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Geleitwort zu dieser Reihe und zu diesem Buch

Das Steuerrecht ist 6ffentliches Eingriffsrecht von grofer wirtschaftlicher und
gesellschaftlicher Relevanz; es durchdringt alle Lebensbereiche und kniipft
dabei vielfach an zivilrechtlich vorstrukturierte und gestaltete Vorgénge an.
Dessen ungeachtet folgt es einer eigenstindigen Teleologie, ist dariiber hinaus
Untersuchungsgegenstand nicht nur der Steuerrechtswissenschaft, sondern
zahlreicher weiterer wissenschaftlicher Disziplinen, und zudem rechtspolitisch
ein von hoher Dynamik geprégtes Rechtsgebiet. Grundlegende, nicht selten von
der tagespolitischen Diskussion iiberdeckte Probleme zu identifizieren, sie in
den Gesamtkontext der Steuerrechtswissenschaft einzuordnen, sie methodisch
wie auch verfassungsrechtlich riickzubinden und zukunftsweisende Losungs-
ansitze zu entwickeln, stellt deshalb eine besondere Herausforderung dar. Ar-
beiten, die steuerrechtwissenschaftlichen Forschungsfragen in dieser Weise auf
den Grund gehen, bietet die Reihe eine gemeinsame Plattform. Willkommen
sind Arbeiten mit 6ffentlich-rechtlichem, privatrechtlichem oder auch straf-
rechtlichem Hintergrund, doch ist die Reihe auch offen fiir interdisziplindre An-
sitze, vornehmlich aus dem Bereich der Wirtschaftswissenschaften, der Sozio-
logie und der Politikwissenschaften.

Die Dissertation von Veronica R. S. Hoch unterzieht die vielfaltigen Aus-
pragungen der Besteuerung von Kapitalanlagen einer eingehenden Analyse
und beleuchtet dabei die komplexe Gemengelage aus steuerrechtlichen, auf-
sichtsrechtlichen und zivilrechtlichen Aspekten. Die vorzufindenden, ganz
unterschiedlichen Regelungsmodelle, die sich stets im Spannungsfeld steuer-
rechtlicher Transparenz und Trennung bewegen, werden erdrtert, wobei die
Verfasserin die neueste, seit 2018 geltende Rechtslage umfianglich untersucht.
Die Arbeit bleibt nicht bei der Darstellung der verschiedenen Regelungsregime
stehen, sondern unternimmt es, die vielfiltigen Inkonsistenzen des geltenden
Rechts im Wege vergleichender Betrachtungen aufzuzeigen. Vor diesem Hin-
tergrund entwickelt die Verfasserin Eckpunkte fiir ein kohérentes Besteue-
rungssystem de lege ferenda. Die von ihr vorgeschlagene Fruchtbarmachung
der Blockchain-Technologie fiir Zwecke der Steuererhebung beschreitet neue
Wege.

Die Herausgeber






Vorwort

Die vorliegende Arbeit wurde im Sommersemester 2018 von der Rechts- und
Wirtschaftswissenschaftlichen Fakultit der Universitit Bayreuth als Disser-
tation angenommen. Sie entstand zu einem erheblichen Teil wihrend meiner
Tatigkeit als wissenschaftliche Mitarbeiterin am Lehrstuhl fiir Biirgerliches
Recht, Arbeits- und Steuerrecht.

Zuvorderst mochte ich meinem hochverehrten Doktorvater Prof. Dr. Karl-
Georg Loritz fir die wohlwollende Unterstiitzung und die spannende und lehr-
reiche Zeit an seinem Lehrstuhl von Herzen danken. Thre kontinuierliche fach-
liche Forderung durch Diskussionen, kritische Nachfragen, Denkanstdfe und
Ermutigung haben nicht nur die Entstehung dieser Arbeit mafigeblich beein-
flusst, sondern auch meine Liebe zur Wissenschaft geweckt. Ich werde stets
voll Dankbarkeit an die Lehrstuhlzeit zuriickdenken. GroBer Dank gebiihrt
auch Prof. Dr. André Meyer fiir die umgehende Erstellung des Zweitgutachtens.
Ebenso mdchte ich mich bei Prof. Dr: Nina Nestler fiir die zligige Terminierung
des Rigorosums bedanken.

Der Stiftung Unternehmensfinanzierung und Kapitalmérkte fiir den Finanz-
standort Deutschland danke ich fiir die Gewéhrung einer sehr groBziigigen
Druckkostenbeihilfe. Mein Dank gilt ferner der Esche Schiitmann Commichau
Stiftung, Hamburg, die diese Arbeit mit einem Forderpreis ausgezeichnet hat.

Zudem mdochte ich den wunderbaren, leider nunmehr ehemaligen Kollegen
und Weggefdhrten der RW-Fakultét der Universitdt Bayreuth danken. Der stan-
dige gegenseitige Austausch iiber das Fortschreiten der Dissertationen, die Dis-
kussionen iiber das eine oder andere Rechtsproblem und auch die manchmal
etwas weniger fachlich geprigten ,,Kaffeerunden* haben nicht nur die Promo-
tionszeit unvergesslich werden lassen, sondern auch den oftmals dringend be-
ndtigten Ausgleich zu den verzwickten wissenschaftlichen Fragestellungen ge-
boten. Bedanken mdchte ich mich auch bei unseren Studentischen Hilfskréften
fiir die Unterstiitzung meiner Forschung und die jederzeitige Hilfsbereitschaft.
Dies gilt insbesondere Frau Laura Seiler, die sémtliche Abbildungen und Ta-
bellen meiner Arbeit in die ansprechende digitale Form umgesetzt hat.

