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Investmentsteuerreform: 
Wahlmöglichkeiten für Kreditinstitute 
als Spezialfondsanleger

Peter Maier

Kreditinstitute haben derzeit ein Vermö
gen von rund 170 Milliarden Euro in offe
nen Spezialfonds angelegt. Ab dem 1. Ja
nuar 2018 gelten bei der Besteuerung der 
Fondserträge neue Regeln, mit denen sich 
auch diese Anlegergruppe frühzeitig aus
einandersetzen sollte. Die Änderungen 
zeichneten sich bereits im letzten Jahr ab: 
Der Gesetzgeber hatte das Investment
steuergesetz (InvStG) durch das Invest
mentsteuerreformgesetz vom 19. Juli 2016 
grundlegend geändert. Weitere Änderun
gen, die ab 1. Januar 2018 in Kraft treten, 
gab es durch das Gesetz zur Umsetzung 
der Änderungen der EUAmtshilferichtlinie 
und von weiteren Maßnahmen gegen Ge
winnkürzungen und verlagerungen vom 
20. Dezember 2016 und das Steuerum
gehungsbekämpfungsgesetz vom 25. Juni 
2017. 

Zwischenzeitlich hat das Bundesministe
rium der Finanzen in einem Entwurf eines 
BMFSchreibens aus März 2017 und in ei
nem Verbändeschreiben vom 14. Juni 2017 
zu einzelnen Auslegungsfragen Stellung 
genommen. Auf dieser Basis lassen sich die 
Auswirkungen der Investmentsteuerreform 
auf Kreditinstitute als Spezialfondsanleger 
im Folgenden skizzieren.

Besteuerung nach Regeln 
für Investmentfonds

Werden die Anlagebedingungen eines 
nach dem Kapitalanlagegesetzbuch (KAGB) 
aufgelegten Spezialfonds nicht an die – 
engeren – steuerlichen Vorgaben für einen 
Spezialinvestmentfonds nach dem InvStG 
angepasst, dann erfolgt die Besteuerung 
nach den Regeln für Investmentfonds nach 
dem InvStG. Damit kommt es auf der 
Fondsebene zu einer Besteuerung inländi
scher Dividenden und inländischer Immo
bilienerträge. Dabei werden inländische 
Dividenden ohne Abzug von Werbungs

kosten mit 15 Prozent Körperschaftsteuer 
inklusive Solidaritätszuschlag besteuert, 
währenddessen inländische Immobilien
erträge nach Abzug von Werbungskosten 
(zum Beispiel Gebäudeabschreibung) mit 
15 Prozent Körperschaftsteuer zuzüglich 
Solidaritätszuschlag besteuert werden. 

Ferner sind auf der Anlegerebene Aus
schüttungen, Vorabpauschalen und Gewin
ne aus der Veräußerung von Fondsanteilen 
grundsätzlich steuerpflichtig. Vorabpau
schalen sind auf der Anlegerebene zu ver
steuernde Erträge, die sich am Zins niveau 
von Bundesanleihen orientieren und die 
durch Ausschüttungen vermieden werden 
können. Versteuerte Vorabpauschalen min
dern einen späteren Veräußerungsgewinn.

Bei Kreditinstituten, die die Fondsanteile 
im Anlagebuch halten, sind als Ausgleich 
für die Vorbelastungen auf der Fondsebene 
(sowohl mit inländischen als auch auslän

dischen Steuern) für Zwecke der Körper
schaftsteuer 80 Prozent der Ausschüttun
gen, Vorabpauschalen und Gewinne aus 
der Veräußerung von Fondsanteilen 
 steuerfrei, wenn der Investmentfonds ein 
Ak tienfonds (das heißt fortlaufend zu 
mindestens 51 Prozent in Kapitalbeteili
gungen) ist. Für Zwecke der Gewerbesteuer 
sind 40 Prozent der Ausschüttungen, Vor
abpauschalen und Gewinne aus der Ver
äußerung von Fondsanteilen steuerfrei. 

Bei Mischfonds (das heißt fortlaufend zu 
mindestens 25 Prozent in Kapitalbe
teiligungen) beträgt die Teilfreistellung 
40 Prozent für die Körperschaftsteuer und 
20 Prozent für die Gewerbesteuer. Falls  
die Fonds anteile im Handelsbuch gehalten 
werden, sind bei Aktienfonds für Zwecke 
der Körperschaftsteuer 30 Prozent und für 
Zwecke der Gewerbesteuer 15 Prozent 
steuerfrei; bei Mischfonds wiederum je
weils die halben Prozentwerte.

