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Sehr geehrte Damen und Herren,

ob Trump, Brexit oder die Wahl in Frankreich, wir alle beobachten die
aupenpolitischen Entwicklungen mit gemischten Gefihlen. Und wir alle
mussen damit rechnen, dass sich die Spielregeln far Immobilieninvest-
ments in den betroffenen Landern verdndern. Dies wird voraussichtlich
auch in anderen Landern zu Reaktionen des Steuergesetzgebers fih-
ren.

Grund genug, mit diesem Newsletter einen Blick gleich auf mehrere
Kontinente zu werfen. Auf Lander, die flr Immobilieninvestments at-
traktiv sind, in denen aber die sich verandernden steuerlichen Rahmen-
bedingungen entsprechend gewlirdigt werden sollten.

Wir haben hierflir auch auslandische Kollegen unseres Hauses gewinnen
kdénnen. lhre Beitrage finden Sie in der zweiten Halfte des Newsletters in
englischer Sprache. Und sie stehen flr Fragen natrlich ebenso gerne
zur Verfligung wie meine deutschen Kollegen und ich. Eine spannende
Lektire wiinscht

lhr

Prof. Dr. Karl Hamberger

EY

Building a better
working world
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Scharfere steuerstrategische Sicht

Der Druck auf die Immobilienrenditen in Deutschland hdlt an. Daraus resultieren meiner
Meinung nach zwei wesentliche Schlussfolgerungen. Erstens: Investments in deutsche Im-
mobilien sollten mehr denn je steueroptimal strukturiert sein. Und zweitens: Der Blick Gber
die Grenze lohnt sich Idngst wieder.

Wenn es darum geht, Immobilien in Deutschland steueroptimiert zu erwerben und zu hal-
ten, gibt es hier derzeit mehrere kleine und einige grof3e Fragezeichen. Ein Beispiel ist der
Share Deal beziehungsweise die Grunderwerbsteuer. Beide stehen seit geraumer Zeit auf
der steuerpolitischen Agenda. Noch wird hier teilweise mit angezogener Handbremse disku-
tiert. Aber die Punkte, die bereits an die Offentlichkeit gelangt sind, lassen eine enorme
Veranderung erwarten. Spatestens nach der Bundestagswahl dirfte das Thema wirklich
akut werden.

Wenn sich die Erwartungen oder vielmehr die Beflirchtungen erfillen und der Share Deal in
seinen Gestaltungsmaglichkeiten mehr als nur leicht beschnitten wird, so kdnnte sich die
dann féllige Grunderwerbsteuer zum Deal-Killer entwickeln. Im gegenwadrtigen Umfeld, in
dem sich die Renditen in Deutschland je nach Nutzungsart in Richtung 2 Prozent bewegen,
sind neben Hebeleffekten aus der Finanzierung auch die Méglichkeiten der Steuergesetzge-
bung dringend auszuschdpfen. Nicht nur mit Blick auf die Anfangsrendite, sondern auch be-
zogen auf die Cash-Flow-Rendite - sie steht fir viele Investoren ohnehin im Mittelpunkt.

Und bei Cross-Border-Investments? Bei der grenziiberschreitenden Strukturierung riicken
immer wieder der Zinsabzug beziehungsweise die Gesellschafterfremdfinanzierung in den
Mittelpunkt von Politik und Steuerbehdrden. Ob Singapur oder die Vereinigten Staaten -
der Fremdvergleichsgrundsatz und eine addquate Verrechnungspreisdokumentation ste-
hen zunehmend haufiger auf dem Prifstand und im Mittelpunkt der steuerlichen Betriebs-
prifung. Auch in Europa ist der Zinsabzug derzeit wieder Thema, und nationale Bestrebun-
gen werden durch die entsprechenden (ibergeordneten Mapnahmen der EU noch weiter
verscharft.

Hinzu kommen die vielen kleinen und gréBeren Reformen sowie neue Auslegungen beste-
hender Normen, wie sie in fast jedem Land zu fast jedem Zeitpunkt zu beobachten sind.
Steuerrecht und Besteuerungspraxis sind letztendlich immer in Bewegung. In China bei-
spielsweise ist das Umsatzsteuersystem fir die Bau- und Immobilienwirtschaft betroffen.
Spanien oder auch die Schweiz haben an der Unternehmenssteuerschraube gedreht. In
Portugal gelten neue steuerliche Rahmenbedingungen fir bestimmte Immobilienvehikel.
Und in Finnland, Australien, Japan und den Niederlanden kamen oder kommen noch Ande-
rungen in den jeweiligen Doppelbesteuerungsabkommen auf deutsche Immobilieninvesto-
ren zu.

Fir die Immobilie als Anlageklasse spielen auch die derzeitigen geopolitischen Unsicherhei-
ten eine grofe Rolle. Neben dem Trump-Effekt sind hier weiterhin der Brexit oder auch die
baldige Wahl in Frankreich zu nennen. Entwicklungen, die mdglicherweise nicht sofort di-
rekte steuerpolitische Folgen haben, jedoch sicherlich die internationalen Kapitalstréme in
neue Bahnen lenken kénnten. Wenn ein Brexit von asiatischen Investoren als zu groper Ri-
sikofaktor gewertet wird, hatte dies Auswirkungen auf das Transaktionsvolumen in Europa.
Die Wahl in Frankreich kdnnte die Verunsicherung noch einmal erheblich potenzieren. Wo-
hingegen die USA trotz der Unsicherheiten Gber den neuen Regierungsstil von manchem
Anleger als kiinftiger sicherer Hafen angesehen werden, sodass nicht nur aufereuropai-
sches Kapital in Teilen flr Immobilientransaktionen in Europa ausfallen kdnnte, sondern
auch europdisches, weil es vermehrt nach Nordamerika fliept.
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Scharfere steuerstrategische Sicht

Ich wiirde nicht so weit gehen zu sagen, dass die europdischen Markte pldtzlich nicht mehr
liquide waren. Daflr ist die Europdische Immobilie als Anlageklasse insgesamt zu attraktiv,
und Europa hat nach wie vor einen wirtschaftsstarken Kern. Aber die Nachfrage kénnte
durchaus sinken, zumal die Transaktionszahlen auch in Deutschland noch immer weit Gber
dem langjahrigen Mittel liegen. Weniger Nachfrage hiepe, dass sich womdglich die Halte-
phase gerade fir solche Immobilien verlangert, um die ein Portfolio eigentlich bereinigt
werden sollte. Ein derartiges Szenario sollte auch aus steuerlicher Sicht durchgespielt und
gewdrdigt werden.

Insgesamt aber gilt: Die Chancen auf langfristig attraktive Cash-Flows aus Immobilienin-
vestments sind weiterhin mehr als nur gut, eine kluge Wahl und Streuung der Objekte vo-
rausgesetzt. Nun heipt es, die Anlagestrategie auf die aktuellen steuerpolitischen Heraus-
forderungen anzupassen. Und dariber hinaus auch eine scharfere steuerstrategische Sicht
auf die geopolitischen Fragezeichen einzunehmen.

Ansprechpartner

Prof. Dr. Karl Hamberger
Ernst & Young Miinchen
Telefon +49 89 14331 13662
karl.hamberger@de.ey.com
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Europadische Union: Die Anti Tax
Avoidance Directive (ATAD) und ihre
Auswirkungen auf Immobilieninvestiti-
onen

Mit der ATAD (Anti Tax Avoidance Directive) hat die EU-Kommission eine Richtlinie zur Be-
kdmpfung von Steuervermeidungspraktiken erlassen. Diese Richtlinie ist Teil des Anti Tax-
Avoidance-MaBnahmenpakets der EU, welches u.a. auch eine Anderung der EU-Amtshilfe-
richtlinie (betreffend Country-by-Country-Reporting) sowie eine Empfehlung an die Mit-
gliedsstaaten zur Verhinderung des Missbrauchs von Steuerabkommen beinhaltet. Ziel der
ATAD ist es, eine fairere, einfachere und effizientere Unternehmensbesteuerung in der EU
sicherzustellen. Sie zielt damit auf eine Umsetzung der im Herbst 2015 beschlossenen
OECD-Empfehlungen zum Umgang mit geplanter Verminderung steuerlicher Bemessungs-
grundlagen und grenziiberschreitender Gewinnverlagerungen (sog. OECD-BEPS-Aktions-
plane) ab, geht dariber aber auch zum Teil hinaus. Welche konkreten Mafinahmen beinhal-
tet die ATAD und ab wann sind sie anzuwenden? Worauf ist bei Immobilieninvestitionen zu
achten?

Inhalt und zeitlicher Anwendungsbereich

Die Richtlinie beinhaltet sechs rechtlich verpflichtende Mafinahmen gegen Steuervermei-
dung, die von allen EU-Mitgliedsstaaten angewendet werden sollen. Dazu gehdren insbe-
sondere die Einflihrung einer Zinsschranke nach deutschem Vorbild, eine allgemeine Anti-
Missbrauchsvorschrift (vergleichbar § 42 AO), Regelungen zur Hinzurechnungsbesteue-
rung sowie Vorschriften zur Vermeidung von steuerlichen Vorteilen aus sog. hybriden Ge-
staltungen. Von besonderer Bedeutung fir die Immobilienwirtschaft sind dabei die Zinsab-
zugsbeschrankungen (Artikel 4 der Richtlinie) sowie die Hinzurechnungsbesteuerung (Arti-
kel 7 und 8 der Richtlinie).