Ganz besonders hervorzuheben sind jedoch zwei Personen: Frau Maria Hol-
schuh und Prof. Dr. Thomas Loy.

Maria Holschuh hat mich wihrend meiner gesamten juristischen Ausbil-
dung als Kommilitonin und engste Freundin begleitet und mir bei allen Tur-
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bulenzen, sei es fachlich oder privat, stets unerschiitterlich mit Rat und Tat zur
Seite gestanden. Dein jederzeit offenes Ohr fiir sémtliche Schwierigkeiten und
dein schon frithzeitig vorhandener unerschiitterlicher Glaube an meine juristi-
schen Fahigkeiten haben mir im Entstehungsprozess dieser Arbeit stets neuen
Mut und Tatkraft verlichen. Dafiir gebiihrt dir meine tiefste Dankbarkeit.

Prof. Dr. Thomas Loy hat mir in unzéhligen Gespréachen nicht nur vertiefte
Einblicke in die betriebswirtschaftliche Sichtweise des Steuerrechts gewihrt,
sondern auch mein Verstdndnis fiir die Vorgehensweisen innerhalb von Wis-
senschaft und Forschung vertieft. Der Austausch iiber die Funktionsweise und
Probleme der Blockchain, die umfassenden fachlichen Diskussionen sowie der
moralische Beistand wihrend der harten Endphase der Dissertation waren von
unschitzbarem Wert. Deine bedingungslose Unterstiitzung, deine Geduld und
dein Verstidndnis fiir samtliche tatséchlichen oder vermeintlichen Probleme
wihrend der Promotion haben nicht unerheblich zum Gelingen dieser Arbeit
und meiner wissenschaftlichen Entwicklung beigetragen. Dafiir sei dir von Her-
zen gedankt.

Zuletzt gilt mein herzlichster Dank meinen Eltern, Frau Sabine Hoch und
Herrn Horst-Giinther Zaisch fiir ihre bedingungslose Unterstiitzung nicht nur
bei der Dissertation, sondern wihrend meiner gesamten Ausbildungszeit. Ohne
euch wire diese Arbeit nicht entstanden.

Bochum, im Januar 2019 Veronica R. S. Hoch
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ZfIR Zeitschrift fiir Immobilienrecht (Zeitschrift)

ZHpW Zeitschrift fiir die gesamte Privatrechtswissenschaft (Zeitschrift)

ZI1B Zeitschrift fiir Internationale Beziehungen (Zeitschrift)

ZGR Zeitschrift fiir Unternehmens- und Gesellschaftsrecht (Zeitschrift)

ZHR Zeitschrift fiir das gesamte Handels- und Wirtschaftsrecht
(Zeitschrift)

ZSteu Zeitschrift fiir Steuern und Recht (Zeitschrift)



§ 1 Einfilhrung

Die Zahl der einem breiten Anlegerpublikum angebotenen Kapitalanlagen und
ihre Varianten haben in den letzten Jahrzehnten weltweit dynamisch zugenom-
men. Neben tausenden borsennotierten Aktien gibt es nach schwer tiberpriifba-
ren Schitzungen weltweit mehr als 300.000 Investmentfonds. In einem Hoch-
steuerland wie Deutschland spielt auch bei der Zeichnung von Kapitalanlagen
deren steuerliche Behandlung, d. h. die Besteuerung der laufenden Ertrdge und
der VerduBerungsgewinne und -verluste, eine erhebliche Rolle.

Der deutsche Gesetzgeber hat fiir Kapitalinvestments, aufbauend auf dem
System der Unternehmensbesteuerung, d. h. der Besteuerung der Personenge-
sellschaften/er und Kapitalgesellschaften/er, zusétzliche Spezialsysteme ent-
wickelt. Neben dem bei Kapitalgesellschaften geltenden Trennungsprinzip und
dem bei Personengesellschaften zur Anwendung gelangenden Transparenz-
prinzip wurde die besondere Form der REIT-Transparenz eingefiihrt. Bei In-
vestmentfonds gelten hingegen, abhéngig von der Art des Investmentfonds, das
investmentsteuerliche Trennungsprinzip und/oder das investmentsteuerliche
Transparenzprinzip.

Die vorliegende Arbeit beschéftigt sich mit der Besteuerung der praktisch
und fiir die Steuersystematik wichtigsten Kapitalanlagen. Das Verstédndnis und
die sachgerechte Wiirdigung der Besteuerung hingen teilweise ma3geblich u. a.
von den zivilrechtlichen Grundlagen ab, weshalb diese jeweils vorweggenom-
men werden. Bei der Besteuerung ist zwischen der Ebene des Investmentvehi-
kels, d. h. z. B. der Aktiengesellschaft oder dem Investmentvermdgen, und der
Ebene des Anlegers zu unterscheiden.

