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Gesetzgebung

> Burgerenergieprojekte unter dem
KAGB

Von Philipp Marx, Rodl & Partner Hamburg und
von Dr. Dietrich Wagner, Rod| & Partner Hamburg

Am 22. Juli 2013 ist das Kapitalanlagegesetzbuch (KAGB)
in Kraft getreten und hat die EU-Richtlinie Uber ,Alterna-
tive Investment Fonds-Manager” (AIFM-Richtlinie) in na-
tionales Recht umgesetzt. Damit besteht erstmals ein
Rechtsrahmen fir nahezu alle strukturierten Kapitalanla-
gen. Auch Bulrgerenergieprojekte unterliegen der neuen
gesetzlichen Regulierung, wenn fir sie der Anwendungs-
bereich des KAGB er6ffnet ist. Ein vom Gesetzgeber kurz
vor Abschluss des Gesetzgebungsverfahrens eingefiihrter
Ausnahmetatbestand erméglicht allerdings fur Blrger-
energiegenossenschaften erhebliche aufsichtsrechtliche
Erleichterungen.

Das KAGB reguliert alle Beteiligungsmodelle, die gemaB
§ 1 Abs. 1 KAGB vom Begriff des , Investmentvermdgens”
erfasst werden. Dazu gehort ,jeder Organismus fir ge-

meinsame Anlagen, der von einer Zahl von Anlegern Kapi-
tal einsammelt, um es gemalB einer festgelegten Anlage-
strategie zum Nutzen dieser Anleger zu investieren und
der kein operativ tatiges Unternehmen auBerhalb des Fi-
nanzsektors ist”. Auf nationaler Ebene ist es Aufgabe der
Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin),
die Begriffsmerkmale zu konkretisieren. In ihrem Ausle-
gungsschreiben vom 14. Juni 2013 hat die BaFin darauf
hingewiesen, dass auch Blrgerenergieprojekte unabhan-
gig von ihrer Rechtsform unter den Begriff des ,Invest-
mentvermogens” fallen konnen. Danach kénnen bei-
spielsweise Energiegenossenschaften, deren Unterneh-
mensgegenstand auf die Errichtung und Unterhaltung von
Anlagen zur Erzeugung von Energien sowie auf den Ab-
satz der gewonnenen Energien gerichtet ist und deren
Mitglieder vom Unternehmensgewinn eine Dividende auf
ihre Einlage erhalten, als ,Investmentvermdgen” einzu-
ordnen sein. Dies gelte auch bei der Wahl einer anderen
Rechtsform, denn entscheidend sei, ob die Anleger ge-
meinsam fur Erfolg und Risiko des Organismus einstehen.