Die Mitgliedsstaaten haben grundsatzlich bis zum 31.12.2018 Zeit, die Richtlinie in ihr nati-
onales Recht umzusetzen und ab dem 01.01.2019 anzuwenden. Mitgliedsstaaten, in denen
spezielle Vorschriften gelten, die ebenso wirksam sind wie die Vorschriften Uiber die Zins-
schranke, kdnnen diese so lange anwenden, bis die OECD eine Einigung tber einen Mindest-
standard erzielt hat oder Iangstens bis zum 01.01.2024. Nach den Planungen der Bundes-
regierung soll die Umsetzung in Deutschland erst in der kommenden Legislaturperiode ab
Ende 2017 erfolgen, bis zum Sommer soll ein Referentenentwurf vorliegen.

Zinsabzugsbeschrankungen

Mit den Zinsabzugsbeschrdankungen soll verhindert werden, dass Unternehmen steuerlich
abzugsfahige Zinsaufwendungen zur Gewinnverlagerung und -minimierung nutzen. Der
Vorschlag der EU-Kommission lehnt sich insgesamt eng an die bestehende deutsche Rege-
lung der Zinsschranke an. Danach soll der Abzug des Nettozinsaufwands im Jahr der Ent-
stehung grundsatzlich auf 30 % des EBITDA beschrdnkt sein. Zudem soll es einen unbe-
schrankten steuerlichen Abzug von Netto-Zinszahlungen von bis zu EUR 3 Millionen geben.
Bestehende sowie geplante Fremdfinanzierungen (Bank- und Gesellschafterdarlehen) von
Immobilieninvestitionen im Ausland sollten auf geplante Gesetzesinitiativen von Zinsab-
zugsbeschrankungen Uberwacht werden, insbesondere bei denjenigen Investitionslandern,
die noch keine Zinsschrankenregelung haben.

Grofer Anpassungsbedarf ist bei der deutschen Zinsschrankenregelung nicht zu erwarten.
Gleichwohl bleibt abzuwarten, ob der deutsche Gesetzgeber den ATAD-Vorschlag einer
Gruppenbetrachtung zur einmaligen Anwendung der Freigrenze von EUR 3 Millionen bei In-
vestitionen Gber mehrere Immobiliengesellschaften in Betracht zieht. Dies wiirde eine er-
hebliche steuerliche Mehrbelastung fir Immobilieninvestoren bedeuten, die bereits durch
die erfolgten Verscharfungen bei der Grunderwerbssteuer betroffen sind. Spannend bleibt
auch, welche Auswirkungen eine Entscheidung des BVerfG zur Verfassungsmapigkeit der
Zinsschranke noch haben wird.
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Europdische Union: Die Anti Tax Avoidance Directive (ATAD) und ihre Auswirkungen auf
Immobilieninvestitionen

Hinzurechnungsbesteuerung (sog. CFC-Regelungen)

Einklnfte, die inlandische Unternehmen auf niedrig besteuerte, beherrschte ausldndische
Gesellschaften oder Betriebsstatten verlagern, sollen vergleichbar den deutschen AStG-Re-
gelungen einer Hinzurechnungsbesteuerung unterworfen werden. Ausldndische Einkiinfte
gelten dann als niedrig besteuert, wenn die tatsdchliche auslandische Steuerbelastung auf
diese Einklinfte um die Halfte geringer ist als die hypothetische inlandische Steuerbelas-
tung. Es wird damit zu einer vermehrten Anwendung der Hinzurechnungsbesteuerung
kommen, da viele EU-Mitgliedsstaaten erstmalig CFC-Regelungen einflihren missen.

Zu einer Verscharfung der deutschen Hinzurechnungsbesteuerung kann es bei der Defini-
tion der passiven Einkiinfte kommen. Denn entgegen den derzeitigen AStG-Vorschriften
stuft die Richtlinie auch Dividenden und sémtliche Gewinne aus der Verduferung von Antei-
len an Kapitalgesellschaften, die eine auslandische Zwischengesellschaft erzielt, als passive
Einklnfte ein. Dies kann insbesondere bei global investierenden ausléndischen Immobilien-
fonds mit Holdingstrukturen Auswirkungen haben. Eine potenzielle Losung kdnnte hier die
Anwendung des InvStG sein, welches nach § 7 Abs. 7 AStG der Hinzurechnungsbesteue-
rung vorgeht. Allerdings ist aufgrund des reformierten und zum 01.01.2018 in Kraft tre-
tenden Investmentsteuergesetzes das genaue zukiinftige Zusammenspiel von Hinzurech-
nungsbesteuerung und Investmentsteuergesetz noch nicht klar.

Sofern das auslandische Unternehmen eine , wesentlich wirtschaftliche" Tatigkeit ausiibt,
findet die Hinzurechnungsbesteuerung der ATAD keine Anwendung. Abzuwarten bleibt, in-
wiefern es unter Zugrundelegung der inlandischen Vorschrift des § 8 Abs. 2 AStG zu einer
Veranderung und ggf. Ausweiterung der Kriterien flr eine ,wesentliche wirtschaftliche" Ta-
tigkeit und damit zu einem neuen Substanztest kommt.

Fazit: Handlungsbedarf fiir Investoren sowie AIFM

Immobilieninvestoren und AIFM von Immobilienfonds sollten vor dem Hintergrund der
ATAD insbesondere bei auslandischen Immobilieninvestitionen die folgenden beiden As-
pekte im Blick haben:

Uberpriifung der Aktivitdten von ausldndischen Gesellschaften, insbesondere inwie-
fern diese aufgrund der neuen Definition von passiven Ertragen zuklinftig erstmals
als Zwischengesellschaften qualifizieren kdnnten;

Uberpriifung des Zinsabzugspotenzials vor dem Hintergrund der bereits bestehen-
den oder noch einzufihrenden lokalen Zinsabzugsbeschrankungen.

Ansprechpartner

Jlrgen Bauderer

Ernst & Young Miinchen
Telefon +49 89 14331 25799
juergen.bauderer@de.ey.com
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Anderungen bei Missbrauchsvermei-
dungsvorschriften

Mit der Verlustverrechnung bei Kdrperschaften und der Behandlung des Hinzurechnungs-
betrags gem. § 10 AStG hat der Gesetzgeber vor Jahresfrist zwei steuerliche Missbrauchs-
vermeidungsvorschriften neu geregelt, die regelmapig auch bei Immobilien-Strukturen von
Bedeutung sind.

Kein Verlustuntergang trotz schadlichen Beteiligungserwerbs?

Der Erwerb von mehr als 25 % bzw. mehr als 50 % der Anteile an einer verlusttragenden
Korperschaft innerhalb von 5 Jahren fiihrt gem. § 8c KStG grundsatzlich zu einem anteili-
gen bzw. vollstandigen Verlustuntergang. Die Wirkung dieser im Jahr 2008 eingefiihrten
Norm, die Falle des sog. Mantelkaufs verhindern soll, wurde bereits durch das Wachstums-
beschleunigungsgesetz vom 22.12.2009 mit der Einflihrung von Konzern- und Stille-Reser-
ven-Klauseln abgemildert. Durch Einfihrung eines sog. fortfihrungsgebundenen Verlust-
vortrags (§ 8d KStG) soll die potenziell GiberschieBende Wirkung des § 8c KStG nun aber-
mals eingedammt werden. Denn in der Praxis kommt es haufig auch in solchen Fallen zum
Verlustuntergang, in denen Restrukturierungen wirtschaftlich sinnvoll sind.

Auslegungsbediirftig: Einzelfallpriifung erforderlich

Die Anwendung des neuen & 8d KStG ist antragsgebunden und setzt eine unveranderte
Fortflihrung des Geschaftsbetriebs voraus, wie er seit Griindung der Koérperschaft bzw.
mindestens in den letzten drei Jahren vor dem schadlichen Beteiligungserwerb bestanden
hatte. Darliber hinaus sieht § 8d KStG einen Katalog von Negativereignissen vor, bei denen
ein festgestellter fortfiihrungsgebundener Verlustvortrag untergeht (z.B. Einstellung des
Geschaftsbetriebs oder Aufnahme eines zusatzlichen Geschaftsbetriebs). Der Begriff des
Geschaftsbetriebs soll sich nach qualitativen Merkmalen bestimmen: angebotene Dienst-
leistungen oder Produkte, Kunden- und Lieferantenkreis, bediente Markte und Qualifikation
der Arbeitnehmer. Fir Immobilien-Investoren ergeben sich damit eine Reihe von Fragen:
Koénnen Holding- und Finanzierungsgesellschaften den § 8d KStG in Anspruch nehmen?
Wann gilt die Nutzungsanderung eines Grundsttcks einer Objektgesellschaft als schadliches
Ereignis? Ist der Neuerwerb eines zusatzlichen Grundstiicks ein schadliches Ereignis? Die
neue Vorschrift ist hochgradig auslegungsbedurftig und sollte daher im Einzelfall geprift
werden.