Ausgangspunkt der Untersuchung ist die Besteuerungssystematik von Ak-
tieninvestments als eine der traditionellen Anlagemoglichkeiten. AnschlieBend
folgt eine Darstellung der Besteuerungsfolgen eines REIT-Investments als ins-
besondere aus steuerrechtlicher Sicht spezielle Form der Aktiengesellschaft.
Zuletzt werden die Besteuerungssysteme fiir Investmentvermogen dargestellt.
Hierbei ist eine weitergehende Differenzierung notwendig, die sich aus den
aufsichtsrechtlichen Anforderungen an diese speziellen Investmentvehikel er-
gibt. Je nach gesellschafts- und aufsichtsrechtlicher Ausgestaltung handelt es
sich um sog. geschlossene oder sog. offene Investmentvermdgen.! Die kon-

I Eine Untersuchung von Lebensversicherungen als Kapitalanlage soll trotz deren prak-
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krete steuerliche Behandlung dieser beiden Hauptkategorien von Investment-
vermogen wird teilweise noch weiter untergliedert. So ist die Anwendung des
Besteuerungssystems bei geschlossenen Investmentvermogen grundsétzlich an
die Rechtsform des Investmentvermogens gekniipft, wahrend bei offenen In-
vestmentvermodgen weitere steuerrechtliche Anforderungen iiber die anzuwen-
denden Besteuerungsfolgen entscheiden.

Ein besonderes Augenmerk soll dabei auf die gegebenenfalls entstehenden
besonderen steuerlichen Konsequenzen gelegt werden, die aus dem Erwerb
und/oder der Bewirtschaftung der praktisch relevantesten Zielassets resultieren.
Die in der Anlagepraxis vieler Investmentvehikel hiufig oder regelmiBig ge-
nutzten Assets setzen sich insbesondere aus Immobilien, aber auch Kapitalge-
sellschaftsbeteiligungen, aus Rentenpapieren sowie Beteiligungen an Personen-
gesellschaften zusammen. Gerade im Bereich der Immobilieninvestitionen,
insbesondere auch in Form der indirekten Anlage, existieren viele steuerliche
Besonderheiten, die unmittelbare Auswirkungen auf die Gesamtsteuerbelastung
des gezeichneten Investments und damit auch auf die Rendite zeitigen, sodass
eine Darstellung dieser Besonderheiten schon aufgrund der hohen praktischen
Relevanz geboten ist. Denn solche Investments sind insbesondere in Zeiten gro-
Ber wirtschaftlicher Unsicherheiten, erheblicher Geldwertschwankungen und
Ungewissheit tiber die Zukunft des Euros im Angesicht verschiedener Staaten-
krisen bei Anlegern beliebt, da sie regelméBig moglichst risikoarme Anlage-
moglichkeiten darstellen. Bei serids strukturierten Immobilieninvestments au-
Berhalb von steuerinduzierten Gestaltungen sind groBere Wertschwankungen
oder Totalverluste zwar ebenfalls moglich, erfahrungsgeméal jedoch eher der
Ausnahmefall, wéhrend die erzielbaren Ertrége bei strukturierter Planung durch
langfristige Vermietungen regelmaBig konstant und planbar sind. Insbesondere
kleine und mittlere Anleger mit begrenzten finanziellen Mitteln, fiir die der Er-
werb einer Einzelimmobilie wirtschaftlich nicht zu verwirklichen ist, konnen
durch die indirekte Anlage in ein Investmentvehikel bereits mit einem geringen
Kapitaleinsatz die Vorziige einer Immobilieninvestition mit auch internationa-
ler Diversifikation nutzen. Aufgrund des regelmiBig breiten Anlageportfolios
immobilienbezogener Kapitalanlagen wird zudem eine Risikostreuung erreicht,
die die Volatilitét derartiger Anlagen weiter begrenzen kann. ,,Reprasentant*
indirekter Immobilieninvestments ist dabei der REIT. Dessen Investmenttétig-
keit ist auf die Investition in Immobilien und, wenn auch in einem stark be-
schrankten Umfang, auf die Erbringung immobilienbezogener Dienstleistungen

tischer Relevanz unterbleiben. Diese sind mit den Einkiinften aus den Anlegerportfolios re-
gelméBig steuerbefreit i. S. v. § 5 KStG, sodass keine Besteuerung erfolgt, solange thesauriert
wird. Bei den Ausschiittungen handelt es sich regelméaBig um Einkiinfte aus Kapitalvermogen
i.S.v. § 20 Abs. 1 Nr. 6 EStG, die entsprechend dieser Vorschrift zu versteuern sind. Es ergeben
sich jedoch keine steuersystematischen Besonderheiten, die eine gesonderte Behandlung im
Rahmen eines Systemvergleichs rechtfertigen wiirden.
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beschrinkt. Somit bietet es sich auch aufgrund der besseren Vergleichbarkeit
der iibrigen Investmentvehikel mit dem REIT an, die immobilienspezifischen
Besonderheiten der einzelnen Systeme jedenfalls im Grundsatz darzustellen.

Im Anschluss an die Darstellung der einzelnen Besteuerungssysteme und
deren Unstimmigkeiten soll der Frage nachgegangen werden, inwieweit deren
Grundaspekte korrelieren, aufeinander aufbauen und ein stimmiges Gesamt-
konzept fiir die Besteuerung der verschiedenen Investmentvehikel bilden.
Dabei haben sich gerade im Bereich des Investmentsteuerrechts in den letzten
Jahren weitreichende Anderungen ergeben, die erhebliche Auswirkungen auf
die anwendbaren Besteuerungsinstrumente der einzelnen Systeme hatten. Eine
grundlegende Neuordnung des Investmentsteuerrechts wurde nach Einfithrung
des Kapitalanlagegesetzbuchs® im Jahr 2013 durch das AIFM-Steueranpas-
sungsgesetz? vorgenommen, wodurch erstmalig ein zweigeteiltes Investment-
steuerrecht eingefiihrt wurde, das zwischen Investmentfonds und Investitions-
gesellschaften differenzierte. Je nach Zuordnung des Vehikels war jeweils ein
anderes Besteuerungssystem anzuwenden, das sich maf3geblich von der ande-
ren Alternative unterschied. Dieses duale Investmentsteuersystem war aller-
dings nicht lange in Kraft.

