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Juristische und

Stellungnahme von Jan Frederik Bron
fur den Finanzausschuss des Deutschen Bundestages
anlasslich der Sachverstandigenanhdrung am 28. Februar 2007

zu dem Gesetzentwurf der Bundesregierung ,Entwurf eines Gesetzes zur Schaf-
fung deutscher Immobilien-Aktiengesellschaften mit bdrsennotierten Anteilen®
(Drucksachen 16/4026; 16/4036) sowie zu dem Antrag der Fraktion DIE LINKE.
.Neue Steuervergunstigungen und Gewinnverlagerungen in das Ausland verhin-
dern — REITs in Deutschland nicht einfihren* (Drucksache 16/4046)

Vorbemerkungen

Die Einfuhrung eines deutschen REIT-Pendants ist in der Literatur auf breite Zu-
stimmung gestol3en; vor dem Hintergrund des weltweiten Standortwettbewerbs und
der REIT-Regime in anderen Landern scheint die Einfihrung sogar geboten. So-
weit ersichtlich, sind durch die Einflhrung eines deutschen REITs auch keine ne-
gativen (wohnungs-)wirtschaftlichen Auswirkungen zu beflirchten, zumal der Ge-
setzentwurf der Bundesregierung keine Anderungen des deutschen Mietrechts
vorsieht. Vor diesem Hintergrund st63t auch der - im internationalen Vergleich ein-
zZigartige - Ausschluss von Bestandswohnimmobilien auf Unverstandnis, zumal der
Erwerb von Immobilien durch andere Gesellschaften (einschlie3lich bestehender
Immobilienaktiengesellschaften, auslandischer REITs und Hedge-Fonds) nicht be-
schrankt ist.

Ohne dass dies das gesamte Gesetzesvorhaben in Frage stellt, fallen im Gesetz-
entwurf eine Reihe von handwerklichen Ungenauigkeiten und logischen Brichen
auf. Davon betroffen ist nicht nur die Abstimmung zwischen Gesetzesnormen und
Gesetzesbegrindung sondern auch zwischen den einzelnen Gesetzesnormen un-
tereinander. Hier besteht auch unabhangig von inhaltlichen Fragen noch Verbesse-
rungsbedarf.

Zudem verstol3en gleich mehrere der vorgesehenen Regelungen gegen européi-
sches Recht. Soweit die Europarechtsinkonformitat auf die Grundfreiheiten zurtck-
zufuihren ist, sind die Auswirkungen des europarechtlichen Anwendungsvorranges
zu bericksichtigen. Damit wirde die jetzige Gesetzesformulierung (in weiteren
Fallen, s.u.) dazu fuhren, dass eine inléandische Besteuerung zur Ganze vermieden
werden kann.

Im Folgenden wird auf einige besonders kritische Punkte des zur Diskussion ste-
henden Gesetzentwurfes hingewiesen. In der Anlage zu dieser Stellungnahme
finden Sie die Analyse des Gesetzentwurfes, welche lhnen bereits zur Verfigung
gestellt wurde. Die folgenden Ausfilhrungen ergénzen oder betonen die darin ge-
auRerte Kritik. Auf eine Wiederholung aller ausgemachten Mangel wird jedoch
ausdricklich verzichtet; diesbezuglich sei auf die Anlage verwiesen.
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Ausgewahlte Kritikpunkte

Beschrankung auf Inlandsgesellschaften

Gem. 88 1 Abs. 2, 9, 16 Abs. 1 REITG-E muss der REIT seinen Sitz, seine Ge-
schaftsleitung und seine DBA-rechtliche Ansassigkeit im Inland haben. Diese Be-
schrankung auf Inlandsgesellschaften versto3t gegen die europarechtlichen Grund-
freiheiten. Die Gesetzesformulierung sollte angepasst werden; beschrankt Steuer-
pflichtige sowie unbeschrénkt steuerpflichtige Gesellschaften, welche DBA-
rechtlich im Ausland ansassig sind, kénnen mittels Berufung auf das Gemein-
schaftsrecht ohnehin den inlandischen REIT-Status erlangen. Sofern auch die
Ausschittungen dieser auslandischen Gesellschaften mit inlandischem REIT-
Status einer Besteuerung im Inland unterliegen sollen, sind entsprechende Vorkeh-
rungen zu treffen.