Unabhängig von einer Zuordnung zum 
 Anlagebuch oder zum Handelsbuch be
trägt die Teilfreistellung für Immobilien
fonds (mindestens 51 Prozent der Anlage 
in Immobilien/Immobiliengesellschaften) 
60 Prozent für die Körperschaftsteuer und 
30 Prozent für die Gewerbesteuer. Falls der 
Immobilienfonds seinen Anlageschwer
punkt im Ausland hat, beträgt die Teil
freistellung 80 Prozent beziehungsweise 
40 Prozent.

Abzugsverbot für Betriebsausgaben

Die Kehrseite der Medaille für die Teilfrei
stellungen ist ein entsprechendes Abzugs
verbot für Betriebsausgaben, die in einem 
wirtschaftlichen Zusammenhang mit teil
freigestellten Erträgen stehen. Die Finanz
verwaltung hat sich allerdings zur Frage, 
ob die generellen Refinanzierungskosten 
eines Kreditinstituts in wirtschaftlichen 

Peter Maier, Leiter Abteilung Steuern, 
 Altersvorsorge und Statistik, BVI Bundes-
verband Investment und Asset Manage-
ment e. V., Frankfurt am Main

Die Kreditwirtschaft ist längst nicht die 
größte Anlegergruppe für offene Spezial-
fonds, aber selbst mit einem guten Zehntel 
des Bestandes unterliegen ab dem kom-
menden Jahr in den Banken große Volumi-
na den neuen Vorschriften des Investment-
steuergesetzes. Der Autor geht im Rahmen 
der Neuregelung auf die Behandlung der 
Fondsanteile im Anlage- und Handelsbuch 
ein und verweist auf Wahlmöglichkeiten 
bei der steuerlichen Behandlung. Auch 
wenn er bei einigen Detailfragen noch  
die Klarstellung der Finanzverwaltung ver-
misst, ermuntert er die Branche, sich früh-
zeitig mit der heutigen und künftigen  
Zusammensetzung des Fondsvermögens 
zu beschäftigen. (Red.)
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Abbildung 1: Behandlung von Investmenterträgen bei Kreditinstituten

Abbildung 2: Behandlung von Spezialinvestmenterträgen bei Kreditinstituten

Ausschüttungen und Vorabpauschalen Veräußerungsgewinne

Fondsanteile nicht 
im Handelsbestand 

Kapitalertragsteuer: Abstandnahme Kapitalertragsteuer: Abstandnahme

Materielle Besteuerung:
Körperschaftsteuer und Gewerbesteuer gegebenenfalls unter Berücksichtigung von Teilfreistellungen (Aktienfonds 80% für Kör
perschaftsteuer/40% für Gewerbesteuer; Mischfonds 40% für Körperschaftsteuer/20% für Gewerbesteuer; Immobilienfonds 60% 
für Körperschaftsteuer/30% für Gewerbesteuer; Immobilienfonds mit Auslandsschwerpunkt 80% für Körperschaftsteuer/40% für 
Gewerbesteuer)

Fondsanteile im  
Handelsbestand 

Kapitalertragsteuer: Abstandnahme 

Materielle Besteuerung: 
Körperschaftsteuer und Gewerbesteuer gegebenenfalls unter Berücksichtigung von Teilfreistellungen (Aktienfonds 30% für Kör
perschaftsteuer/15% für Gewerbesteuer; Mischfonds 15% für Körperschaftsteuer/7,5% für Gewerbesteuer; Immobilienfonds 60% 
für Körperschaftsteuer/30% für Gewerbesteuer; Immobilienfonds mit Auslandsschwerpunkt 80% für Körperschaftsteuer/40% für 
Gewerbesteuer)

Quelle: Peter Maier

Thesaurierte oder  
ausgeschüttete

Zinsen und  
sonstige Erträge

Deutsche Dividenden 
(Transparenzoption 
nicht ausgeübt)

Ausländische Dividenden Deutsche Mieterträ-
ge und Gewinne aus 
dem Verkauf deut-
scher Immobilien

Ausländische Mieterträge und 
Gewinne aus dem Verkauf 
ausländischer Immobilien

Fondsanteile nicht 
im Handelsbestand

Kapitalertragsteuer: Keine beziehungsweise Abstandnahme

Materielle  
Besteuerung: 
Körperschaftsteuer 
und Gewerbesteuer;  
gegebenenfalls 
können ausländische 
Quellensteuern 
angerechnet oder 
abgezogen werden