Bereits im Jahr 2016 wurde eine umfassende Reform des Investmentsteuer-
rechts verabschiedet, die zum 1. Januar 2018 in Kraft trat. Hierbei wurde eine
vollstindige Neugliederung der investmentsteuerlichen Systematik vorgenom-
men. Die grundlegendste Anderung ergab sich aus der Abschaffung des zuvor
auf Investmentfonds anwendbaren sog. investmentsteuerlichen Transparenz-
prinzips fiir einen Grofiteil der Investmentvermogen. Stattdessen entschied sich
der Gesetzgeber fiir ein neu eingefiihrtes investmentsteuerliches Trennungs-
prinzip, das nunmehr als investmentsteuerliches Grundkonzept dient und in sei-
nen Grundziigen auf dem ertragsteuerlichen Trennungsprinzip aufbaut, jedoch
um einzelne transparente Elemente ergdnzt wird. Nur bei der Erfiillung weiterer
steuergesetzlich normierter Anlagebedingungen und einer Begrenzung des zu-
lassigen Anlegerkreises kommt auch nach der Investmentsteuerreform ein auf
dem urspriinglich entwickelten investmentsteuerlichen Transparenzprinzip be-
ruhendes Besteuerungssystem zur Anwendung.

Im Anschluss an die Darstellung des fiir die jeweiligen Investmentvehi-
kel geltenden Rechts wird ein Vergleich der jeweiligen Besteuerungssysteme
sowie der bei diesen zur Anwendung gelangenden Besteuerungsinstrumen-
te vorgenommen. Dabei wird die Frage im Vordergrund stehen, ob derzeit ein

2 Eingefiihrt im Jahr 2013 durch das Gesetz zur Umsetzung der Richtlinie 2011/61/EU
iiber die Verwalter alternativer Investmentfonds (AIFM-Umsetzungsgesetz — AIFM-UmsG) v.
04.07.2013, BGBI. 12013, S. 1981.

3 Gesetz zur Anpassung des Investmentsteuergesetzes und anderer Gesetze an das
AIFM-Umsetzungsgesetz (AIFM-Steuer-Anpassungsgesetz — AIFM-StAnpG) v. 18.12.2013,
BGBI. 12013, S.4318.
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kohérentes, am Leistungsfahigkeitsprinzip orientiertes und folgerichtiges Er-
tragsteuerrecht fiir die untersuchten Kapitalanlagen besteht oder nicht. Gege-
benenfalls sollen Vorschldge fiir eine Verbesserung des Besteuerungssystems
insgesamt sowie dessen verfahrensrechtlicher Durchfithrung de lege ferenda
entwickelt werden. Im Rahmen des die Steuererhebung sicherstellenden Be-
steuerungsverfahrens ist zudem iiber den Einsatz der modernen technologi-
schen Errungenschaften nachzudenken.



§2 Investition in eine Aktiengesellschaft

Ausgangsfall der indirekten Kapitalanlage stellt der Erwerb einer Kapitalgesell-
schaftsbeteiligung dar. Sie ist die traditionelle und fiir den Anleger einfachste
Form des indirekten Investments.

A. Zivilrechtliche Grundlagen

Der Erwerb einer Kapitalgesellschaftsbeteiligung kann sowohl in Form einer
GmbH-Beteiligung als auch durch Erwerb von Aktien erfolgen. Ferner besteht
die Moglichkeit einer Beteiligung an einer Kapitalgesellschaft auslédndischen
Rechts oder einer Societas Europaea (Europdische Gesellschaft, kurz SE). Der
Fokus wird im Folgenden aufgrund der hoheren Fungibilitdt und damit grof3e-
ren praktischen Relevanz auf dem Erwerb von Aktien borsennotierter Aktien-
gesellschaften liegen.! Letztlich lassen sich diese Ausfithrungen allerdings bis
auf wenige Ausnahmen ebenso auf die weiteren genannten Rechtsformen von
Kapitalgesellschaften iibertragen, da sich aus steuerlicher Sicht insofern nur ge-
ringe Unterschiede ergeben.

Die Aktiengesellschaft selbst unterliegt den Regelungen des Aktiengesetzes
(AktG). Die zivil- und steuerrechtliche Beurteilung auf Anlegerebene wird re-
gelméBig nicht oder nur in stark begrenztem Umfang von den Zielinvestments
der Aktiengesellschaft beeinflusst, da deren Vermogenssphire von der Anleger-
sphére getrennt zu betrachten ist. Dies wird als Abschirmwirkung der Aktien-
gesellschaft bezeichnet. Dennoch ist es am Markt teilweise iiblich, die Akti-
engesellschaft entsprechend der primér vorgenommenen Zielinvestments zu
bezeichnen. Ein Beispiel hierfiir ist die sog. Immobilien-Aktiengesellschaft.
Hierbei handelt es sich um eine Aktiengesellschaft, die dem Aktiengesetz ohne

I GmbH-Beteiligungen scheiden fiir die iiberwiegende Zahl der Anleger schon wegen des
Erfordernisses der notariellen Beurkundung des Kaufvertrags nach § 15 Abs.3 GmbHG und
des Abtretungsvertrages nach § 15 Abs. 4 GmbHG aus.