Investitionsmoglichkeiten

Die Investitionsmoglichkeiten des REITs werden unnétig beschrankt. So darf die
Beteiligung an (Immobilien-)Kapitalgesellschaften nicht zum Unternehmensgegens-
tand gehoren. Fir die Beteiligung an Auslandsobjektgesellschaften und (einge-
schrankt aufgrund von 8 12 Abs. 3 REITG-E) fir REIT-Dienstleistungsgesellschaf-
ten fehlt eine explizite Ermachtigung. Die Beteiligung an Tochterkapitalgesellschaf-
ten sollte generell zugelassen werden. Damit kdnnte auch die Anforderung entfal-
len, dass Auslandsobjektgesellschaften nur ausléandische Grundstiicke erwerben
durfen — zumal diese Anforderung europarechtlich nicht haltbar ist.

Bei der VeraufRerung kann der REIT gem. 8 13 Abs. 5 REITG-E nur 50% der Ver-
auRRerungsgewinne einer Reinvestionsricklage zufuhren, wéhrend die tbrigen 50%
der Ausschuttungsverpflichtung unterliegen. Die Reinvestionsriicklage sollte 100%
der VerauRerungsgewinne umfassen dirfen. Insofern kdnnten sowohl Kapitalaus-
zehrungen auf Gesellschaftsebene als auch Wettbewerbsverzerrungen im Ver-
gleich zu Gesellschaften, die § 6b EStG nutzen kdnnen, verhindert werden.

Liquide Mittel gehéren nicht zum qualifizierten Vermégen i.S.d. 75%-Vermdgens-
grenze. Dies sollte geandert werden, um die Grindungsmoglichkeit eines REITs zu
vereinfachen (so musste der Vor-REIT zur steuerbegiinstigten Einbringung von
Immobilien auch nicht mehr bereits vor der Einbringung Immobilien besitzen). Auch
wirde dem REIT die Moglichkeit erleichtert, sein Immobilienportfolio umzuschich-
ten.

Auch die Beteiligungen an Immobilienpersonengesellschaften sollten (explizit) zum
gualifizierten Vermégen zahlen, zumal der Unternehmensgegenstand und die An-
lagemoglichkeiten der Personengesellschaft entsprechend beschrankt werden.

Borsennotierung

Gem. 8 1 Abs. 1 REITG-E mussen die REIT-Aktien zum Handel an einem organi-
sierten Markt in einem EU/EWR-Mitgliedstaat zugelassen sein. Die verpflichtende
Borsennotierung wird kontrovers diskutiert. Aus der EuGH-Rechtsprechung ergibt
sich, dass eine Beschrankung der Bérsenzulassung auf das Inland gegen die Kapi-
talverkehrsfreiheit verstt3t (EuGH, Rs. C-219/03, Kommission/Spanien). Da aber
die — auch im Verhéltnis zu Drittstaaten anwendbare — Kapitalverkehrsfreiheit ein-
schlagig ist, muss zumindest auch eine Bdrsennotierung in Drittstaaten ausreichen.
Auch ist kein Grund ersichtlich, warum eine Borsennotierung in London zul&ssig, in
New York jedoch unzulédssig sein soll. Die obligatorische Bdrsenzulassung ist zu
Uberdenken, zumal von ihr indirekt Streubesitzanforderungen (dazu sogleich) aus-
gehen.

2/5



Streubesitzanforderungen

§ 11 REITG-E fordert einen Mindeststreubesitz von 15% sowie eine maximale Be-
teiligungshéhe am REIT von unter 10%. Die Beteiligungsméglichkeit an einem
REIT wird so beschrankt. Letztendlich wird nicht nur die Handelbarkeit der Anteile
eingeschrankt, sondern auch gegen die Kapitalverkehrsfreiheit verstof3en. Die
Streubesitzanforderungen gelten zwar fir in- und auslandische Anleger gleicher-
malfden, sodass eine Diskriminierung ausgeschlossen werden kann, der Kapitalver-
kehrsfreiheit ist jedoch auch ein Beschrankungsverbot zu entnehmen. Aus der
EuGH-Rechtsprechung zu ,Golden Shares” ergibt sich, dass von den maximalen
Beteiligungsgrenzen eine entsprechende Beschréankung ausgeht. Diese ist nicht zu
rechtfertigen; die Streubesitzanforderungen kénnen aufgrund des europarechtli-
chen Anwendungsvorrangs ihre Wirkung nicht entfalten.