Hinzurechnungsbetrag wird gewerbesteuerlich beriicksichtigt

Mit Urteil vom 11.03.2015 hatte der Bundesfinanzhof entschieden, dass der Hinzurech-
nungsbetrag (§ 10 AStG) aus dem gewerbesteuerlichen Gewinn gekirzt werden kann (Kdr-
zung um die auf eine nicht im Inland belegene Betriebsstatte entfallenden Gewerbeertrage
gem. § 9 Nr. 3 S. 1 GewStG). Dem Gesetzgeber war diese Sichtweise ein Dorn im Auge, und
so wurde die gewerbesteuerliche Berlcksichtigung des Hinzurechnungsbetrags nun gesetz-
lich festgeschrieben. Seit 01.01.2017 gelten durch Zwischengesellschaften erzielte Ein-
kiinfte durch eine Anderung des § 7 GewStG als Einkiinfte, die in einer inldndischen Be-
triebsstatte anfallen. Eine Kirzung kommt nicht mehr in Betracht. Fir Zwischeneinkinfte,
die Uber eine ausldndische Betriebsstatte erzielt werden, greift via § 20 Abs. 2 AStG das-
selbe Muster - auch sie gelten als in einer inldndischen Betriebsstatte erzielt und kdnnen bei
der Gewerbesteuer nicht mehr geklrzt werden (§ 7 S. 8 GewStG). Die Rechtsanderung be-
trifft nicht nur klassische Konzerne, sondern hat auch Bedeutung fir internationale Immo-
bilien-Strukturen. Investments Gber auslandische Zwischengesellschaften oder Gber auslén-
dische Betriebsstatten, die quasi Zwischeneinklnfte erzielen, sollten deshalb umfassend
auf mégliche Restrukturierungsalternativen gepriift werden. Die Anderungen kénnten auch
nachteilige gewerbesteuerliche Auswirkungen fir von deutschen Investoren Uber auslandi-
sche (z. B. luxemburgische) Objektgesellschaften gehaltene deutsche Immobilien haben.
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Anderungen bei Missbrauchsvermeidungsvorschriften

Fazit

Durch die Gesetzesanderung in & 8d KStG sollen die restriktiven Vorschriften Gber den Ver-
lustvortrag weiter entscharft werden. Die neue Regelung ist allerdings in hohem Mape aus-
legungsbediirftig und bedarf der Einzelfallpriifung. Eine weitere aktuelle Anderung betrifft
Zwischeneinklinfte: Eine gewerbesteuerliche Kiirzung kommt hier nun nicht mehr in Be-
tracht. Es empfiehlt sich eine Uberpriifung aktueller Strukturen und die Méglichkeit der
Restrukturierung zur Vermeidung von Nachteilen durch die Rechtsdnderung.

Ansprechpartner

Jan Kiesel

Ernst & Young Eschborn
Telefon +49 6196 996 18226
jan.kiesel@de.ey.com

Ansprechpartner

Torsten Lauterborn

Ernst & Young Eschborn
Telefon +49 6196 996 17996
torsten.lauterborn@de.ey.com

Ansprechpartner

Michelle Gmelin

Ernst & Young Eschborn
Telefon +49 6196 996 26734
michelle.gmelin@de.ey.com
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Reformuberlegungen zur Grunder-
werbsteuer - Ende des grunderwerb-
steuerfreien Share Deals?

Die Finanzministerkonferenz der Lander hat eine Arbeitsgruppe gebildet, um eine umfas-
sendere Besteuerung von Share Deals zu erreichen, die gegenwartig noch grunderwerb-
steuerfrei strukturiert werden kénnen. Die Vorschldge, die bislang bekannt wurden, sind
befremdlich: Sie lassen die Grunderwerbsteuer nicht mehr als reine Verkehrsteuer erschei-
nen.

Variante 1: Absenkung der relevanten Beteiligungsquote auf 75 %

Eine der Uberlegungen basiert darauf, die relevanten Beteiligungsgrenzen der Ersatztatbe-
stande der & 1 Abs. 2a, Abs. 3 und Abs. 3a auf jeweils 75 % abzusenken. Als Anknlipfungs-
punkt wird hier die im Aktienrecht verankerte qualifizierte Mehrheit bemiht. Ein derartiger
Ansatz wirde unseres Erachtens jedoch dem Charakter der Grunderwerbsteuer als Rechts-
verkehrsteuer widersprechen, da durch die Ersatztatbestande nur ein , mittelbares Grund-
stiicksgeschéaft", nicht jedoch eine Ubertragung von Gesellschaftsanteilen besteuert wer-
den soll. Auch wenn bei einer 95 %igen Beteiligung noch davon ausgegangen werden kann,
dass der Anteilseigner der Gesellschaft auch die Herrschaft tUber die der Gesellschaft geho-
renden Grundstiicke innehat, ist dieses Argument bei einer Beteiligung von lediglich 75 %
u.E. nicht mehr tragfahig.

Variante 2: Quotale Besteuerung ab 50 % Anteilstransfer

Alternative Uberlegungen gehen dahin, eine Besteuerung bereits ab einer 50 %igen Anteils-
Ubertragung zu ermdglichen, dann jedoch nur quotal zu besteuern. So soll bei Erreichen un-
terschiedlicher Grenzhéhen (50 %, 75 % sowie 95 %) die Steuer jeweils anteilig erhoben
werden (bzw. in voller Hohe ab 95 %). Die bereits zuvor durch Erreichen einer geringeren
Stufe ausgel6ste GrESt soll hierbei grundsatzlich anrechenbar sein.

EU- und verfassungsrechtliche Bedenken

Beide Varianten rufen grundsatzliche verfassungsrechtliche Bedenken hervor. Denn wenn
z.B. der Erwerb von 75 % der Anteile ebenso besteuert wird wie der Erwerb von 95 %, muss
der Zweifel erlaubt sein, ob dies noch mit dem Prinzip der Besteuerung nach der Leistungs-
fahigkeit vereinbar ist. Auch ist es fraglich, ob es sich bei einer derart signifikanten Veran-
derung des Tatbestandes noch um eine Rechtsverkehrssteuer und nicht bereits um eine
Kapitalverkehrssteuer handelt, die dann im Widerspruch zur EU-Kapitalverkehrssteuerricht-
linie aus dem Jahr 2008 stehen kdnnte.

Weitere mogliche Verschdrfungen: Verlangerung der Haltefristen et al.

Unabhdngig von der Beteiligungshdhe werden noch weiter Verscharfungen diskutiert. So
wird einerseits daran gedacht, die in den §§ 1 Abs. 2a, 5 und 6 vorgesehenen 5-Jahresfris-
ten, die sich in einigen Fallen aufgrund der Kombination von Vor- und Nachbehaltensfrist
bereits heute zu einem 10-Jahreszeitraum summieren, noch weiter auszudehnen. Dies
wirde insbesondere bei bereits abgeschlossenen Transaktionen zahlreiche Optionsrechte
in einem anderen Licht erscheinen lassen. Auch wird Uber eine Sonderregelung fur Stiftun-
gen nachgedacht. DarUber hinaus wird auch beim Asset Deal die strenge Anknlpfung der
GrESt an die Gegenleistung auf den Prifstand gestellt, um Gestaltungen durch Verkdufe
unter dem Marktwert zu begegnen. Last but not least wird auch dariber nachgedacht, Zwi-
schengeschafte beim Share Deal dhnlich wie beim Asset Deal der Steuerbarkeit zu unter-
werfen.
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Reformiiberlegungen zur Grunderwerbsteuer - Ende des grunderwerbsteuerfreien
Share Deals?

Zeitliche Umsetzung

Wahrend einzelne Mafnahmen noch vor der Sommerpause umgesetzt werden kénnten, ist
mit einer grundlegenden Reform wohl erst im vierten Quartal zu rechnen - demnach also
nach den Bundestagswahlen. Hinsichtlich des dann geltenden zeitlichen Anwendungsberei-
ches bleibt zu hoffen, dass weiterhin an den Erwerbstatbestand und mithin an das Signing
angeknilpft wird, sodass Transaktionen, bei denen nur noch das Closing ansteht, von den
Neuregelungen nicht mehr betroffen sind. Problematisch wird die Abgrenzung sicherlich
bei Gesellschafterwechseln bei Personengesellschaften, da angesichts der Zeitraumbe-
trachtung lber 5 Jahre das Risiko besteht, dass auch Ubertragungen vor der Neuregelung
in die Prifung der neuen Grenzen (Beteiligungshohe, Zeitraum) mit einbezogen werden.

Fazit

Der weitere Verlauf des Gesetzgebungsverfahrens bleibt abzuwarten. Angesichts der Viel-
zahl an diskutierten Anderungen diirfte uns eine der umfangreichsten Novellierungen des
Grunderwerbsteuerrechtes der letzten Jahrzehnte erwarten - selbst wenn nur ein Bruchteil
der Uberlegungen umgesetzt werden sollte. Angesichts der sicher nicht abschliefend im
Vorfeld abzukldarenden EU-rechtlichen und verfassungsrechtlichen Bedenken wird zudem
auch nach der Einflihrung neuer Vorschriften weiterhin Unsicherheit bestehen, da wie so
haufig die finale Rechtslage erst durch die Gerichte bestimmt werden wird. Es bleibt zu hof-
fen, dass die zeitlichen Anwendungsregelungen nicht zusatzliche Unsicherheit mit sich brin-
gen werden. In allen Fallen sollten die potentiellen Auswirkungen der zukiinftigen Regelun-
gen bereits bei heutigen Transaktionen beriicksichtigt werden, damit z.B. eingerdumte Op-
tionen auch unter neuer Gesetzeslage noch das urspriingliche Wollen der Parteien umset-

zen.

Ansprechpartner

Mark Gebauer

Ernst & Young Diisseldorf
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Grundsteuerreform - vereinfachtes
Verfahren um jeden Preis?