Vom Anwendungsbereich des KAGB sollen allerdings
Joperativ tatige Unternehmen auBerhalb des Finanzsek-
tors” nicht erfasst werden. Damit mdchte der Gesetzge-
ber dem Bedurfnis Rechnung tragen, Unternehmen der
Realwirtschaft des Produktions- und Dienstleistungssek-
tors von den Anforderungen des KAGB auszunehmen.
Gemeint sind insbesondere solche Unternehmen, die
Immobilien errichten und entwickeln, Giter und Han-
delswaren produzieren, kaufen, verkaufen, tauschen oder
sonstige Dienstleistungen auBerhalb des Finanzsektors
anbieten. Dabei ist die Auslagerung einzelner Tatigkeiten
auf fremde Dienstleister oder unternehmensinterne Ge-
sellschaften unschadlich, sofern gewdhrleistet ist, dass die
unternehmerischen Entscheidungen im laufenden Ge-
schaftsbetrieb bei dem Unternehmen selbst verbleiben.
Auch operative Unternehmen erneuerbarer Energien fal-
len damit nicht in den Anwendungsbereich des KAGB,
wenn durch konkrete Ausgestaltung des Projekts die An-
lage selbst betrieben wird. Der BaFin zu Folge ist das
KAGB auch im Rahmen der Projektentwicklung, etwa bei
noch ausstehender Errichtung der Anlage, nicht anzu-
wenden. In Zweifelsféllen entscheidet die BaFin, ob ein
Unternehmen dem KAGB unterliegt oder ein ,Invest-
mentvermogen” gemal § 1 Abs. 1 KAGB vorliegt.
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Ist der Anwendungsbereich er6ffnet, werden Blrgerener-
gieprojekte zukinftig als geschlossener Alternativer In-
vestmentfonds (AIF) zu qualifizieren sein. Im Gegensatz zu
offenen Investmentvermdgen beteiligen sich die Anleger
bei einem geschlossenen AIF mit einer Mindesthaltefrist
von Uber einem Jahr, das heift ohne das Recht einer vor-
zeitigen Rickgabe ihrer Anteile. Mit dem Anwendungsbe-
reich des KAGB sind umfangreiche aufsichtsrechtliche
Anforderungen an AIF und ihre Verwalter verbunden. So
mussen fir die Verwaltung eines AIF eine , Kapitalverwal-
tungsgesellschaft” (KVG) und eine ,Verwahrstelle” beauf-
tragt werden. Damit sind hohe Fondsmanagementkosten
verbunden.

Die vorgenannten Anforderungen verdeutlichen die prak-
tische Relevanz der in § 2 KAGB benannten Ausnahme-
tatbestande, nach denen das KAGB nur eingeschrankt
anzuwenden ist. Fir Blrgerenergieprojekte hat der Ge-
setzgeber in § 2 Abs. 4b) KAGB einen speziellen Ausnah-
metatbestand geschaffen. Um in den Genuss der gesetzli-
chen Erleichterungen zu kommen, muss der inlandische
Publikums-AIF in der Rechtsform einer Genossenschaft
aufgesetzt sein und satzungsgemaB eine Nachschuss-
pflicht ausgeschlossen haben. Darlber hinaus dirfen die
Vermdgensgegenstande einschlieBlich Leverage den Be-
trag von 100 Mio. Euro nicht Uberschreiten und es muss
sichergestellt sein, dass aufgrund gesetzlicher Regelungen
wie dem Erneuerbare-Energien-Gesetz ein Mindestertrag
aus der Nutzung des Sachwerts langfristig sichergestellt
ist. Der AIF muss intern verwaltet werden, das heil3t der
AIF ist zugleich die KVG. Sind diese Voraussetzungen
erfillt, dann sind die gesetzlichen Anforderungen sehr
begrenzt. Die interne KVG muss sich bei der BaFin regist-
rieren lassen und dabei bestimmte Informationen Uber die
bestehende Anlagestrategie vorlegen. Im Rahmen der
Registrierung sind die Geschaftsleiter anzugeben und
Nachweise Uber deren Zuverldssigkeit und fachliche Eig-
nung zu erbringen. Abgesehen von regelmaBigen Be-
richtspflichten gegenlber der BaFin, mlssen keine weite-
ren Anforderungen nach dem KAGB erfillt werden.

Die Initiatoren von Blrgerenergieprojekten mussen sich
auf umfangreiche gesetzliche Anforderungen einstellen,
wenn ihr Projekt in den Anwendungsbereich des KAGB
fallt. Der Anwendungsbereich ist grundsatzlich fir Buir-
gerenergieprojekte eréffnet, wenn es sich nicht um ein
Loperativ tatiges Unternehmen auBerhalb des Finanzsek-
tors” handelt. Dies macht eine Prifung im Einzelfall un-
abdingbar. Allerdings bietet auch bei Einschldgigkeit des
KAGB der Ausnahmetatbestand des § 2 Abs. 4b) KAGB
Burgerenergieprojekten nicht zu unterschatzende auf-
sichtsrechtliche Erleichterungen.
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Rechtsentwicklung in Europa