2 Die heute bestehenden Immobilien-Aktiengesellschaften sind hiufig Uberbleibsel von
Industrieunternehmen, die ihren urspriinglichen Geschéftsbetrieb eingestellt haben und sich
nunmehr auf die Bewirtschaftung des zuriickgebliebenen Grundbesitzes konzentrieren, vgl.
dazu Cadmus/v. Bodecker in: Schulte/Bone-Winkel/Thomas, Handbuch Immobilien-Investi-
tion, S. 145; Rehkugler in: Rehkugler, Die Immobilien-AG, S. 6.
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weitere Beschrinkungen oder zusitzliche Begiinstigungen® unterfillt, aber vor-
rangig in Immobilien investiert. Dies bedeutet, dass deren Ertrdge primér mit
der dauerhaften Bewirtschaftung von Immobilien und der Erbringung damit
zusammenhingender Dienstleistungen, wie beispielsweise Vermietung und
Verpachtung, Verkauf von Bestandsimmobilien, Projektentwicklungen sowie
dem Management von Immobilien erzielt werden.* Fiir speziell ausgerichte-
te Aktiengesellschaften existieren héufig eigene Indizes. Fiir das Beispiel der
Immobilien-Aktiengesellschaften ist dies der Deutsche Immobilienaktienindex
,,DIMAX* des Bankhauses Ellwanger & Geiger.> Borsennotierte Immobilien-
Aktiengesellschaften konnten auf dem deutschen Markt allerdings nie einen
groBBen Durchbruch verzeichnen. Hierfiir waren verschiedene Nachteile ver-
antwortlich, wie beispielsweise die sich fiir institutionelle Anleger ergebende
Problematik, dass aufgrund des mangelnden Streubesitzes bereits geringe Bor-
senumsitze bei kleineren Gesellschaften zu spiirbaren Kursschwankungen fiih-
ren.®

B. Ertragsteuerliche Behandlung

Im Rahmen der ertragsteuerlichen Behandlung ist zunichst zwischen den ver-
schiedenen Ertrdgen zu differenzieren. Zu unterscheiden sind zum einen die
Besteuerung der laufenden Ertrdge einer Aktiengesellschaft und zum anderen
die Besteuerung der VerduBerungsgewinne oder -verluste. Sofern hierbei aus
der Wahl einer spezifischen Einkunftsquelle Besonderheiten resultieren, wer-

3 Stock/Teske, DB 2005, 187 (190); Amort, Immobilien und Kapitalmarkt, S.21; Rehkug-
ler in: Rehkugler, Die Immobilien-AG, S.5; Adams, Real Estate Investment Trusts und ihre
Auswirkungen auf den Kapitalmarkt, S.22.

4 Matthey in: Schifer/Conzen, Praxishandbuch Immobilien-Investitionen, S.142; Cad-
mus/v. Bodecker in: Schulte/Bone-Winkel/Thomas, Handbuch Immobilien-Investition, S. 144;
Stock/Teske, DB 2005, 187 (190); Wimmer, Die Besteuerung mittelbarer Immobilieninvestitio-
nen aus Anlegersicht, S. 151 f.; Kermer, Die Besteuerung der Immobilien-Aktiengesellschatft,
S.28; Rehkugler in: Rehkugler, Die Immobilien-AG, S. 5f.; Hellerforth, Immobilieninvestiti-
on und -finanzierung kompakt, S. 139.

5 Voraussetzung fiir die Aufnahme in den DIMAX ist, dass das Unternehmen borsennotiert
ist und mindestens 75 % seines Umsatzes und Ertrages aus Immobiliengeschiften bezieht; vgl.
Pilz, Immobilienaktien und REITs, S. 103 f.; Cadmus/v. Bodecker in: Schulte/Bone-Winkel/
Thomas, Handbuch Immobilien-Investition, S. 144. Fiir detaillierte Erlduterungen des DIMAX
vgl. Beck in: Rehkugler, Die Immobilien-AG, S. 133 ff.; Sotelo kniipft zugleich die Definition
der Immobilien-Aktiengesellschaft an den DIMAX und geht davon aus, dass die Definition er-
fiillt ist, wenn die Gesellschaft in diesem Index gelistet ist, Sofelo in: Bone-Winkel/Schéfers/
Schulte, Handbuch Real Estate Investment Trusts, S. 66.

6 Kermer, Die Besteuerung der Immobilien-Aktiengesellschaft, S. 24; Amort, Immobilien
und Kapitalmarkt, S. 21 f.; Stock/Teske, DB 2005, 187 (190); Adams, Real Estate Investment
Trusts und ihre Auswirkungen auf den Kapitalmarkt, S. 23 f.
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den diese an den relevanten Stellen dargestellt. Solche ergeben sich insbeson-
dere fiir Zielinvestitionen in Immobilien, teilweise aber auch bei Beteiligungen
an Personengesellschaften und an Kapitalgesellschaften.

1. Laufende Besteuerung

Fiir die laufende Besteuerung sind bei einer Aktiengesellschaft zudem verschie-
dene Besteuerungsebenen zu unterscheiden. Zunéchst ist die Steuerbelastung
auf Ebene der Aktiengesellschaft zu untersuchen. Je nachdem, ob diese direkt
investiert oder ebenfalls eine mittelbare Investition, d. h. tiber eine Zwischen-
gesellschaft, titigt, kann noch eine weitere Besteuerungsebene hinzukommen.
Danach ist die Besteuerung auf Ebene des Anlegers zu betrachten.

