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llein aus staatlichen Mitteln

werden die gesellschaftlichen

Zukunftsaufgaben Deutsch-
lands (Klimaschutz, Digitalisierung,
Infrastruktur etc.) nicht zu l6sen sein.
Der Gesetzgeber hat dies erkannt und
verschiedene Mafinahmen erlassen
oder geplant, um den (PE/VC-)Fonds-
standort Deutschland zu starken und
Kapital in Deutschland zu biindeln. Der
ganz grofie Wurf bleibt allerdings aus.

Wahrend das FoStoG vom Marz 2021
eine weniger bedeutende Rolle spielte,
beseitigte der Gesetzgeber mit der im
ZuFinG enthaltenen ab Januar 2024
geltenden Umsatzsteuerbefreiung
fiir die Verwaltung aller AIF einen si-
gnifikanten Wettbewerbsnachteil ge-
geniiber den fithrenden internationa-
len Fondsjurisdiktionen.

In der Praxis ist v.a. der mit der
Umsatzsteuerbefreiung zusammen-
hangende Verlust des Vorsteuerabzugs
des AIFM relevant. Zudem ist mit einer
Abnahme neu aufgelegter EUVECA-
Fonds im Vergleich zur Zeit nach dem
FoStoG zu rechnen, da es nun nicht
mehr notig ist, einen AIF als EUVECA-
Fonds zu strukturieren, um in den
Genuss der Umsatzsteuerbefreiung
zu kommen.

Enttiuschend ist die jiingste Uber-
arbeitung des UStAE vom Mai 2024.
Der Gesetzgeber nahm lediglich not-
wendigste Anpassungen vor, ohne
weitere Klarheit hinsichtlich des Aus-
mafies der umsatzsteuerbefreiten
Leistungen zu schaffen. Die im UStAE
vorhandenen Kataloge umsatzsteuer-
pflichtiger und umsatzsteuerbefreiter
Leistungen blieben unangetastet.

Weder die im Januar 2024 Uberarbeite-
te ELTIF-VO, das im Marz 2024 in Kraft
getretene Wachstumschancengesetz,
der im Juni 2024 veroffentlichte Regie-
rungsentwurf eines Jahressteuergeset-
zes 2024, der im Juni 2024 vorgelegte
Referentenentwurf des 2. Betriebs-
rentenstarkungsgesetzes noch der im
August 2024 bekannt gewordene Ent-
wurf eines Fondsmarktstarkungsge-
setzes diirften fiir die internationale
Attraktivitat des deutschen (PE/VC-)
Fondsmarktes relevant sein.

Potenzial hat der vom BMF im Mai
2024 veroffentlichte Diskussionsent-
waurf fiir ein Gesetz zur Forderung von
Investitionen von Fonds in erneuerbare
Energien und Infrastruktur. Dieser
enthdlt teils erfreuliche
Neuerungen, beschrankt
sich aber weitgehend auf
die genannten Anlage-
klassen.

Zudem figt er sich in
die seit Jahren bestehende
fatale und bedauerliche
Tendenz immer selektiverer Detail-
regelungen ein. Anstatt konzeptuell
ein attraktiveres steuerliches Umfeld
zu schaffen, wird dem tibermafiigen
Waunsch, Besteuerungsliicken zu
schlieflen und legale Gestaltungsmog-
lichkeiten zulasten Steuerpflichtiger
einzuschranken, nachgegeben. Auch
das im Juli 2024 vero6ffentlichte Maf3-
nahmenpaket der Bundesregierung
unter dem Namen ,Wachstumsinitia-
tive - neue wirtschaftliche Dynamik
fir Deutschland“ verheif3t in der Sache
nur punktuelle Erleichterungen;
rechtstechnisch ist wieder eine Flut

an Einzelfallregelungen zu erwarten.
Der entscheidende Schritt nach vorne
gelingt so nicht.

Eine klare Entscheidung zugunsten
des (PE/VC-)Fondsstandortes ware
bspw. der Verzicht auf die Gewerbe-
steuer (einschlieflich der damit einher-
gehenden Steuererklarungspflicht aus-
landischer Anleger) bei gewerblichen
Fondspersonengesellschaften. Ange-
sichts der besonderen volkswirtschaft-
lichen Rolle von (PE/VC-)Fonds lief3e
sich dies durchaus - wenn gewollt -
auch politisch rechtfertigen. Der aktu-
elle gesetzliche Rahmen birgt viel
rechtliche wie tatsachliche Unsicher-
heit in der steuerlichen Einordnung
von Fondspersonengesellschaften als

steuerlich vermégensverwaltend oder
gewerblich. Durch ein gesetzgebe-
risches Bekenntnis zum vermogens-
verwaltenden Status wiirde die Fonds-
personengesellschaft insbesondere
fir ausldndische Anleger vielfach at-
traktiver. Dies kdme einer Revolution
auf dem PE/VC-Markt gleich, die den
Fondssponsoren neue strategische
Moglichkeiten der operativen Fonds-
verwaltung und im Umgang mit Port-
foliounternehmen erdffnete und den
Fondsstandort Deutschland im inter-
nationalen Vergleich erheblich weiter-
brachte.
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