> Verordnung Uber Europaische Fonds
fUr soziales Unternehmertum

Von Meike Farhan, Rodl & Partner Hamburg

In unserem Fonds-Brief direkt vom 24. Juli 2013 haben wir
lhnen bereits die ab dem 22. Juli 2013 geltende Verord-
nung flr den Europdischen Risikokapitalfonds (EuVECA-
VO) vorgestellt. Ebenfalls ab dem 22. Juli 2013 gilt die
Verordnung (EU) Nr. 346/2013 vom 17. April 2013 Uber
Europaische Fonds fir soziales Unternehmertum (EuSEF-
VO). Dadurch wird eine weitere Fondskategorie geschaf-
fen, die auf die Finanzierung eines spezifischen Segments
abzielt. Im Falle der EuSEF-VO sind dies solche Unterneh-
men, die sich dem Ziel einer positiven sozialen Wirkung
verschrieben haben und bei denen die Gewinnmaximie-
rung eine nur untergeordnete Rolle spielt. Ziel der Verord-
nung ist es, gemeinsame Rahmenbedingungen fir die
Verwendung der Bezeichnung ,EUuSEF” flr sogenannte
qualifizierte Fonds flr soziales Unternehmertum sowie
Regelungen fir deren Verwalter und einen europaweiten
Vertrieb zu schaffen.
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Dabei gilt die Verordnung flr Verwalter von AIF, die in der
EU niedergelassen sind und Portfolios von ,qualifizierten
Fonds flr soziales Unternehmertum” verwalten, deren
verwaltete und nicht hebelfinanzierte Vermogenswerte
die Schwelle von 500 Mio. Euro nicht Gberschreiten. Zu-
dem mussen sich die Verwalter bei der Aufsichtsbehdrde
registrieren lassen. Mit der einmal erfolgreichen Registrie-
rung ist dann das Recht verbunden, qualifizierte Fonds fir
soziales Unternehmertum in der gesamten Union unter
der Bezeichnung , EUSEF” zu vertreiben.

Fur das Fihren der Bezeichnung ,EuSEF” ist es erforder-
lich, dass der Fonds mindestens 70 Prozent seines Kapitals
in sogenannte ,qualifizierte Anlagen” investiert. Darunter
fallen Eigenkapital oder eigenkapitaldhnliche Instrumente,
die von wiederum ,qualifizierten Portfoliounternehmen”
begeben werden. Qualifizierte Portfoliounternehmen im
Sinne der EUSEF-VO sind solche Unternehmen, die — im
Einklang mit Gesellschaftsvertrag oder Satzung — als vor-
rangiges Ziel, die Erzielung messbarer, positiver sozialer
Wirkung sehen, die Gewinne vorrangig zum Erreichen
dieser sozialen Ziele einsetzen (wobei etwaige Gewinnaus-
schittungen an Anteilseigner und Eigentimer im Voraus
festgelegt werden mdissen) und in verantwortungsbe-
wusster und transparenter Weise verwaltet werden. Die
positive soziale Wirkung soll dabei durch Bereitstellung
von GuUtern oder Dienstleistungen an schutzbedirftige,
marginalisierte, benachteiligte oder ausgegrenzte Perso-
nen erfolgen (z.B. durch Vermittlung von Wohnraum,
Betreuung, Zugang zu Gesundheitsleistungen sowie Be-
schaftigung und Ausbildung) oder dadurch, dass mit der
Produktion von GUtern bzw. der Bereitstellung von Dienst-
leistungen soziale Ziele verfolgt werden. Nicht zuletzt sind
auch solche Unternehmen, die ausschlieBlich den be-
schriebenen Sozialunternehmen Finanzmittel gewahren,
erfasst. Darlber hinaus durfen die qualifizierten Port-
foliounternehmen zum Zeitpunkt der Investition durch
den Fonds nicht fir den Handel an einem geregelten
Markt zugelassen sein und mussen im Hoheitsgebiet eines
EU-Mitgliedstaats oder in einem verordnungskonformen
Drittland niedergelassen sein. Eine Fremdkapitalaufnahme
auf Ebene des Fonds ist nur zuldssig, sofern und soweit
diese Betrage durch bereits zugesagtes, aber noch nicht
eingefordertes Kapital von Anlegern gedeckt sind.