Nach jahrelanger Diskussion haben die Lander Hessen und Niedersachsen einen Gesetzent-
wurf zur Reform der Grundsteuer vorgelegt. Der Bundesrat hat am 4. November 2016 mit
grofer Mehrheit zugestimmt. Ziel der Reform ist es, die Bewertung auf eine dauerhaft ver-
fassungsmadpige Grundlage zu stellen, um die Steuer als verldssliche kommunale Einnahme-
quelle dauerhaft zu erhalten. Die Grundsteuer stellt mit einem jahrlichen Steueraufkommen
von rund 13 Mrd. EUR nach der Gewerbesteuer die wichtigste Einnahmequelle der Kommu-
nen dar. Es ist absehbar, dass das Bundesverfassungsgericht die derzeit geltenden Grund-
vermdgenswerte aus den Hauptfeststellungen von 1964 bzw. 1935 nicht mehr lange ak-
zeptieren wird. Der Bundesfinanzhof hatte bereits verfassungsrechtliche Bedenken fiir Be-
wertungsstichtage ab dem 1. Januar 2009 gedufert (BFH v. 22.10.2014, IR 16/13).

Reformvorschlag - aufkommens-, aber nicht belastungsneutral

Zentrum der Initiative ist die Neufassung des Bewertungsgesetzes. Neues Bewertungsziel
fir Grundvermdogen soll kiinftig der sogenannte Kostenwert anstelle des gemeinen Werts
sein. Fir unbebaute Grundstiicke soll sich der Kostenwert nach den Bodenrichtwerten be-
stimmen, fir Gebdaude nach den Pauschalherstellungskosten. Bei land- und forstwirtschaft-
lichem Grundvermdgen soll weiterhin der Ertragswert als abweichendes Bewertungsziel
gelten. In einer begleitenden Anderung des Grundgesetzes sollen die Lander die M&glich-
keit erhalten, landesspezifische Steuermesszahlen einzufiihren. Neben der Neugestaltung
des Bewertungsrechts liegt das Augenmerk des Gesetzentwurfs darauf, das Veranlagungs-
verfahren zu vereinfachen. Dieses soll durch den Zugriff auf Datenbestdnde von Kataster-
und Grundbuchamtern weitgehend automatisiert erfolgen, um eine hohe Aktualitat der be-
wertungsrelevanten Daten zu gewdhrleisten. Auf den ersten Hauptfeststellungszeitpunkt,
den 1. Januar 2022, sind Steuererklarungen fir alle wirtschaftlichen Einheiten abzugeben.
Dies fuhrt vordergriindig zu einem hohen Erklarungsaufwand fir die Steuerpflichtigen. In
den Folgejahren soll der Erklarungsaufwand aufgrund des weitgehend automationsgestitz-
ten Verfahrens deutlich geringer sein. Ab dem 1. Januar 2030 sollen alle sechs Jahre neue
Hauptfeststellungen durchgeflihrt werden. Dieser Rhythmus war bereits nach geltendem
Recht vorgesehen. Bundesweit soll die Reform aufkommensneutral sein, indem ein anna-
hernd gleiches Messbetragsvolumen erreicht werden soll. Es wird aber mit deutlichen Ver-
schiebungen der Belastung zwischen den Steuerpflichtigen gerechnet.

Pauschalierung vs. Einzelfallgerechtigkeit

Angesichts von rund 35 Mio. wirtschaftlichen Einheiten des Grundvermdégens wird ein mdg-
lichst einfaches Bewertungsverfahren angestrebt, das tUber Pauschalierungen funktioniert.
Bei bebauten Grundsticken ergibt sich der Wert des Gebdudes aus der Multiplikation der
Bruttogrundflache, d.h. dem Produkt aus tUberbauter Flache und der Anzahl der Geschosse
inkl. Keller, mit einem pauschalen Herstellungskostensatz. Die Pauschalherstellungskosten
werden dabei in lediglich drei Baujahresgruppen unterteilt.
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Grundsteuerreform - vereinfachtes Verfahren um jeden Preis?

Auszug der Pauschalherstellungskosten:

Pauschalherstellungskosten

5 in € pro gm Bruttogrundflache
Gebaudeart
vor 1995 12?3054" ab 2005
1 Ein- und Zweifamilienhéuser

11 unterkellert, Dachgeschoss 650 750 900
12 Br:s:lkel\ert Flachdach oder flach geneigtes 735 845 1.020
13 nicht unterkellert, Dachgeschoss 730 835 1.010
14 Bi;:g;unlerkellert Flachdach oder flach geneigtes 915 1.055 1.270

2 Mehrfamilienhduser 680 780 935
3 Gemischt genutzte Grundsticke 8675 860 1.085
4 Banken und &hnliche Geschéftshauser 715 910 1.450
5 Blregeb&dude, Verwaltungsgebdude 815 1.040 1.685

121 | Verbrauchermarkte 565 720 870
13.1 | Betriebs-und Werkstétten, eingeschossig 740 945 1165

Durch diese grobe Einteilung kdnnen enorme Belastungsverschiebungen gegendiiber der
bisherigen Grundsteuerbelastung entstehen. Insbesondere ist eine Mehrbelastung von Neu-
gegenuber Altbauten zu erwarten. Im Extremfall kdnnen die pauschalen Herstellungskosten
um Uber 60 % steigen, wenn das Gebdude nur ein Jahr spater errichtet wurde (vgl. PHK Bi-
rogebdude (5.) BJ 2004 vs. BJ 2005). Darlber hinaus bleiben qualitative Merkmale, wie
Warmeddammung und sonstige Ausstattungsmerkmale, ebenso unbeachtet wie eventuelle
Bodenkontaminationen. Ob dies noch dem Prinzip der Besteuerung nach der Leistungsfa-
higkeit gerecht wird, ist dabei eine durchaus nicht unberechtigte Frage.

Veranlagungsverfahren

Unverandert bleibt das dreistufige Steuerfestsetzungsverfahren. Auf der ersten Stufe wird
der Grundsteuerwert berechnet, der an die Stelle des bisherigen Einheitswerts tritt. Dieser
Wert wird auf der zweiten Stufe mit einer ggf. landesspezifischen Steuermesszahl multipli-
ziert und als Steuermessbetrag festgestellt. Durch Anwendung des gemeindespezifischen
Grundsteuerhebesatzes auf den Grundsteuermessbetrag errechnet sich die Grundsteuer.

Der Stichtag fir die erste Bewertung nach den neuen Regelungen soll der besagte 1. Ja-
nuar 2022 sein und setzt die Mitwirkung der Grundstlickseigentliimer voraus. Die fldchen-
deckende Veranlagung auf Basis der neuen Regeln wird voraussichtlich noch bis zum Jahr
2027 dauern. Mehr Geschwindigkeit wdre an dieser Stelle wiinschenswert.

Fazit und Ausblick

Der Gesetzentwurf hat durchaus positive Zlge: Die langfristige Folge ist ein deutlich verein-
fachtes Veranlagungsverfahren. Bedauerlich ist jedoch, dass der Gesetzgeber nicht mehr
Reformeifer zeigt und die Neuregelungen voraussichtlich erst ab 2027 anwenden mdéchte.
Fur den Steuerpflichtigen bedeutet dies, die komplizierten und veralteten Regelungen wei-
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Grundsteuerreform - vereinfachtes Verfahren um jeden Preis?

terhin parallel fir alle Fortschreibungen bis einschlieflich 2026 anwenden zu missen. Dar-
Uber hinaus bleiben Zweifel, ob die mit der Pauschalierung einhergehende starke Typisie-
rung letztlich nicht erneut zu starken Ungleichheiten fiihrt und damit verfassungsrechtli-
chen Bedenken ausgesetzt ist. Es gilt als wenig wahrscheinlich, dass der Entwurf noch vor
der Bundestagswahl im September 2017 beschlossen wird. Vielmehr ist die Wiederauf-
nahme des Verfahrens nach der Wahl zu erwarten und ein Abschluss des Gesetzgebungs-
verfahrens erst im Laufe der neuen Legislaturperiode, vermutlich 2018. Es bleibt abzuwar-
ten, ob das Bundesverfassungsgericht die bisherige Einheitsbewertung weiterhin fir ver-
fassungsgemap beurteilt oder aber dem Gesetzgeber einen engeren Zeitplan zur Neufas-
sung des Bewertungsgesetzes aufgibt.

Angesichts des zeitlichen Horizontes der Neufassung werden die jetzigen Regelungen vo-
raussichtlich noch weitere 10 Jahre zur Anwendung kommen. Daher sollte auch aktuell bei
Neubauten oder Nachfeststellungen der Einheitswerterkldrung die nétige Aufmerksamkeit
gewidmet und altere Einheitswertfeststellungen je nach Fall kritisch hinterfragt werden.
Denn bei unzutreffender Feststellung oder gar einer partiellen Schatzung durch die Finanz-
behdrden fallen durchaus haufiger flnf- bis sechsstellige Betrdge an vermeidbarer Mehr-
steuer an - und das Jahr fir Jahr. In diesen Fallen kann durch einen Antrag auf Neufeststel-
lung eine Reduzierung erreicht werden.

