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Sehr geehrte xxx,
sehr geehrte Damen und Herren,

vielen Dank fiir die Ubersendung des Diskussionsentwurf zu einem Gesetz zur Férderung von Investitionen
von Investmentfonds in erneuerbare Energien und Infrastruktur. Die Verfasser dieser Stellungnahme ver-
treten die betriebliche Altersversorgung (aba), die kommunalen und kirchlichen Versorgungs- und Zusatz-
versorgungskassen (AKA) und die berufsstandischen Versorgungseinrichtungen (ABV). Die von uns ver-
tretenen Altersversorgungseinrichtungen verwalteten Ende 2023 {iber 600 Mrd. EUR an Kapitalanlagen.
Ein grolRer Teil der Kapitalanlagen erfolgt liber Spezialfonds und andere Investmentvermodgen im In- und
Ausland, so dass sowohl die Rechtssicherheit der steuerlichen Behandlung dieser Anlagen als auch die
Flexibilitat der Vermodgensanlagen liber Investmentvermdégen von groRer Bedeutung sind.

Wir begriRen es sehr, dass — unter anderem in Fortflihrung der urspriinglichen Gesetzgebungsvorschlage
des Zukunftsfinanzierungsgesetzes — nunmehr ein abgestimmter Regelungsrahmen fiir Fondsanlagen in
erneuerbare Energien und Infrastruktur sowohl hinsichtlich der investmentrechtlichen Anlagemaéglich-
keiten als auch der investmentsteuerlichen Vorschriften geschaffen wird. Aufgrund der Bedeutung der
Immobilienanlagen der Altersversorgungseinrichtungen (sowohl fiir die Kapitalanlage der Einrichtungen
als auch fiir die Immobilienmaérkte) sind die diesbeziiglich vorgesehenen Erweiterungen der Vermogens-
anlagen liber Investmentvermogen von groRRer Relevanz auch fiir die Mitglieder unserer Verbande. Die
Anlagen in erneuerbare Energien und Infrastruktur gewinnen immer mehr an Gewicht, so dass die Geset-
zesvorschlage hier eine wichtige Basis flir zusatzliche Kapitalanlagen in diesem Bereich darstellen. Auf-
grund der Entwicklung und Dynamik dieser Assetklasse sollte nach Umsetzung der Vorschldage beobachtet
werden, wie die Neuregelungen angenommen werden und weiter iberlegt werden, wie Anlagen in die-
sem wichtigen Bereich weiter erleichtert werden kénnen.

Die Einschrankungen der Steuerbefreiungen nach §§ 8 und 10 Investmentsteuergesetz, die fir die Mit-
glieder unserer Verbande von grofRer Bedeutung sind, stellen eine nicht unerhebliche Verdnderung des
Status Quo dar. Da sich die Einschrankungen auch auf bereits in Fondsvermogen befindliche Investments
auswirken kénnen (auch auRerhalb des Bereichs erneuerbarer Energien und Infrastruktur, unter anderem
bei Immobilienanlagen), sollte fiir bereits vor Inkrafttreten des Gesetzes getatigte Investments zumin-
dest ein Bestandsschutz gewdhrt werden. Andernfalls wiirde die zum Investitionszeitpunkt der Anlage
zugrunde liegende Risiko-(Nachsteuer)rendite-Erwartung im Nachhinein zu Lasten der Altersversorgungs-
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einrichtungen (und damit der Versorgungsberechtigten) verdandert. Eine Neuregelung ohne Bestands-
schutz erschiene insoweit problematisch, da die Investitionen zur Erflllung der gegeniiber den Versor-
gungsberechtigten bestehenden Verpflichtungen im Vertrauen auf die bestehende Steuerrechtslage ein-
gegangen wurden.

Um

die Investitionsmoglichkeit flr Altersversorgungseinrichtungen in Infrastruktur zu férdern, schlagen

wir zudem die folgende Erweiterung bzw. Anpassung des Anlagekatalogs der Anlageverordnung vor:

>

>

Einfiihrung einer Infrastrukturquote (auRerhalb der Risikokapitalquote).
Wir verweisen insoweit auf unsere friheren diesbezliglichen Eingaben.

Erganzung der tauglichen Anlagen fiir Spezial-AIF unter der Immobilienquote auf Vermogens-
gegenstande nach § 231 Absatz 1 Satz 1 Nummer 1 bis 8, Absdtze 3 und 6 sowie § 235 Absatz 1.

