter Klarstellungen und Regelungsvorschlage. Zu-
mindest punktuell sind aber Nachbesserungen geboten,
um die Beteiligung von (Immobilien-)Fonds an der Ener-
giewende erfolgreich zu gestalten.

Derzeit wird der Diskussionsentwurf mit Verbéanden kon-
sultiert. Wir vernehmen, dass der Diskussionsentwurf den
Anfang eines Gesetzgebungsverfahrens darstellen soll, in
dem zu einem spateren Zeitpunkt eine von der Bundesre-
gierung beschlossene Fassung entweder in ein laufendes
Gesetzgebungsverfahren integriert oder mittels eines ei-
genstiandigen Gesetzes auf den Weg gebracht werden soll.

3. Juni 2024
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