Ansprechpartner
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Steuerverglinstigung bei Umstruktu-
rierungen im Konzern

Seit Inkrafttreten der grunderwerbsteuerlichen Konzernklausel (§ 6a GrEStG) im Jahr
2010 gibt es diverse kldrungsbedurftige Fragen, u.a. zur Auslegung der Vor- und Nachbe-
haltensfristen oder der Bestimmung des sog. herrschenden Unternehmens. Uber die Be-
handlung der offenen Zweifelsfragen konnte bislang weder im Schrifttum noch in der fi-
nanzgerichtlichen Rechtsprechung Einigkeit erzielt werden. In den Beitrittsaufforderungs-
beschliissen vom 25. November 2015 wurde das BMF dazu aufgefordert, vier derzeit an-
hangigen Verfahren beizutreten und zu den diversen Streitpunkten Stellung zu beziehen.
Eher beildufig stellt der BFH dabei fest, dass zu priifen sein wird, ob es sich bei § 6a GrEStG
um eine neu eingeflihrte Beihilfe i.S. des Art. 107 AEUV handelt und das BMF wird um ent-
sprechende Stellungnahme gebeten.

Riickwirkende Nacherhebung?

Seitdem wird in der Praxis diskutiert, ob es sich bei § 6a GrEStG tatsachlich um eine mit
dem Binnenmarkt unvereinbare Beihilfe handelt - und ob die Vorschrift aufzuheben ist und
bereits gewahrte Beihilfen zurlickzufordern sein kénnten. Im Ergebnis kdnnte dies bedeu-
ten, dass die bei den beglinstigten Umstrukturierungen ohne die Anwendung des § 6a
GrEStG anfallende GrESt riickwirkend seit Geltung der Vorschrift, d.h. seit 1. Oktober
2010, nacherhoben werden musste.

Umfang der Vergiinstigung

Hinter der Frage nach dem mdglichen Beihilfecharakter der Konzernklausel verbirgt sich
auch die Frage nach dem Umfang der Vergiinstigung. Dieser wird von dem BFH in den o.g.
Verfahren zu entscheiden sein. Wdre das Ergebnis eine wortlautgetreue, d.h. restriktive
Anwendung, kdnnte die Norm selektiv wirken und der Anwendungsbereich ware auf ein Mi-
nimum beschrankt. Diverse - gleichwohl schutzbedirftige - Konstellationen waren nicht er-
fasst. Allerdings bestehen unseres Erachtens erhebliche Zweifel, dass & 6a GrEStG selbst
unter Zugrundelegung der restriktiven Haltung der Finanzverwaltung eine EU-rechtswid-
rige Beihilfe darstellt. Denn Mafnahmen, die grundsatzlich jedem Unternehmen zuganglich
sind, begrinden regelmapig keine Beihilfe, da sie nicht bestimmte Unternehmen oder Pro-
duktionszweige i.S.d. Art. 107 AEUV beginstigen. Nur dann, wenn Unterscheidungen zwi-
schen Wirtschaftsteilnehmern getroffen werden, die sich im Hinblick auf das mit der betref-
fenden Regelung verfolgte Ziel in einer vergleichbaren tatsachlichen und rechtlichen Situa-
tion befinden, kann von Selektivitat i.S.v. Art. 107 AEUV gesprochen werden. Dass be-
stimmte Unternehmen beginstigt sind und andere nicht, ist regelmapig kein Ausdruck ei-
ner grundsatzlich bestehenden Beschrdankung, sondern Ausdruck allgemeiner und bei allen
Steuerpflichtigen potentiell anzutreffender bzw. ihnen offen stehender Umstdnde. Das in-
soweit ein beihilferechtliches Genehmigungsverfahren durchgefiihrt wurde, ist jedoch nicht
ersichtlich.

Fazit/Ausblick

Es bleibt vorerst festzuhalten, dass der BFH offenbar zumindest die Mdglichkeit in Betracht
zieht, dass der § 6a GrEStG Beihilfecharakter hat. Konzerninterne Reorganisationen, bei
denen die Inanspruchnahme der Konzernklausel in Betracht gezogen wird oder bereits in
Anspruch genommen wurde, stehen daher bis auf weiteres unter diesem Vorbehalt. Die
derzeit beim BFH anhdngigen Verfahren sollten daher aufmerksam verfolgt werden.
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Steuervergiinstigung bei Umstrukturierungen im Konzern
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Umsatzsteuer: Befreiung fiur Fonds-
verwaltungsleistungen

In seinem Urteil in der Rechtssache Fiscale Eenheid X hatte der Gerichtshof der Europai-
schen Gemeinschaft (EuGH) fir Immobilienfonds entschieden, dass deren Verwaltung
grundsatzlich umsatzsteuerfrei sein soll, wenn es sich um reqgulierte Fonds handelt, die mit
Organismen fiir gemeinsame Anlagen in Wertpapieren (OGAW) vergleichbar sind. Seitdem
wird diskutiert, ob die deutsche Regelung zur Umsatzsteuerbefreiung im Einklang mit EU-
Recht steht. Nun ist eine Anderung des Umsatzsteuergesetzes angedacht.

Anstehende Gesetzesanderung fiir steuerbefreite Fondsverwaltungsleistungen

Im Rahmen des Investmentsteuerreformgesetzes dandert der Gesetzgeber den § 4 Nr. 8h
UStG mit Wirkung ab 1. Januar 2018. Damit soll u.a. dem vorgenannten Urteil Rechnung
getragen werden. Nach der Neuregelung ist die Verwaltung von OGAW im Sinne des § 1
Abs. 2 KAGB bzw. mit diesen vergleichbaren Alternativen Investmentfonds (AIF) im Sinne
des § 1 Abs. 3 KAGB steuerfrei. Aktuell ist lediglich die Verwaltung von Investmentfonds im
Sinne des InvStG von der Umsatzsteuer befreit. Allerdings wirft die allgemein gefasste neue
Formulierung Abgrenzungsfragen zum Anwendungsbereich flr Fondsverwaltungsleistun-
gen auf. Der Gesetzesbegriindung ist zu entnehmen, dass ein mit OGAWs vergleichbarer
AIF vorliegen soll, wenn insbesondere folgende Kriterien erfillt sind:

besondere staatliche Aufsicht,

selber Anlegerkreis sowie Wettbewerbsbedingungen,

Anteilsrechte werden an mehrere Anleger ausgeben,

Ertrag hangt vom Ergebnis der Anlage im Anlagezeitraum ab,

Anteilsinhaber haben Anrecht auf Gewinne / Ertrage aus Wertsteigerung und tragen
Risiko sowie

Anlage nach dem Grundsatz der Risikostreuung.

Fazit

Die Gesetzesbegriindung trifft zwar Aussagen zur Vergleichbarkeit und erlaubt so eine
erste Einschatzung zum Anwendungsbereich der Steuerbefreiung. Es bleiben aber noch
Einzelfragen offen - zu denen jedoch weitere Erlduterungen der Finanzverwaltung im Rah-
men eines BMF-Schreibens erwartet werden. Unternehmen sollten jetzt prifen, inwieweit
die Neuregelung Auswirkung auf sie hat. Sofern es auch flr Zeitraume vor dem 1. Januar
2018 gunstiger ist, sollten sich betroffene Unternehmen auf das fiir sie glinstigere EU-
Recht berufen und eine Anwendung der Neuregelung auch fiir friihere Zeitrdume anstre-
ben. Auch wenn es dazu keine eindeutige Aussage des EuGH gegeben hat, sollten die Chan-
cen daflr gut stehen.
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Umsatzsteuerliche Organschaft: Per-
sonengesellschaften als Organgesell-
schaft - Auswirkung auf Grunderwerb-
steuer beachten

In mehreren Urteilen hatte der BFH zur Einbeziehung von Personengesellschaften als um-
satzsteuerliche Organgesellschaft Stellung genommen; u.a. XI R 38/12 vom 19. Januar
2016 sowie V R 25/13 vom 2. Dezember 2015. Beide Senate bestatigen, dass eine Organ-
schaft mit einer Kommanditgesellschaft grundsatzlich mdglich ist. Nunmehr hat sich das
BMF zur Umsetzung der Rechtsprechung in der Praxis mit dem Entwurf eines BMF-Schei-
bens dazu erstmals konkreter gedufert und damit die Einbindung von Personengesellschaf-
ten als umsatzsteuerliche Organgesellschaften seitens der Finanzverwaltung in die Wege
geleitet. Zu beachten sind Auswirkungen durch die Verknipfung der umsatzsteuerlichen
Organschaft mit der grunderwerbssteuerlichen Organschaft.

Unterschiedliche Aussagen und Herangehensweisen der Senate des BFH lassen Fra-
gen offen

So hélt es der V. Senat fiir erforderlich, dass Gesellschafter der Personengesellschaft nur
der Organtrager und vom Organtrager beherrschte Gesellschaften sind, also der Organtra-
ger zumindest mittelbar alle Anteile und Stimmrechte an der Personengesellschaft halt
(Vollbeherrschung). Er trifft keine einschrankenden Aussagen zur Kommanditgesellschaft,
sondern dupert sich allgemein zu allen Personengesellschaften. Der XI. Senat dufert sich
dazu nicht abschliefend, da ihm der Sachverhalt nicht vollstandig vorliegt. Er hat den Fall
an das Finanzgericht zurlck verwiesen. Der XI. Senat Idsst jedoch klar erkennen, dass er
zwar das Ergebnis (Organschaft ist moglich) fir zutreffend halt, jedoch der Argumentation
nicht folgt, sondern seine Auslegung starker auf den Begriff der juristischen Person stiitzt,
was hiefle, dass nur bestimmte Rechtsformen einer Personengesellschaft als Organgesell-
schaft qualifizieren kénnten. Auch halt er es fir erforderlich, die teilweise engen (Eingliede-
rungs-)Voraussetzungen der Organschaft zu hinterfragen, da diese laut EuGH nur dann zu-
Idssig sein sollen, wenn sie der Vorbeugung von Missbrauch dienen.