Sicherstellung des inldndischen Steuersubstrates

Da die Streubesitzanforderungen ihre Wirkung nicht entfalten kénnen (s.0.), sind
Anpassungen zur Sicherstellung einer inlandischen Besteuerung vorzunehmen.
Insoweit bestehen im Wesentlichen zwei kurzfristig umsetzbare Mdglichkeiten.
Zunachst kénnte das Treaty Override des 8 16 Abs. 2 REITG-E unabhéngig von
einem Verstol3 gegen die Hochstbeteiligungsgrenze des § 11 Abs. 4 REITG-E zur
Anwendung kommen. Zudem miuisste eine Abstimmung mit § 20 Abs. 4 REITG-E
erfolgen, damit das DBA-rechtliche Schachtelprivileg auch bei der Kombination von
direkten und indirekten Anteilen ausgesetzt wird. Sofern gewtinscht werden sollte,
dass Steuerauslander nicht mit einer geringeren Steuerbelastung als Steuerinlan-
der in den deutschen REIT investieren dirfen, konnte der Anwendungsbereich des
Treaty Overrides so ausgedehnt werden, dass es nicht nur die Anwendung der
DBA-rechtlichen Schachtelprivilegien sondern auch die in den DBA standardmafRig
vereinbarten Quellensteuerreduktionen (bis auf 10%) verwehrt wird. Ein Treaty
Override ist zwar vdlkerrechtswidrig, gleichwohl aber innerstaatlich wirksam und
auch mit den europaischen Grundfreiheiten vereinbar.

Alternativ zum Treaty Override bietet es sich insoweit an, den REIT als unbewegli-
ches Vermoégen anzusehen und die Ertrdge aus ihm entsprechend als Einkiinfte
aus unbeweglichem Vermogen zu qualifizieren (dazu ausfihrlich Bron, SWI 2006,
S. 5009ff.). Dies wirde zudem dazu fuihren, dass sich erweiterte Moglichkeiten er-
geben, Gewinne aus der VeraufRerung von REIT-Anteilen im Inland zu besteuern.

Ausweitung der Hinzurechnungsbesteuerung

Die Hinzurechnungsbesteuerung soll laut Gesetzesbegriindung ausgeweitet wer-
den, damit sich unbeschrankt Steuerpflichtige durch eine Beteiligung an inlandi-
schen REITs Uber auslandische Gesellschaften keine ,ungerechtfertigten Vorteile
verschaffen” kénnen. Ein solches Bedirfnis kann nur bestehen, wenn Steueraus-
lander (auslandische Gesellschafter) steuerglnstiger als Steuerinldnder in REITs
investieren konnen. Wenn aber eine beglnstigte Besteuerung von Steuerauslan-
dern erwiinscht ist, dann ist konsequenter Weise auch die Inlandsinvestition Gber
Auslandsvehikel zu akzeptieren. Anderenfalls sollten die ,ungerechtfertigten Vortei-
le" auch nicht von Steuerauslandern genutzt werden durfen (zur Sicherstellung des
inlandischen Steuersubstrates s.0). In jedem Fall ist die Ausweitung der Hinzu-
rechnungsbesteuerung entbehrlich.