Aufgrund der Erweiterung des Anlagekatalogs fir Immobilien-Sondervermégen um Infrastruk-
tur-Projektgesellschaften in § 231 Abs. 1 Nr. 8 KAGB-E, auf den auch § 284 KAGB verweist, ist zu
erwarten, dass auch Immobilien-Spezial-AlFs diese Anlagemoglichkeit nicht abbedingen. Daher
ist eine entsprechende Anpassung in § 2 Abs. 1 Nr. 14c AnlV geboten, um kiinftig Immobilien-
fonds, die die Option des Erwerbs von Projektgesellschaften nicht ausschlieRen, fiir AnlV-Anleger
erwerbbar zu halten und die Anrechnung auf die Immobilienquote sicherzustellen.

Nachfolgend nehmen wir zu einzelnen Regelungsvorschldagen nochmals separat Stellung:

Ergdnzung des Anwendungsbereichs des Investmentsteuergesetzes gem. § 1 Abs. 2

Wir begriiRen die klarstellende Regelung ausdriicklich, da sie wesentlich zur Rechtssicherheit im Be-
reich der Kapitalanlage (iber Investmentfonds beitragt.

Um nicht fiir die Vergangenheit Unsicherheiten der Rechtsanwendung auszuldsen, sollte ausdriicklich
darauf hingewiesen werden, dass es sich um eine reine Klarstellung handelt: Die Definition des In-
vestmentvermogens ist auf europdischer Ebene durch die AIFM-Richtlinie vorgegeben. An den invest-
mentrechtlichen Begriff des Investmentvermdégens kniipfte (mit Ausnahme von Personengesellschaf-
ten) auch schon bisher das Investmentsteuerrecht fiir die Einstufung als "Investmentfonds" und da-
mit fir die Anwendung des Investmentsteuerrechts an. Damit war auch schon bisher fir die Einord-
nung als Investmentfonds lediglich eine "operative unternehmerische Tatigkeit auRerhalb des Finanz-
sektors" schadlich, nicht jedoch eine unterhalb dieser Schwelle liegende "aktive unternehmerische
Bewirtschaftung". Dieses Verstandnis liegt auch den bisherigen Regelungen der §§ 6 Abs. 5 und 15
InvStG zugrunde.

Anpassungen des § 6 InvStG u.a. beziiglich der Beteiligungen an Mitunternehmerschaften

Da viele Altersversorgungseinrichtungen einen wesentlichen Teil der Kapitalanlage Uber deutsche
Spezialfonds anlegen, ist wichtig, dass die vorgeschlagene gesetzliche Neuregelung in ihrem Anwen-
dungsbereich klar auf im Inland belegene Investments beschrankt bleibt und nicht alleine aufgrund
der Ansassigkeit der KVG, die fiir Rechnung des deutschen Sondervermdgens z.B. in auslandische Per-
sonengesellschaften anlegt, ein Inlandsbezug hergestellt wird. Wir regen insoweit eine_zusatzliche
Klarstellung zumindest in der Gesetzesbegriindung an.

Einschrankung der Steuerbefreiungen der §§ 8 und 10 InvStG

Hinsichtlich der vorgesehenen Einschrankungen der Steuerbefreiungen bitten wir um die Aufnahme
einer Bestandsschutzregelung fiir bereits vor dem Inkrafttreten der Neuregelung vorgenommenen
Investments.

Die Steuerbefreiungen nach §§ 8 und 10 Investmentsteuergesetz sind fir die Mitglieder unserer Ver-
bdnde von zentraler Bedeutung, um eine steuerliche Benachteiligung von Fondsanlagen gegeniber
Direktanlagen zu vermeiden. Die mit dem Diskussionsentwurf vorgenommenen Beschrankungen der



Steuerbefreiungen stellen insoweit eine nicht unerhebliche Verdanderung des Status Quo dar. Da sich
die vorgeschlagenen Beschrankungen der Steuerbefreiungen auf bereits in Fondsvermoégen befindli-
che Investments auswirken kénnen, sollte fiir bereits vor Inkrafttreten des Gesetzes getatigte Invest-
ments zumindest ein Bestandsschutz gewahrt werden. Dabei ist zu beachten, dass sich die vorge-
schlagene Beschrankung der Steuerbefreiung nicht nur auf Beteiligungen im Bereich der erneuerba-
ren Energien und Infrastruktur auswirken kénnen, sondern auch z.B. bei Immobilienanlagen tber von
Investmentfonds gehaltenen Kommanditgesellschaften.