Schreiben des BMF zur Anerkennung der Organschaft

Seitens der Finanzverwaltung ist eine offizielle verbindliche Aussage zur Organschaft noch
nicht erfolgt. Jedoch wurde vor kurzem der Entwurf eines BMF-Schreibens zur Anderung
der Verwaltungsvorschriften (UStAE) an verschiedene Verbande zur Stellungnahme Uber-
sandt. Der Entwurf sieht vor, dass die Herangehensweise des V. Senats umgesetzt wird,
d.h. eine Organschaft mit einer Personengesellschaft als Tochtergesellschaft méglich ist,
sofern der Organtrdger zumindest mittelbar alle Anteile und Stimmrechte an der Personen-
gesellschaft halt (Vollbeherrschung) und die Ubrigen Voraussetzungen fr die umsatzsteu-
erliche Organschaft erfdllt sind. In dem Entwurf wird die M&glichkeit der Organschaft nicht
auf eine bestimmte Rechtsform eingeschrankt. Sie wird vielmehr fiir alle Personengesell-
schaften als mdglich erklart. Sehr zu begrifen ist, dass der Entwurf des BMF-Schreibens
eine rickwirkende Anwendung der Organschaft grundsatzlich zulasst. Verpflichtend ist
nach der angedachten Regelung die Umsetzung der Organschaft ab dem 1. Januar 2018.
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Umsatzsteuerliche Organschaft: Personengesellschaften als Organgesellschaft -
Auswirkung auf Grunderwerbsteuer beachten

Grunderwerbsteuereffekte

Die Voraussetzung der umsatzsteuerlichen und grunderwerbssteuerlichen Organschaft
sind sehr ahnlich. Auch fir Grunderwerbsteuerzwecke gelten Personengesellschaften da-
her bislang nicht als abhdngige Personen. Die beschriebenen Entwicklungen bei der Um-
satzsteuer kénnten daher direkte grunderwerbssteuerliche Effekte, insbesondere in Kon-
zernstrukturen haben.

Fazit

Alle Zeichen deuten darauf hin, dass grundsatzlich Personengesellschaften in eine umsatz-
steuerliche Organschaft einbezogen werden kénnen - ab 1. Januar 2018 verpflichtend. Je-
doch sollte auch fir zurlickliegende Jahre eine Anwendung mdglich sein. Hieraus folgt aus
unserer Sicht: Sofern Personengesellschaften potenziell als Organgesellschaften berlck-
sichtigt werden kdnnen, sollte jetzt untersucht werden, welche konkreten Steuereffekte
sich ergeben kdnnen. Betroffen sind in erster Linie Umsatzsteuer- und Zinseffekte. Diese
kdnnen ggf. auch zu einem spdteren Zeitpunkt rickwirkend geltend gemacht werden. Es
sollte dabei jedoch nicht auPer Acht gelassen werden, dass eine umsatzsteuerliche Organ-
schaft auch zu einer Organschaft fir Grunderwerbsteuerzwecke fiihren kann. Aus diesem
Grund ist eine zeitnahe Prifung der umsatzsteuerlichen und grunderwerbssteuerlichen Fol-
gen dieser Entwicklung angeraten.
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Geschaftsverauferung bei Bautrager-
unternehmen

Die Verduferung eines Geschaftsbetriebs ist von der Umsatzbesteuerung ausgenommen.
Fur Immobilienunternehmen mit einem eingeschrankten Vorsteuerabzug ist diese Sonder-
vorschrift von erhdhter Relevanz. Ohne diese Regelung wiirde die Verduperung von ver-
mieteten Grundstiicken steuerbefreit oder optional steuerpflichtig sein, was wiederum Aus-
wirkungen auf den Vorsteuerabzug und dessen Uberwachung haben kann. Der Bundesfi-
nanzhof hat zur Frage Stellung genommen, wann Bautrager bei ldngerfristiger Vermietung
ein ,beglinstigtes” Vermietungsunternehmen veraupern.

Bautragerunternehmen oder Vermietungsunternehmen wg. Vermietung iiber 17 Mo-
nate

Die Verduferung von Grundstlicken durch Bautrager ist regelmapig keine beginstigte Ge-
schaftsverduferung, da sich die Unternehmen inhaltlich zu sehr unterscheiden (Bebauung
und Verkauf versus Vermietung). Dies gilt auch dann, wenn der Bautrdger bereits Mieter
sucht und Mietvertrdge abschliefft, um das Grundstiick besser verdaufern zu kdnnen. Aller-
dings qilt: In der Praxis verschwimmen oft die Grenzen zwischen Bautrager und Vermie-
tungsunternehmen, wenn tatsachlich eine langerfristige Vermietung durch den Bautrager
erfolgt. Im Urteilsfall heift Iangerfristig: 17 Monate. Der BFH hat entschieden, dass im vor-
liegenden Fall ein Vermietungsunternehmen vorliegt, das Teil einer Geschaftsverauferung
sein kann. Der Bundesfinanzhof bejaht somit die Geschaftsverduferung bei langfristiger
Vermietung durch Bautrager (XI R 66/14 vom 25. November 2015). Folglich ist eine Ge-
schaftsverauferung nicht mehr per se flir Bautrager ausgeschlossen (bisherige Auffassung
der Finanzverwaltung).

Bei Verkaufen sorgfaltig priifen, ob eine Geschaftsverauferung vorliegt

Je nach Sachlage kann eine fehlerhafte Behandlung des Verkaufs zu Umsatzsteuerbelas-
tungen beim Verkaufer oder Kaufer fihren. In der Praxis sollte deshalb bei Verkdufen ver-
mieteter Immobilien durch Bautrager untersucht werden, ob die Sonderregelung der Ge-
schaftsverduBerung Anwendung findet und ob in den Kaufvertragsklauseln beide Félle be-
ricksichtigt werden.

Geschéftsverauferung in der Kette

In dem zuvor genannten Verfahren zur Geschaftsverduperung hat der Bundesfinanzhof
erstmals eine Aussage getatigt, ob die Beurteilung als Geschaftsverduferung daran schei-
tern kann, dass der Erwerber das Gbernommene Geschaft sofort weiter Ubertragt. Dies war
im vorliegenden Fall von vornherein geplant. Auch hier ein Novum: Der Bundesfinanzhof
bestatigt erstmals die Maglichkeit einer Geschaftsverduferung in der Kette (XIR 66/14
vom 25. November 2015).

Gesamtwiirdigung aller Umstande

Eine GeschéftsverduPerung liegt vor, wenn ein Unternehmen oder ein in der Gliederung ei-
nes Unternehmens gesondert geflhrter Betrieb im Ganzen entgeltlich oder unentgeltlich
Ubereignet oder in eine Gesellschaft eingebracht wird. Ferner muss der Erwerber das Un-
ternehmen fortfihren. Denn durch frihere Rechtsprechung ist geklart, dass ein Erwerb mit
dem Ziel des anschliefenden Einstellens oder Abwickelns des Geschaftsbetriebs nicht die
Voraussetzung einer begiinstigten Geschaftsverduperung erfiillt. Der BFH kam in seinem
Urteil mit sehr kurzer Begriindung jedoch zu dem Schluss, dass es nach dem Sinn und
Zweck der beginstigten Geschaftsverdauferung darauf ankommt, dass das Unternehmen
letztendlich tatsachlich fortgefihrt wird und bejahte deshalb trotz sofortiger Weiterlibertra-
gung die Geschaftsverduperung. Ausschlaggebend fir ihn war, dass im Urteilsfall von vorn-
herein feststand, dass der Geschaftsbetrieb nicht abgewickelt, sondern durch den letzten
Erwerber in der Kette fortgefiihrt werden soll.
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Fazit

Das Urteil bringt weitere Klarheit in die Sondervorschriften flr die Geschaftsverauferung.
Insbesondere flr Restrukturierungen, die Mehrfachibertragungen oder Ketteneinbringun-
gen vorsehen, ist diese Klarheit hilfreich, da sich nun auch hier tber eine Geschaftsverdu-
Berung argumentieren lasst. Letztendlich ist es jedoch erforderlich, die umsatzsteuerliche
Behandlung fir jeden Einzelfall gesondert zu untersuchen, da sich je nach Sachlage Vor-
oder auch Nachteile aus der Behandlung als (Nicht-)Geschaftsverduperung ergeben kén-
nen.
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Immobilienvehikel: Reserved Alterna-
tive Investment Fund (RAIF) als Al-
ternative fur deutsche institutionelle
Investoren?

Die Luxemburger Fondsindustrie ist bekannt fir die kontinuierliche Weiterentwicklung ihres
Angebots an Investmentvehikeln: Zuletzt wurde der ohnehin breiten Produktpalette ein
neues Fondsprodukt hinzugefligt. Der ,,Reserved Alternative Investment Fund” (RAIF) ist
auf die Bedrfnisse von institutionellen Investoren zugeschnitten und bietet ein hohes Maf3
an Flexibilitat.