Zuldssige Anlegerkategorien fir den Vertrieb von Anteilen
an Risikokapitalfonds sind professionelle Anleger oder
andere Anleger, die sich verpflichten, mindestens 100.000
Euro zu investieren und angeben, dass sie sich der Risiken
im Zusammenhang mit der beabsichtigten Verpflichtung
oder Investition bewusst sind.

Zu beachten ist, dass sowohl EuVECA als auch EuSEF
zulassige Anlagegegenstdnde flr den Europaischen lang-
fristige Investmentfonds (ELTIF) sind (vgl. Fonds-Brief,
Ausgabe Juli 2013). Da dieser unter bestimmten Voraus-
setzungen auch flr den Vertrieb an Privatanleger qualifi-
ziert, besteht die Moglichkeit der mittelbaren Beteiligung
von Privatanleger auch fir EUVECA und EuSEF. Ob die
Beteiligung von Privatanlegern bei diesen beiden Fondska-
tegorien zukUnftig sogar direkt moglich sein soll, Gber-
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prift die Europaische Kommission bis spatestens zum
22. Juli 2017.
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Steuerrecht

> Belgien: Einflhrung einer sogenann-
ten ,Fairness Tax"

Von Frank DiBmann, Rodl & Partner Nirnberg

Der belgische Gesetzgeber hat mit der Verabschiedung
der Steuerreform vom 30. Juli 2013, die am 1. August
2013 verdffentlicht wurde, neben weiteren Anderungen
auch die neue ,Fairness Tax"” eingefihrt. Danach unter-
liegen belgische Unternehmen ab dem Steuerjahr 2014
mit ihren Gewinnausschittungen (Dividenden) grundsatz-
lich der sogenannten , Fairness Tax". Der Steuersatz dieser
neuen Steuer betrdgt pauschal 5,15 Prozent (Steuersatz 5
Prozent zuzlglich 3 Prozent Krisenzuschlag) und wird im
Rahmen einer separaten Veranlagung festgesetzt. Mit der
EinfUhrung des ,Fairness Tax” will der belgische Gesetz-
geber verhindern, dass ausgeschittete Gewinne, die auf-
grund der Inanspruchnahme der Notional Interest Deduc-
tion (NID) oder der Nutzung von steuerlichen Verlustvor-
tragen keiner Besteuerung in Belgien unterliegen haben,
steuerfrei an den Anteilseigner ausgeschittet werden
kdnnen. Bei der neuen Steuer handelt es sich nicht um
eine weitere Quellensteuer auf die Ausschittungen, die zu
Lasten des Glaubigers der Dividenden einzubehalten ist,
sondern um eine zusatzliche Steuer, die auf Ebene der
ausschuttenden Gesellschaft erhoben wird. Die |, Fairness
Tax" stellt eine nicht steuernmindernde Betriebsausgabe
dar und wird zudem im Rahmen der Kérperschaftsteuer-
vorauszahlungen berlcksichtigt. Darliber hinaus ist zu
beachten, dass belgische Betriebsstatten von auslandi-
schen Unternehmen ebenfalls der , Fairness Tax” unterlie-
gen. Da diese neue Steuer nur bei Gewinnausschittungen
der entsprechenden Gesellschaft anfallt, wird bei belgi-
schen Betriebsstatten auf die jeweiligen Gewinnausschit-
tungen der auslandischen Gesellschaft an ihre Anteilseig-
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ner abgestellt. Ausgenommen von dieser Neuregelung
sind unter anderem auch sogenannte ,kleine” Gesell-
schaften im Sinne des Artikels 15 Companies Code (unter
anderem Nettoumsatz von weniger als 7,3 Mio. Euro).