1. Ebene der Aktiengesellschaft

Die Aktiengesellschaft ist als juristische Person i.S.v. §1 Abs.1 Nr. 1 KStG
unbeschrinkt kdrperschaftsteuerpflichtig, sofern sich ihr Sitz oder ihre Ge-
schéftsleitung im Inland befindet. Die Korperschaftsteuerpflicht bezieht sich
nach § 1 Abs.2 KStG auf sdamtliche Einkiinfte der Aktiengesellschaft. Zur Er-
mittlung des Einkommens ist gem. §8 Abs.1 S.1 KStG zudem auf die Re-
gelungen des Einkommensteuergesetzes zuriickzugreifen. Samtliche Einkiinf-
te der Aktiengesellschaft werden als Einkiinfte aus Gewerbebetrieb im Sinne
von § 15 EStG qualifiziert. Diese werden entsprechend §23 Abs. 1 KStG mit
dem Korperschaftsteuersatz in Hohe von 15% besteuert. Zusétzlich wird gem.
§4 S. 1 SolZG Solidaritdtszuschlag auf die festgesetzte Steuer erhoben, sodass
sich eine definitive Gesamtsteuerbelastung auf Ebene der Aktiengesellschaft in
Hohe von 15,825% ergibt. Eine Ausnahme von diesem Grundsatz ergibt sich
nur dann, wenn die Aktiengesellschaft Ertrége aus einer Beteiligung an einer
anderen Korperschaft erzielt. Sowohl Ausschiittungen als auch Gewinne aus
der VerdauBerung einer solchen Beteiligung bleiben grundsitzlich gem. §8b
Abs. 1 und 2 KStG bei der Ermittlung des Gewinns auler Ansatz. In beiden
Féllen gelten jedoch 5% des Bezuges bzw. des Gewinns als nicht abzugsfahi-
ge Betriebsausgaben gem. § 8b Abs. 3 und 5 KStG. Im Ergebnis werden damit
nur 95 % der entsprechenden Ertrage von der Steuer befreit. Die Beteiligungs-
ertragsbefreiung gelangt jedoch dann nicht zur Anwendung, wenn es sich bei
der Beteiligung lediglich um sog. Streubesitz i. S. v. § 8b Abs. 4 KStG handelt.
Danach ist die Steuerbefreiung ausgeschlossen, sofern die Aktiengesellschaft
unmittelbar oder mittelbar zu weniger als 10% am Grund- oder Stammkapital
der Korperschaft beteiligt ist, es sei denn, dass ein unterjahriger Erwerb einer
entsprechenden Mindestbeteiligung erfolgt. Dieses Besteuerungskonzept, das
der Aktiengesellschaft eine eigene Steuersubjekteigenschaft zuerkennt und
damit bereits auf Gesellschaftsebene eine Steuer erhebt, bezeichnet man als das
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(ertragsteuerliche) Trennungsprinzip.” Der Begriff resultiert aus der Trennung
der steuerlichen Ebenen der Gesellschaft und des Gesellschafters. Die Ertrige
einer Aktiengesellschaft werden folglich zweimal steuerlich erfasst.

Zusétzlich zur Korperschaftsteuer unterliegen die Gewinne der Aktiengesell-
schaft der Gewerbesteuer. Mit §2 Abs.2 S.1 GewStG wird die Gewerblich-
keitsfiktion des § 8 Abs. 2 KStG auch fiir die Gewerbesteuer nachvollzogen und
die Tétigkeit der Aktiengesellschaft in vollem Umfang als Gewerbebetrieb und
damit als Steuergegenstand i.S.v. §2 Abs.1 S.1 GewStG fingiert. Mithin er-
gibt sich eine zusitzliche Steuerbelastung der Aktiengesellschaft mit Gewerbe-
steuer. Die tatséchliche Hohe des Steuersatzes ist gem. § 16 Abs. 1 GewStG
vom jeweiligen Hebesatz der Gemeinde abhéngig. Bei einem angenommenen
durchschnittlichen Hebesatz von 400 %?® ergibt sich dementsprechend eine Ge-
werbesteuerbelastung in Hohe von 14 %. Legt man hingegen nur den Mindest-
hebesatz des § 16 Abs. 4 S.2 GewStG in Hohe von 200 % zugrunde, resultiert
lediglich eine Mindestbelastung von 7%. Die kumulierte definitive Gesamt-
steuerbelastung auf Ebene der Aktiengesellschaft liegt damit bei mindestens
22,825 %, im Durchschnitt allerdings bei etwa 29,825 %. In der Folge wird re-
gelméBig, d. h. sofern nicht anders ausgefiihrt, der durchschnittliche gemeind-
liche Hebesatz in Hohe von 400 % zugrunde gelegt, sodass der angenommene
Gewerbesteuersatz 14 % betrégt.

Bei der Berechnung der Gewerbesteuerlast ist zu beachten, dass der Gewer-
beertrag als Bemessungsgrundlage der Gewerbesteuer nicht zwingend der Be-
messungsgrundlage der Korperschaftsteuer entspricht. Zwar ist dieser gem. § 7
S. 1 GewStG die Grundlage fiir die Ermittlung des Gewerbeertrags. Allerdings
sind von dieser Ausgangsgrofle gem. § 8 GewStG Hinzurechnungen und nach
§9 GewStG Kiirzungen vorzunehmen. Diese kniipfen regelméfig an die Her-
kunft der erzielten Ertrdge an. Damit erhalten die Zielinvestments der Aktien-
gesellschaft eine gewisse Relevanz fiir die Ermittlung ihres Gewerbeertrags.

a) Besteuerung der Ertrige aus direkt gehaltenen Immobilien

Sofern die Aktiengesellschaft eigene Immobilien hélt, besteht die Moglichkeit,
die effektive Gewerbesteuerlast durch eine Minderung des mafigebenden Ge-