Hintergrund und Vorteile eines RAIF

Einer der Griinde fir die Konzeption des RAIF ist das Bedurfnis institutioneller Anleger nach
einer Flexibilisierung des bestehenden luxemburgischen SIF-Spezialfonds-Regimes. Der
RAIF unterliegt im Vergleich zum SIF keiner Produktregulierung. Daher ist bei der Neuauf-
lage eines RAIF die Zulassung durch die luxemburgische Bankenaufsicht ,,Commission de
surveillance du secteur financier” (CSSF) nicht mehr notwendig, was Kosten und Zeit spart.
Voraussetzung hierfir ist allerdings, dass der RAIF von einem volllizensierten Fondsverwal-
ter (externen AIFM) verwaltet wird. Der RAIF kann in sémtlichen bekannten Rechtsformen
aufgelegt werden, die auch bereits aus dem SIF-Regime bekannt sind - also unter anderem
als FCP, S.C.S., S.A. oder S.C.A. Zudem ist auch ein Wechsel aus dem RAIF in den SIF-Sta-
tus moglich. Abhdngig von der Ausgestaltung des jeweiligen Fonds als RAIF kdnnte dieser
aus deutscher steuerlicher Perspektive als transparente Personengesellschaft, semi-trans-
parenter Investmentfonds (bei Erflllung weiterer Voraussetzungen) oder als intranspa-
rente Kapital-Investitionsgesellschaft qualifizieren. Auch mit Blick auf das ab 2018 anzu-
wendende Investmentsteuergesetz sollte der RAIF sowohl als Investmentfonds als auch als
Spezial-Investmentfonds ausgestaltet werden kdénnen.

Fazit

Die erhofften Zeit- und Kostenvorteile des RAIF kénnen einen Wettbewerbsvorteil gegen-
Uber dem SIF-Regime darstellen und zu einer hohen Marktakzeptanz des RAIF als unregu-
lierter Spezialfonds flihren. Allerdings wird es auch in der Zukunft Investoren geben, die ne-
ben der Managerregulierung auch eine Produktregulierung nachfragen, sodass der SIF aus
Anlegersicht weiterhin seine Berechtigung hat. Insgesamt gilt: Der RAIF stellt nicht nur fir
internationale, sondern auch fur deutsche institutionelle Anleger eine attraktive Alternative
dar. Dies gilt auch aus steuerlicher Sicht, da die Rechtsform des RAIF abhdngig von den
steuerlichen Bedurfnissen der Investoren gewdhlit werden kann und seine Ausgestaltung
erfreulich flexibel ist, um den jeweiligen spezifischen Anforderungen Rechnung zu tragen.
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Bepreisung von Gesellschafterdarle-
hen: Strategische Bedeutung und
praktische Umsetzung

Die stetigen Entwicklungen auf den internationalen Finanzmarkten, die globalen Rahmen-
bedingungen im Steuerrecht sowie requlatorische Anforderungen stellen multinational
agierende Immobilienfonds vor die Herausforderung, ihre internen Finanzierungsstruktu-
ren unter Berlicksichtigung dieser Faktoren zu planen, laufend zu Gberprifen und bei Be-
darf anzupassen. Ausgehend von einem rasanten Wachstum grenziiberschreitender Immo-
bilieninvestments und somit auch internationaler fondsinterner Gesellschafterfremdfinan-
zierungen, priifen nationale und internationale Steuerbehérden zunehmend deren Ausge-
staltung dem Grunde und der H6he nach. Im Ergebnis kommt es vermehrt zur Nicht-Aner-
kennung des lokalen Zinsabzuges aufgrund nicht fremddblich ausgestalteter Darlehenskon-
ditionen und somit einer entsprechend niedrigeren Rendite. Das Vorgehen lokaler Steuer-
behérden wird hier aktuell durch tGbergeordnete Mapnahmen der OECD sowie der EU noch
verscharft.

Entwicklungen auf internationaler Ebene

International stehen globale Anforderungen, wie sie durch den veroffentlichten OECD-Akti-
onsplan mit insgesamt 15 MafBnahmen und insbesondere die darin enthaltenen Reglungen
zum Zinsabzug (Action 4) sowie dem Country-by-Country Reporting (Action 13) formuliert
werden, im Zusammenhang mit grenziiberschreitenden Finanzierungen starker im Fokus
denn je. Neben Mafnahmen der OECD hat die Europdische Kommission am 28.01.2016
zwei Richtlinienvorschldge veréffentlicht, die gegen die Steuervermeidung und Gewinnver-
lagerung gerichtet sind. Die Richtlinien sollen an die Ergebnisse des BEPS-Aktionsplans der
OECD anknipfen und eine abgestimmte Umsetzung der Mapnahmen in der EU ermdgli-
chen. Faktisch sind die Finanzbehdrden weltweit Iangst verstarkt dazu Gibergegangen, auch
den grundlegenden Bepreisungsprozess von internen Finanzierungen zu prifen und - bei
fehlender Angemessenheitsanalyse zum Zeitpunkt der Darlehensvergabe - die Anerken-
nung des Zinsabzuges zu verwehren. In diesem Zusammenhang werden die Erwartungen
der lokalen Steuerverwaltungen an Steuerpflichtige ersichtlich, die ihre konzerninternen
Gesellschafterdarlehen auch innerhalb internationaler Rahmenbedingungen in einem
fremdublichen Mafe ausgestalten und entsprechend dokumentieren mussen.

Erfahrungen aus nationalen Betriebspriifungen

Auch wenn mit der Umsetzung der einzelnen Manahmen durch die OECD-Mitgliedstaaten
noch nicht vollumfdnglich begonnen wurde, sind bereits heute erste Auswirkungen auf lo-
kaler Ebene zu beobachten, insbesondere durch verstarkte Betriebsprifungsanstrengun-
gen in den von der OECD diskutierten Bereichen. Im Rahmen nationaler steuerlicher Be-
triebsprifungen von grenziiberschreitenden Sachverhalten wird der Darlehensvergabepro-
zess dem Grunde und der Ho6he nach intensiv geprift und regelmépig aufgegriffen. Dies
kann in letzter Konsequenz zu unilateralen Anpassungen der Bemessungsgrundlage fih-
ren, sollte ein umfassender Angemessenheitsnachweis insbesondere auch zum Darlehens-
vergabezeitpunkt nicht vorgelegt werden kdnnen. In diesem Zusammenhang wird ersicht-
lich, dass nicht nur im Ausland der Fokus bzgl. konzerninterner Finanzierungstransaktionen
steigt, auch national findet eine Konzentration entsprechender Anstrengungen statt, um
die Harmonisierung der globalen Anforderungen zu unterstitzen.

Strategische Bedeutung von Gesellschafterdariehen

Gesellschafterdarlehen stellen flr Immobilienfonds einen integralen Finanzierungsbaustein
dar, um regelmapige Liquiditatsflisse aus der Immobilie (bzw. der Immobiliengesellschaft)
an den Fonds zu ermdglichen und durch den lokalen Zinsabzug die Rendite auf Fondsebene
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zu erhéhen. Durch eine optimale Allokation von Eigenkapital und Fremdfinanzierung (be-
stehend aus Bank- und Gesellschafterdarlehen) wird unter Beachtung der jeweiligen steu-
erlichen Zinsabzugsbegrenzungsvorschriften - wie beispielsweise der deutschen Zins-
schranke - versucht, einen optimalen Finanzierungsmix zu erreichen. Wahrend die Verzin-
sung eines externen Bankdarlehens per se fremdiblich ist, ist die Verzinsung des Gesell-
schafterdarlehens zum Zeitpunkt der Darlehensvergabe auf seine Fremduiblichkeit hin zu
untersuchen. Andernfalls kann die Anpassung in spateren Betriebspriifungen dazu fihren,
dass die kalkulierten und den Investoren mitgeteilten Renditeerwartungen nicht erreicht
werden. Es wird daher empfohlen, einen entsprechenden Prozess aufzusetzen, um sicher-
zustellen, dass bereits bei der Vergabe des Gesellschafterdarlehens fremdibliche Konditio-
nen (d.h. Zinssatze sowie vertragliche Vereinbarungen) bestimmt werden.

Anforderungen an die operative Umsetzung

Die Erflllung der steuerlichen Anforderungen dem Grunde nach beinhaltet dabei unter an-
derem, dass der Darlehensvergabeprozess wie unter fremden Dritten durchgefihrt und
entsprechend dokumentiert wird, um einen direkten Nexus zur Angemessenheit der Finan-
zierungstransaktion herzustellen. Ist eine Finanzierungsstruktur aus strategischen Ge-
sichtspunkten final gewahlt und die Art der konzerninternen Ausstattung dem Grunde nach
dokumentiert, ist operativ (der Hohe nach) ein angemessener Zinssatz fiir die konzernin-
terne Transaktion zu ermitteln. In der Praxis ist die Ermittlung fremdiblicher Zinssatze al-
lerdings mit gewissen Herausforderungen behaftet. So wird eine Analyse dieser im Wesent-
lichen Gber Faktoren wie die Laufzeit, das Rating des Darlehensnehmers, die Sicherheiten
oder auch die Senioritat des Darlehens beeinflusst, welche sich in den Analysen nicht wider-
spiegeln und somit Aufgriffspotenzial bei steuerlichen Betriebspriifungen bilden. Des Weite-
ren sind die ermittelten Zinssdtze in angemessener Weise nach lokalen Anforderungen zu
dokumentieren. Auch hier ist Form und Inhalt entsprechend den steuerlichen Magaben
einzuhalten, was in vielen Fallen nicht standardisiert nachgehalten werden kann. Die ent-
sprechende Dokumentation hingegen bildet den Grundstein fir eine ordnungsgemaf3e Dar-
lequng des Sachverhalts im Rahmen zuklnftiger Betriebsprifungen. Vor diesem Hinter-
grund ist es ratsam, einen standardisierten Prozess zu implementieren, der bereits in der
Anfangsphase der Investmententscheidung zu steuerlich validen Zinsbandbreiten flhrt und
somit diese Entscheidungen beschleunigt. Im Ergebnis fihrt dies dazu, dass Risiken in der
Anpassung dieser Konditionen und der sich daraus ergebenden Rendite minimiert oder aus-
geschlossen werden kénnen.