Die Ermittlung der Bemessungsgrundlage vollzieht sich in
mehreren Schritten und zielt — vereinfacht ausgedriickt —
darauf ab, den Anteil der Ausschiittung zu ermitteln, der
aufgrund der Notional Interest Deduction oder der steuer-
lichen Verlustvortragen tatsachlich keiner Besteuerung in
Belgien unterlegen hat. Aufgrund dieser Komplexitat und
der Tatsache, dass die Neuregelung erst jingst verab-
schiedet wurde, bestehen noch Zweifel- oder Auslegungs-
fragen hinsichtlich der zutreffenden Ermittlung der Be-
messungsgrundlage.

Durch die Neueinfihrung der ,Fairness Tax” sollten die
betroffenen Gesellschaftern ihre Ausschittungspolitik
nochmals Uberprifen. Beispielsweise konnte es vorteilhaft
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sein, auf Ausschittungen zu verzichten, solange die belgi-
sche Gesellschaft bzw. Betriebsstatte Uber nutzbare NID-
Betrage oder nutzbare Verlustvortrage verfigt.
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,Jeder Einzelne zahlt” — bei den Castellers und bei uns.

Menschentirme symbolisieren in einzigartiger Weise die Unternehmenskultur
von Rédl & Partner. Sie verkdrpern unsere Philosophie von Zusammenhalt,
Gleichgewicht, Mut und Mannschaftsgeist. Sie veranschaulichen das Wachstum
aus eigener Kraft, das Rod| & Partner zu dem gemacht hat, was es heute ist.

,Forca, Equilibri, Valor i Seny” (Kraft, Balance, Mut und Verstand) ist der ka-
talanische Wahlspruch aller Castellers und beschreibt deren Grundwerte sehr
pointiert. Das gefallt uns und entspricht unserer Mentalitat. Deshalb ist Rodl &
Partner eine Kooperation mit Reprasentanten dieser langen Tradition der Men-
schentlirme, den Castellers de Barcelona, im Mai 2011 eingegangen. Der Verein
aus Barcelona verkorpert neben vielen anderen dieses immaterielle Kulturerbe.

Dieser Newsletter ist ein unverbindliches Informationsangebot und dient allgemeinen
Informationszwecken. Es handelt sich dabei weder um eine rechtliche, steuerrechtliche
oder betriebswirtschaftliche Beratung, noch kann es eine individuelle Beratung erset-
zen. Bei der Erstellung des Newsletters und der darin enthaltenen Informationen ist
Rodl & Partner stets um gréBtmaogliche Sorgfalt bemtht, jedoch haftet Rodl & Partner
nicht fur die Richtigkeit, Aktualitat und Vollstandigkeit der Informationen. Die enthal-
tenen Informationen sind nicht auf einen speziellen Sachverhalt einer Einzelperson oder
einer juristischen Person bezogen, daher sollte im konkreten Einzelfall stets fachlicher
Rat eingeholt werden. Rodl & Partner Gbernimmt keine Verantwortung fur Entschei-
dungen, die der Leser aufgrund dieses Newsletters trifft. Unsere Ansprechpartner ste-
hen gerne fur Sie zur Verfligung.

Der gesamte Inhalt des Newsletters und der fachlichen Informationen im Internet ist
geistiges Eigentum von R&dl & Partner und steht unter Urheberrechtsschutz. Nutzer
dirfen den Inhalt des Newsletters nur fir den eigenen Bedarf laden, ausdrucken oder
kopieren. Jegliche Veranderungen, Vervielfaltigung, Verbreitung oder 6ffentliche Wie-
dergabe des Inhalts oder von Teilen hiervon, egal ob on- oder offline, bedurfen der
vorherigen schriftlichen Genehmigung von Rodl & Partner.