Materielle  
Besteuerung: 
Steuerfrei für Zwecke 
der Körperschaft
steuer;  
Gewerbesteuer

Materielle Besteuerung: 
generell Körperschaftsteuer und 
Gewerbesteuer; aus ländische 
Quellensteuer ist bis zum DBA
Höchstsatz anrechenbar oder bei 
der Ermittlung der Einkünfte 
abziehbar; ausnahmsweise steuer
frei, wenn die ausländischen 
 Dividenden aus Beteiligungen an 
Immobiliengesellschaften, ÖPP
Projektgesellschaften oder Gesell
schaften stammen, deren Unter
nehmensgegenstand auf die  
Erzeugung erneuerbarer Energien 
gerichtet ist, und auf der Ebene 
dieser Gesellschaften eine steuer
liche Vorbelastung vorhanden ist.

Materielle  
Besteuerung: 
Körperschaftsteuer 
und Gewerbesteuer

Materielle Besteuerung: 
Je nach Quellenstaat sind die 
Erträge in Deutschland steuer
frei (DBAFreistellung) oder 
steuerpflichtig mit der Mög
lichkeit, ausländische Steuern 
bis zum DBAHöchstsatz  
anzurechnen (Anrechnungsme
thode) oder bei der Ermittlung 
der Einkünfte abzuziehen.

Fondsanteile im 
Handelsbestand

Kapitalertragsteuer: Keine beziehungsweise Abstandnahme

Materielle  
Be steuerung: 
Körperschaftsteuer 
und Gewerbesteuer; 
gegebenenfalls 
können ausländische 
Quellensteuern 
angerechnet oder 
abgezogen werden

Materielle  
Besteuerung: 
Steuerfrei für Zwecke  
der Körperschaft
steuer;  
Gewerbesteuer

Materielle Besteuerung: 
Körperschaftsteuer und Gewerbe
steuer; ausländische Quellensteuer 
ist bis zum DBAHöchstsatz an
rechenbar oder bei der Ermittlung 
der Einkünfte abziehbar

Materielle  
Besteuerung: 
Körperschaftsteuer 
und Gewerbesteuer

Materielle Besteuerung: 
Je nach Quellenstaat sind die 
Erträge in Deutschland steuer
frei (DBAFreistellung) oder 
steuerpflichtig mit der Mög
lichkeit, ausländische Steuern 
bis zum DBAHöchstsatz anzu
rechnen (Anrechnungsmetho
de) oder bei der Ermittlung der 
Einkünfte abzuziehen

Quelle: Peter Maier

Ausgeschüttete bezie-
hungsweise nach 15 Jahren 
als zugeflossen geltende 

Gewinne aus dem Verkauf von Kapitalforderungen  
und aus Termingeschäften 

Gewinne aus dem Verkauf von Aktien

Fondsanteile nicht  
im Handelsbestand 

Kapitalertragsteuer: Abstandnahme 

Materielle Besteuerung:  
Körperschaftsteuer und Gewerbesteuer; gegebenenfalls können 
ausländische Quellensteuern angerechnet oder abgezogen 
werden

Materielle Besteuerung:  
Steuerfrei, sofern es sich nicht um Gewinne aus dem Verkauf 
nicht vorbelasteter Kapitalgesellschaften handelt; für Zwecke 
der Körperschaftsteuer gelten 5% der steuerfreien Dividenden
einnahmen als nichtabzugsfähige Betriebsausgaben

Fondsanteile im  
Handelsbestand 

Kapitalertragsteuer: Abstandnahme

Materielle Besteuerung: Körperschaftsteuer und Gewerbesteuer; gegebenenfalls können ausländische Quellensteuern  
angerechnet oder abgezogen werden

Quelle: Peter Maier
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Zusammenhang mit teilfreigestellten Er
trägen aus Fondsanteilen stehen, noch 
nicht geäußert (Abbildung 1).

Besteuerung nach Regeln  
für Spezialinvestmentfonds

Um steuerlich als Spezialinvestmentfonds 
zu qualifizieren, muss ein nach dem KAGB 
aufgelegter Spezialfonds weitere Voraus
setzungen erfüllen. Insbesondere sind 
steuerlich nur solche Wertpapiere erwerb
bar, die auch für Publikumsfonds erworben 
werden können. 