Dartber hinaus wére das von einer Ausweitung ausgehende politische Signal fatal.
Der EuGH hat erst im September im Fall ,Cadbury Schweppes” (C-196/04) zur
Europarechtskonformitat der entsprechenden englischen Regelungen Stellung ge-
nommen. Aus dem Urteil l&sst sich auch die Europarechtswidrigkeit der deutschen
Hinzurechnungsbesteuerung ableiten (dazu ausfihrlich Kraft/Bron, IStR 2006, S.
614ff.). Die ohnehin nicht anwendbaren Regelungen sollten abgeschafft und nicht
ausgeweitet werden.
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VerstofRe gegen Anforderungen und Beendigung des REIT-Status

Es ist nicht klar geregelt, wann der REIT-Status beendigt wird. Eine REIT-AG (88 1
bis 7 REITG-E) muss die Voraussetzungen der 88 8 bis 15 REITG-E erfillen, um
steuerbefreit zu sein — mithin missen die Anforderungen der 88 1 bis 15 REITG-E
erfullt sein. Die Beendigung der Steuerbefreiung (8 18 REITG-E) soll (zweckmafi-
gerweise) bei bestimmten Versto3en jedoch erst bei einem wiederholtem Verstol3
stattfinden. Die Regelungen sollten entsprechend aufeinander abgestimmt werden.
Auch ist der Fall zu bedenken, dass der REIT-Status freiwillig abgelegt werden
kann. Dariiber hinaus sind die Sanktionen bei einem Versto3 gegen die Streube-
sitzkriterien unverhéltnismaRig streng ausgestaltet. Abgesehen davon, dass die
Kriterien nicht vor den Anforderungen des europaischen Rechts standhalten (s.0.),
soll der REIT-Status auch verloren gehen, wenn in drei aufeinander folgenden
Wirtschaftsjahren gegen diese Kriterien verstof3en wird. Davon betroffen sind auch
Falle, in denen gegen die Hochstbeteiligungsgrenze durch unterschiedliche An-
teilseigner verstoRen wird. (Im Ubrigen besteht hier ein Widerspruch zur Gesetzes-
begriindung, die den Anleger als richtigen Adressaten der Sanktionierung ansieht.)
Die Problematik verscharft sich, weil der REIT seine Anlegerstruktur nicht wirksam
kontrollieren kann (selbst eine Vinkulierung der Aktien kann in bestimmten Fallen
nicht helfen). Vor diesem Hintergrund ist auch die Entschadigungsklausel des § 11
Abs. 3 REITG-E kritisch zu sehen. Anleger mit 4% oder 9% haben ebenso wenig
Einfluss auf die Anlegerstruktur, wie Anleger, die unter 3% der Anteile halten.

Aussetzung des Halbeinkinfteverfahrens auf Anlegerebene

Die Aussetzung des Halbeinkinfteverfahrens auf Anlegerebene ist grundsatzlich —
als Gegenstick zur Steuerfreistellung auf Gesellschaftsebene — konsequent. Die
konkrete Ausgestaltung schief3t allerdings weit Uber das Ziel hinaus, sodass es in
vielen Fallen zu einer Doppelbesteuerung kommt.

Davon betroffen sind Ausschittungen, soweit das Ausschittungspotenzial bereits
vor der Erlangung des REIT-Status entstanden ist. Die entsprechenden Gewinn-
ricklagen wurden bereits auf Gesellschaftsebene versteuert. Soweit aus diesen
Gewinnricklagen eine Ausschittung vorgenommen wird, musste konsequenter-
weise auf Anlegerebene das Halbeinkiinfteverfahren zur Anwendung kommen.
Auch darlber hinaus sind keine Topflosungen vorgesehen, die ein Weiterreichen
von systematisch gerechtfertigten Steuervorteilen ermdglichen wirden. So umfasst
die Aussetzung des Halbeinkinfteverfahrens die Ausschittungen auch, soweit
diese auf die Ertrdge aus den REIT-Dienstleistungsgesellschaften entfallen, obwonhl
die Gesellschaften der regularen Steuerpflicht unterliegen und die Ausschittungen
damit steuerlich vorbelastet sind. Vergleichbar ist die Situation sofern der REIT
auslandische Einkiinfte erzielt. Entsprechend sollten Regelungen vorgesehen wer-
den, um eine Doppelbelastung der Einkiinfte zu vermeiden. Ahnliches gilt fur die
Ertrdge aus gewerbesteuerpflichtigen Immobilienpersonengesellschaften. Sofern
diese nicht von der erweiterten Kirzung des 8 9 Nr. 1 S. 2 GewStG Gebrauch ma-
chen kdnnen, kann es zu einer Gewerbesteuerbelastung kommen, obwohl sie nur
unbewegliches Vermégen erwerben dirfen und ihr Unternehmensgegenstand glei-
chermalRen wie der des REITs beschrankt ist.