7 Zur historischen Rechtfertigung der Korperschaftsteuer vgl. Pezzer in: FS Tipke, S. 420—
423; allgemein Seer in: FS Lang, S.658f.; allgemein zum Trennungsprinzip Hey in: Tipke/
Lang, § 11 Rn. 1, 6 ff.; Hummel in: Gosch, KStG, § 1 Rn. 1 ff., 20; Rengers in: Bliimich, KStG,
§ 8 Rn. 23; Desens in: Herrmann/Heuer/Raupach, KStG, Einfithrung zum KStG Rn. 90; zudem
BVerfG, Beschluss v. 29.03.2017, Az.2 BvL 6/11, BStBI. 11 2017, S. 1082 (1096).

8 Vgl. dazu die gewogenen Durchschnittshebesitze 2016 nach Léandern und Gemeinden
des Statistischen Bundesamts; Statistisches Bundesamt, Realsteuervergleich 2016, Finan-
zen und Steuern, Fachserie 14 Reihe 10.1 S.39; abrufbar unter https://www.destatis.de/DE/
Publikationen/Thematisch/FinanzenSteuern/Steuern/Realsteuer/Realsteuervergleich214101
0167004.pdf? _ blob=publicationFile, zuletzt abgerufen am 27.02.2018.
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werbeertrags zu verringern. Dies kann durch die Inanspruchnahme der Kiir-
zungsvorschrift des §9 Nr. 1 GewStG erfolgen. In dieser Norm gibt es zwei
verschiedene Moglichkeiten der Kiirzung. Stets anwendbar fiir grundstiickshal-
tende Unternehmen ist die Variante des § 9 Nr. 1 S. 1 GewStG, die sog. einfache
Grundbesitzkiirzung. Deren Voraussetzungen, d. h. das Vorhandensein eigenen
Grundbesitzes, der zum Betriebsvermdgen gehdrt und nicht von der Grund-
steuer befreit ist,” werden regelmiBig durch die eigene Grundstiicke haltende
Aktiengesellschaft erfiillt. In diesem Fall ist vom Gewerbeertrag ein Betrag in
Hohe von 1,2 % des Einheitswertes des Grundbesitzes i. S. v. § 121a BewG pau-
schal zu kiirzen.

Als zweite, steuerlich giinstigere Moglichkeit kann auf Antrag der Akti-
engesellschaft die sog. erweiterte (Grundstiicks-)Kiirzung nach §9 Nr.1 S.2
bis 4 GewStG zur Anwendung kommen. Diese bietet die Moglichkeit, den Ge-
werbeertrag insoweit zu kiirzen, wie dieser auf die Verwaltung und Nutzung
des eigenen Grundbesitzes entféllt. Aufgrund des weiterreichenden Umfangs
ist diese Kiirzungsmdglichkeit fiir ein Grundstiicksunternehmen regelmifig
giinstiger, da der Gewerbeertrag der Aktiengesellschaft nicht nur um einen
pauschalen Betrag reduziert wird, sondern die tatsidchlich ausgeiibte Téatigkeit
maBgeblich ist. Demzufolge kann der Gewerbeertrag bei entsprechender Un-
ternehmensausrichtung bis auf null reduziert und die Entstehung von Gewerbe-
steuer vermieden werden. Hintergrund dieser Vorschrift ist die Gleichstellung
von grundstiicksverwaltenden Unternehmen, die kraft Rechtsform zwingend
als gewerblich einzustufen sind, mit solchen, die vermdgensverwaltend tétig
sind.!? Ferner soll eine Kompensation der zusitzlichen steuerlichen Belastung
von Grundstiicken durch die Grundsteuer erreicht werden.!!

Voraussetzung fiir die Anwendbarkeit der erweiterten Kiirzung ist ausschlief3-
liche Ausrichtung der (Immobilien-) Aktiengesellschaft auf die Nutzung und
Verwaltung eigenen Grundbesitzes oder auch eigenen Kapitalvermdgens. Uber-
dies ist die Betreuung von Wohnungsbauten oder die Errichtung und Verdufe-
rung von in Satz 2 genanntem Wohnraum zuléssig. Schidlich ist hingegen die
Erfiillung der Ausschlusstatbestinde des §9 Nr. 1 S.5 GewStG, d. h. die Uber-
lassung des Grundbesitzes an einen Genossen oder Gesellschafter, die Zahlung
von im Gewerbeertrag enthaltenen Sondervergiitungen an einen Gesellschaf-

9 Vgl. zu den Voraussetzungen im Einzelnen auch Paprotny in: Deloitte, GewStG, §9
Nr. 1 Rn.4-11; Winkler, Die erweiterte Gewerbesteuerkiirzung, S. 14 ff.; Schnitter in: Hidien/
Pohl/Schnitter, Gewerbesteuer, S. 731-738; Reichert, Trainingsbuch Gewerbesteuer, Rn. 242—
247.

10 BFH, Urteil v. 07.08.2008, Az. IV R 36/07, BStB1. 11 2010, S. 988 (989); BFH, Urteil v.
15.04.1999, Az.IV R 11/98, BStBI. 11 1999, S. 532 (533); BFH, Urteil v. 26.10.1995, Az. IV
R 35/94, BStBI. 11 1996, S. 76 (77); BFH, Urteil v. 18.05.2011, Az. X R 4/10, BStBI. I1 2011,
S. 887 (890).