Auf der Ebene des Spezialinvestmentfonds 
sind grundsätzlich inländische Dividenden 
und inländische Immobilienerträge – wie 

beim Investmentfonds – steuerpflichtig. 
Die Steuerpflicht kann jedoch bei inländi
schen Dividenden vermieden werden, in
dem der Spezialinvestmentfonds gegen
über der Verwahrstelle die sogenannte 
Transparenzoption ausübt. In  diesem Fall 
werden die inländischen Dividenden des 
Spezialinvestmentfonds dem Kreditinstitut 
steuerlich direkt zugeordnet, das heißt, auf 
der Fondsebene kommt es insoweit zu kei
ner Besteuerung und der Anleger besteu
ert die inländischen Dividenden wie in der 
Direktanlage. 

Übt der Spezialinvestmentfonds die Trans
parenzoption nicht aus, muss die Besteue
rung der Dividenden (mit 15 Prozent 
 Körperschaftsteuer inklusive Solidaritäts

zuschlag) auf der Fondsebene nicht auto
matisch nachteilig sein. Denn in diesem 
Fall ist die ausgeschüttete Dividende auf 
der Ebene des Kreditinstituts als Anleger 
körperschaftsteuerfrei (aber nicht gewerbe
steuerfrei), wobei auch hier die zuvor ge
schilderte Problematik der gegebenenfalls 
steuerlich nicht abzugsfähigen Betriebs
ausgaben besteht. Die Besteuerung der 
 inländischen Immobilienerträge auf der 
Fondsebene kann ebenfalls vermieden 
werden. Dazu muss der Fonds lediglich 
 Kapitalertragsteuer auf die den Anlegern 
zuzurechnenden inländischen Immobilien
erträge er heben. 

Die Anleger versteuern grundsätzlich aus
geschüttete Erträge, ausschüttungsgleiche 
Erträge und Gewinne aus der Veräußerung 
von Spezialinvestmentanteilen. Ausschüt
tungsgleiche Erträge sind bestimmte Er
träge des Spezialinvestmentfonds, wie ins
besondere Zinsen und Dividenden, die 
nicht ausgeschüttet werden. Gewinne aus 
der Veräußerung von Wertpapieren und 
Termingeschäftsgewinne gelten im Falle 
der Thesaurierung erst nach 15 Jahren als 
ausschüttungsgleiche Erträge. Die vom 
Fonds erwirtschafteten Erträge erhalten 
bei Zurechnung an den Anleger grundsätz
lich ihre steuerliche Qualität. Somit wird 
der Anleger so besteuert, als hätte er die 
Erträge des Fonds unmittelbar erzielt. 

Zum Beispiel sind ausländische Immobili
enveräußerungsgewinne des Fonds – wie 
in der Direktanlage eines Kreditinstituts – 
typischerweise in Deutschland steuerfrei. 
Dieses Prinzip gilt auch bei der Veräuße
rung von Anteilen an Spezialinvestment
fonds: Sind im Veräußerungsgewinn Be
standteile enthalten, die während der 
 Besitzzeit des Anlegers ganz oder teilweise 
in der Direktanlage steuerfrei wären, ist 
auch der anteilige Veräußerungsgewinn 
steuerfrei (Abbildung 2).

Entscheidung für Besteuerungsvariante 
abhängig von Fondszusammensetzung

Kreditinstitute, die in nach dem KAGB auf
gelegte Spezialfonds anlegen, werden mit 
Wahlmöglichkeiten bei der steuerlichen 
Behandlung konfrontiert. Die Entschei
dung hängt im Wesentlichen von der 
 heutigen und künftigen Zusammensetzung 
des Fondsvermögens ab. Es ist sinnvoll,  
mit der Kapitalverwaltungsgesellschaft die 
 Alternativen zu besprechen, um die best
mögliche Lösung zu erreichen.

63. Kreditpolitischen Tagung

lädt ein zur

„Zins und Kreditwirtschaft –
verkehrte Welt“

am Freitag

10. November 2017
in der Helaba Landesbank Hessen-Thüringen Girozentrale,  

Neue Mainzer Straße 52 – 58,  
Frankfurt am Main

Fritz Knapp Verlag
Sandra Gajewski . Postfach 70 03 62 . 60553 Frankfurt am Main  
Telefon 0 69/97 08 33-20 . E-Mail: tagungen@kreditwesen.de  

Internet: www.kreditwesen.de/veranstaltungen
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