Ohne eine Bestandsschutzregelung wiirde die zum Investitionszeitpunkt der Anlage zugrunde lie-
gende Risiko-(Nachsteuer)rendite-Erwartung im Nachhinein zu Lasten der Altersversorgungseinrich-
tungen (und damit der Versorgungsberechtigten) verdndert. Eine Neuregelung ohne Bestandsschutz
erschiene insoweit problematisch, da die Investitionen zur Erfillung der gegeniiber den Versorgungs-
berechtigten bestehenden Verpflichtungen im Vertrauen auf die bestehende Steuerrechtslage einge-
gangen wurden.

Weiterhin von der Steuerbefreiung erfasst sein sollten Gewinne aus der VerduRerung von Anteilen
an Gesellschaften im lberwiegendem deutschem Immobilienbesitz (sog. property rich-companies),
um insoweit den Gleichklang zur Direktanlage beizubehalten.

Anpassungen des § 26 InvStG

Wir begriiRen ausdriicklich die vorgesehenen Anpassungen in § 26 Nr. 4 und 6 Investmentsteuerge-
setz. Flr Altersversorgungseinrichtungen bedeutet es eine wesentliche Erleichterung, unterschiedli-
che Zielfondsanteile Uber Spezialfonds biindeln zu kdnnen, ohne dass dies nachteilige Auswirkungen
auf den transparenten Steuerstatus als Spezial-Investmentfonds hat. Die andernfalls erforderliche
Auflage mehrerer Blindelungsvehikel fir unterschiedliche Arten von Zielfonds fiihrt zu einer unnoti-
gen Kostenerh6hung und administrativem Aufwand.

Ebenfalls zu begriiRen ist die Moglichkeit von Spezial-Investmentfonds, kiinftig auch 10% und mehr
der Anteile an Infrastruktur-Projektgesellschaften erwerben zu kdnnen. Dies erhoht die Flexibilitat
der Anlage in Infrastruktur, da die bisherige Beschrankung auf Streubesitzbeteiligungen von vornhe-
rein einen wesentlichen Teil von Infrastrukturanlagen ausschliet und aufgrund der Kleinteiligkeit der
Anlagen auch negative Auswirkungen auf die Kostenstruktur (z.B. durch Due Diligence-Kosten) hat.

Wir begriiBen zudem auch sehr den Wegfall der quotalen Begrenzung (zuletzt 20%) in § 26 Nr. 7a Satz
2 InvStG. Beziglich der Regelung in § 26 Nr. 7a InvStG sollte jedoch sichergestellt werden, dass die
vorgeschlagene Gesetzesregelung des § 6 zur aktiven unternehmerischen Bewirtschaftung bei der
Anlage in Mitunternehmerschaften nicht zu Nachteilen im Bereich des & 26 InvStG fiihrt. Das BMF-
Schreiben sieht bislang zu § 15 InvStG - auf den § 26 InvStG verweist — vor, dass bei einer Beteiligung
eines Investmentfonds an einer originar gewerblichen oder nach § 15 Absatz 3 Nummer 1 EStG ge-
werblich infizierten Personengesellschaft keine aktive unternehmerische Bewirtschaftung vorliegt,
wenn lediglich Beratungs- oder Kontrollfunktionen, Kommanditistenrechte oder sonstige Verwal-
tungsrechte ausgeiibt werden. Es sollte sichergestellt werden, dass solche Beteiligungen auch kiinftig
nicht auf die 5%-Grenze in § 26 Nr. 7a InvStG angerechnet werden.

Anpassungen des KAGB

Wir begriiRen die vorgesehenen Erweiterungen der Anlagemaéglichkeiten bzw. Klarstellungen im Ka-
pitalanlagesetzbuch ausdriicklich.

Dies betrifft insbesondere die Klarstellung zum zul&ssigen Betrieb von Aufdachanlagen durch Immo-
bilienfonds. Die in der Praxis bisher entstandenen Abgrenzungs- und Auslegungsprobleme haben
nicht selten dazu gefiihrt, dass von Anlagen in diesem Bereich Abstand genommen werden musste,
insbesondere wenn das "Risiko" bestand, dass die Anlagen mehr Strom produzieren, als fir das Ge-
baude bendétigt wird. Wir begriiBen es ebenfalls, dass in der Gesetzesbegriindung klargestellt wird,
dass die Erganzung der bisherigen Verwaltungspraxis entspricht.



Flr Rickfragen sowie eine vertiefende Diskussion stehen wir lThnen selbstverstandlich jederzeit gerne zur
Verfligung. Sie erreichen uns lber: info@aba-online.de, info@abv.de und info@aka.de.

Mit freundlichen GriRen
aba, ABV und AKA
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