11 vgl. dazu BFH, Urteil v. 11.02.1966, Az. VI 269/64, BStBI. IIT 1966, S.316 (317);
BFH, Urteil v. 18.05.2011, Az. X R 4/10, BStBI. 11 2011, S. 887 (890).
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ter oder die Aufdeckung von stillen Reserven aus Grundbesitz, sofern diese im
Gewerbeertrag enthalten sind. Nebentitigkeiten des Grundstiicksunternehmens
sind zwar erlaubt, allerdings nur insoweit, wie sie dem AusschlieBlichkeits-
grundsatz entsprechen, sich innerhalb der Vermogensverwaltung bewegen und
insbesondere keinen gewerblichen Charakter annehmen.!? Dies sind, neben der
bereits gesetzlich zugelassenen Nutzung von eigenem Kapitalvermogen und
der Errichtung und Verduferung von Wohnraum, insbesondere zwingend not-
wendige und fiir eine wirtschaftlich sinnvoll gestaltete Grundstiicksverwaltung
und -nutzung erforderliche Hilfsgeschifte, deren Unschéidlichkeit jedoch stets
einer Einzelfallpriifung bedarf.!® Als unschidliche Nutzung kommt beispiels-
weise die Vermietung von Betriebsvorrichtungen in Betracht, sofern eine sol-
che erforderlich ist.!# Ist eine Nebentitigkeit jedoch in diesem Sinne schidlich,
so entféllt die erweiterte Kiirzung nach §9 Nr.1 S.2 GewStG nicht nur an-
teilig, sondern vollstindig fiir das gesamte Unternehmen,' sodass ein Alles-
oder-Nichts-Prinzip gilt. Sofern die Voraussetzungen vollstandig erfiillt wer-
den, erfolgt eine Kiirzung um den begiinstigten Teil des Gewerbeertrags des
Grundstiicksunternehmens!®, mit Ausnahme des auf die Verwaltung und Nut-
zung von eigenem Kapitalvermdgen sowie die Vermietung von Betriebsvor-
richtungen etc. entfallenden Teils.!”

12 BFH, Urteil v. 17.01.1973, Az.I R 191/72, BStBL. 1I 1973, S.260 (261); BFH, Ur-
teil v. 22.06.1977, Az.1 R 50/75, BStBL. 1I 1977, S.778 (779); BFH, Urteil v. 18.04.2000,
Az. VIII R 68/98, BStBI. II 2001, S.359 (361); BFH, Urteil v. 13.08.1997, Az.I R 61/96,
BStBI. I1 1998, S.270 (271); BFH, Urteil v. 12.03.1980, Az.1 R 99/78, BStBL. 1I 1980, S. 470
(471); BFH, Beschluss v. 17.10.2002, Az.I R 24/01, BStBL. 11 2003, S. 355 (356); BFH, Ur-
teil v. 05.03.2008, Az. 1 R 56/07, BFH/NV 2008, S. 1359 (1360f.); BFH, Urteil v. 19.10.2010,
Az. 1R 1/10, BFH/NV 2011, S. 841 (841).

13 Giiroff in: Glanegger/Giiroff, GewStG, §9 Nr. 1 Rn.24; BFH, Urteil v. 30.07.1969,
Az 1R 21/67, BStBL II 1969, S.629 (629f.); BFH, Urteil v. 14.06.2005, Az. VIII R 3/03,
BStBI. 11 2005, S. 778 (779); BFH, Urteil v. 26.02.1992, Az. I R 53/90, BStBI. I 1992, S. 738
(739); BFH, Urteil v. 23.07.1969, Az. 1 R 134/66, BStBL. 11 1969, S. 664 (665f.).

14 BFH, Urteil v. 14.06.2005, Az. VIII R 3/03, BStBL. 1I 2005, S. 778 (779); BFH, Be-
schluss v. 17.11.2005, Az.I B 150/04, BFH/NV 2006, S.609 (609); BFH, Beschluss
v. 07.04.2011, Az. IV B 157/09, BFH/NV 2011, S.1392 (1393f.); so auch BFH, Urteil v.
17.05.2006, Az. VIII R 39/05, BStBI. II 2006, S. 659 (661), wobei im Streitfall diese Grenze
als tiberschritten erachtet wurde.

15 Roser in: Lenski/Steinberg, GewStG, §9 Nr. 1 Rn. 122; Giiroff in: Glanegger/Giiroff,
GewStG, §9 Nr.1 Rn.25; BFH, Urteil v. 26.10.1967, Az. IV 183/65, BStBIl. 1I 1968, 16
(16); BFH, Urteil v. 26.02.1992, Az.1 R 53/90, BStBI. II 1992, 738 (739f.); BFH, Urteil v.
17.05.2006, Az. VIII R 39/05, BStBL. II 2006, 659 (661).

16 Dies erfasst auch den Ertrag, der auf unschidliche Nebentitigkeiten entfillt, da diese
fiir die Verwaltung und Nutzung von Grundbesitz erforderlich sind und damit ein Teil des be-
giinstigten Gewerbeertrags darstellen, R 9.2 Abs. 3 GewStR 2009; Schnitter in: Hidien/Pohl/
Schnitter, Griine Reihe Gewerbesteuer, S. 756.

17" Sauer in: Sauer/Ritzer/Schuhmann, Handbuch Immobilienbesteuerung, B. ITI. Rn. 484;
Paprotny in: Deloitte, GewStG, § 9 Nr. 1 Rn. 21, 41; Kermer, Die Besteuerung der Immobilien-
Aktiengesellschaft, S.230.
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