Diese Problematik setzt sich bei der Veraul3erung der REIT-Anteile fort. Auch so-
fern bereits bei der Erlangung des REIT-Status stille Reserven in den Anteilen vor-
handen waren, wird das Halbeinkiinfteverfahren ausgesetzt.

Zur Vermeidung von Doppelbesteuerung sollten entsprechende Vorkehrungen ge-
troffen werden.

Exit-Tax

Die Exit-Tax soll zu einer Mobilisierung von Immobilienvermégen beitragen. Die
volle Besteuerung der stillen Reserven wird dabei als ein malRgebliches Hemmnis
fur die Mobilisierung von ,totem Kapital* und einer effizienten Kapitalallokation ge-
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sehen (Lock-in-Effekte). Insofern ist auch grundsatzlich positiv zu vermerken, dass
nicht nur die Erlangung des REIT-Status und die Einbringung gegen Gewahrung
von Gesellschaftsrechten, sondern auch ein ,normaler* Verkauf von Immobilien
begunstigt werden soll. Die Beglnstigung sollte jedoch einheitlich fir alle Verkaufe
gelten. Wird ein Verkaufer nur bei Verkaufen an einen REIT (gleiches gilt fur Vor-
REIT und Offenen Immobilienfonds) beglnstigt, ist dies verfassungs- und beihilfe-
rechtlich bedenklich. Dartiber hinaus sind Marktverzerrungen zu erwarten, da an-
dere Kaufer entsprechend héhere Verkaufspreise zahlen missten, um den entge-
henden Exit-Tax-Vorteil beim Verkaufer zu kompensieren — oder umgekehrt formu-
liert: Der Verkauf an einen REIT kann auch vorteilhaft sein, wenn der REIT nicht
den Hochstpreis bietet. Auch die weiteren Restriktionen fiihren zu Problemen. So
erweist sich die 10-Jahres-Haltefrist als unertraglich lang, die Begrenzung auf In-
landsvermdgen als gemeinschaftsrechtswidrig.

In Bezug auf die Erlangung des REIT-Status und die Einbringung gegen Gewah-
rung von Gesellschaftsrechten sollte die Exit-Tax-Regelung grundlegend Uberdacht
werden. Da die Besteuerung der stillen Reserven von so entscheidender Bedeu-
tung ist, sollte die Moéglichkeit bestehen, die stillen Reserven beizubehalten und
eine Besteuerung bis zur tatsdchlichen Realisation d.h. bis zu einem tatsachlichen
Liguiditatszufluss aufzuschieben. Anderen Unternehmen stehen hierflr die Mog-
lichkeiten des Umwandlungssteuergesetzes zur Verfligung. Die entsprechenden
Regelungen sollten auch fur den REIT gedffnet werden. So wirden ungerechtfer-
tigte Nachteile gegentber anderen Unternehmen vermieden. Auch in anderen
Landern wird die Erlangung des REIT-Status weniger behindert. In England kommt
eine ,Entry Charge” von 2% des Verkehrswertes (zahlbar in vier Jahresraten) zur
Anwendung; in den USA kénnen — entgegen einem in der Literatur weit verbreite-
ten Missverstandnis — die Buchwerte grundséatzlich beibehalten werden (Sec. 1.337
(d)-7 CFR; vgl. auch Kraft/Bron IWB 2007, F. 8 USA, Gr. 2, S. 1459ff.).

Anlage:

Das G-REIT-Gesetz — Eine Analyse auf Basis des Gesetzentwurfes der Bundesre-
gierung, Rechts6konomische Wirdigung des Entwurfes eines Gesetzes zur Schaf-
fung deutscher Immobilien-Aktiengesellschaften mit borsennotierten Anteilen, Halle
2006, ISBN 978-3-86010-878-9, pdf erhaltlich im Internet.

5/5


http://wcms.uzi.uni-halle.de/download.php?down=819&elem=236076&func=b85c12bd023be98341ad09e2ba9f701c