Systematisierung Fremdvergleichsgrundsatz zur Zinshestimmung

Im Rahmen der oben angeflihrten operativen Umsetzung steuerlicher Anforderungen ste-
hen prozessuale Abldufe bei der Ermittlung von fremdiblichen Zinssatzen und der Doku-
mentation dieser Ublicherweise nicht im Gleichlauf mit dem grundlegenden Investmentent-
scheidungsprozess. Dies fuhrt in der Praxis regelmafig dazu, dass Renditekennziffern der
mdglichen Investments unter der Annahme von nicht fremduiblichen Zinsen entsprechend
auch nicht sachgerecht ermittelt werden kdnnen. Die Kennziffern missen im Nachhinein
angepasst werden. Die Entschleunigung der Investmententscheidung verursacht nicht nur
eine nicht sachgerechte Ressourcenverteilung, sondern hat dabei auch Einfluss auf die di-
rekte Identifizierung von nicht lohnenden Investments. Vor diesem Hintergrund stellt die
Harmonisierung des Bepreisungs- und des Investmententscheidungsprozesses einen we-
sentlichen Werttreiber des Geschaftsmodells von Immobilienfonds im Zusammenhang mit
ihren grenziberschreitenden Transaktionen dar. Zur Optimierung der Entscheidungsfakto-
ren, wie z.B. die Rendite der Investments, als auch zur Erflllung der steuerlichen Compli-
ance, ist dabei ein dreiteiliger Prozessansatz empfehlenswert:

1. Ineinem ersten Schritt bildet die direkte und indikative Ableitung von Zinsen mit-

tels entsprechender Tools (durch den jeweiligen Portfoliomanager oder Transak-
teur) die erste Entscheidungsgrundlage der mdéglichen Rendite.
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2. Fuhrt die erste Indikation zum Ergebnis, dass das Investment in das Portfolio
passt, wird in einem zweiten Schritt zum Zeitpunkt des Abschlusses eine De-
tailanalyse pro Darlehen erstellt, die aus steuerlicher Sicht die Angemessenheit
wirdigt. Als Teil dieser standardisierten Analyse werden die Gesamtumstande je-
der Transaktion sowie z.B. die Vertragsgestaltung mit einbezogen, um dem Darle-
hensvergabeprozess wie unter fremden Dritten md&glichst nah zu kommen.

3. Ineinem letzten Schritt werden die Darlehenstransaktionen dokumentiert und fur
zukiinftige lokale als auch internationale Betriebspriifungen vorgehalten.

Das Zusammenspiel der einzelnen Prozessschritte flihrt im Ergebnis zu einem standardi-
sierten Prozess, der durch zusatzliche Erflillung der steuerlichen Compliance einen ent-
scheidenden Einfluss auf die Werttreiber der Investments bildet.

Fazit

Die Bepreisung von Gesellschafterdarlehen hat sowohl mafgeblichen Einfluss auf die Ren-
dite des angestrebten Investments als auch auf den Entscheidungsprozess, der sich stets
Uber alle Ebenen innerhalb von Immobilienfonds erstrecken kann. Neben strategischen
Uberlegungen zu Finanzierungsstrukturen miissen zunehmend auch die operativen Pro-
zesse und Systeme angepasst werden, um den Investmentprozess durch steuerliche Anfor-
derungen an eine fremdibliche Bepreisung nicht zu verzdgern. Die Implementierung eines
standardisierten Bepreisungsprozesses kann dabei nicht nur die Investmententscheidungen
beschleunigen, sie schafft darliber hinaus Klarheit bzgl. der Renditeerwartungen und redu-
ziert zusatzlich den Einsatz interner Ressourcen. Ein integrierter Ansatz, der einen standar-
disierten Prozess und eine steuerliche Analyse kombiniert, ist eine relevante Stellschraube
gegen steuerliche Anpassungen in zukiinftigen Betriebspriifungen.
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BFH-Urteile zur steuerneutralen Ein-
lagenriickgewahr von Drittstaatenge-
sellschaften

Der Bundesfinanzhof (BFH) hat mit zwei Urteilen vom 13.07.2016 (BFH Urteile vom
13.07.2016, VIIR 47/13 und VIII R 73/13) seine bisherige Rechtsprechung bestatigt, wo-
nach eine steuerneutrale Riickgewahr von nicht in das Nennkapital geleisteten Einlagen von
auslandischen Kapitalgesellschaften aus Staaten auferhalb der Europdischen Union (EU)
und des Europdischen Wirtschaftsraums (EWR) mdglich sein soll, auch wenn kein steuerli-
ches Einlagenkonto i.S.d. & 27 KStG gefiihrt wird. Damit weicht der BFH von der Auffas-
sung ab, die die Finanzverwaltung vertritt. Die Beschrankung der Einlagenriickgewahr bei
Drittstaatenfallen verst6ft laut Auffassung des BFH gegen die Kapitalverkehrsfreiheit ge-
map Art 56 EG, Art 63 AEUV.

Besteuerung der Einlagenriickgewahr von Drittstaatengesellschaften verstopt ge-
gen Unionsrecht

In den jeweils zugrunde liegenden Sachverhalten der beiden Urteile ging es um Steuer-
pflichtige, die Anteile an US-amerikanischen Kapitalgesellschaften hielten. Diese gliederten
im Wege eines Spin-off Unternehmensteile aus, an denen die Steuerpflichtigen neue Aktien
erhielten. Laut BFH zdhlt der Bezug der neuen Aktien zwar grundsatzlich zu den Einkiinften
aus Kapitalvermdgen, jedoch nur dann, wenn unter Heranziehung des ausldndischen
Rechts keine Einlagenriickgewahri.S.d. § 20 Abs. 1 Nr. 1 S. 3 EStG vorliegt. Der Wortlaut
dieser Norm schliefe laut BFH eine Anwendung auf Drittstaatenfalle nicht aus. Eine Rick-
zahlung von nicht in das Nennkapital geleisteten Einlagen kdnne demnach vorliegen, wenn
die Leistungen der ausldndischen Kapitalgesellschaft im Wirtschaftsjahr das Nennkapital
und den im Vorjahr festgestellten ausschittbaren Gewinn Ubersteigen, auch aus nach aus-
landischem Recht aufgestellten Bilanzen und ohne formales Feststellungsverfahren nach &
27 KStG.

Handlungsempfehlung

Vor dem Hintergrund der jlingsten Rechtsprechung empfiehlt es sich, betroffene Riickzah-
lungen in der Steuererkldrung des Empfangers als steuerneutrale Einlagenrickgewahr zu
erfassen und geeignete Nachweise beizufligen, die den Charakter der Riickzahlung bele-
gen. Solche Nachweise sollten sich an den Vorgaben fir das fir Antragsverfahren nach §
27 Abs. 8 KStG orientieren.

Fazit und Ausblick

Die Reaktion der Finanzverwaltung und auch des Gesetzgebers auf die neuerliche Recht-
sprechung des BFH wird mit Spannung erwartet. Denkbar ist die Einflihrung eines formalen
Feststellungsverfahrens auch fir Drittstaatenfdlle (analog § 27 Abs. 8 KStG fur EU-Gesell-
schaften). Fir den Fall, dass die Finanzverwaltung weiterhin nicht von ihrer bisherigen Auf-
fassung abweicht, bleibt dem Steuerpflichtigen nur der Klageweg, um eine Einlageriickge-
wahr aus Drittstaaten steuerneutral erfassen zu kénnen.
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Globale Immobilienportfolios: Grenz-
uberschreitendes Steuerliches Kon-
trollsystem

Die Besteuerungspraxis in der Immobilienwirtschaft ist komplex - und hdufig missen Steu-
eranmeldungen oder -erkldrungen korrigiert werden, weil Umsdtze falsch zugeordnet und
in der Folge die Hohe des Vorsteuerabzugs nicht richtig ermittelt wird, um hier nur ein Bei-
spiel herauszugreifen. Auch wenn solche Fehler nicht leichtfertig oder vorsatzlich began-
gen werden, so zeigt die Praxis, dass selbst bei vermeintlich geringen Betrdagen haufig Steu-
erstrafverfahren eingeleitet werden - eine Situation, bei der es eigentlich nur Verlierer gibt,
auch dann, wenn sich der Anfangsverdacht nicht erhartet. Nicht zuletzt zeigen auch einige
prominente Beispiele der jiingsten Vergangenheit, dass bei Steuernachzahlungen aus in-
und auslandischen Betriebspriifungen, die auf Organisationsverschulden zurlickzufiihren
waren, die Geschaftsleiter (Geschaftsfiihrer bzw. Finanzvorstéande) von ihren Unternehmen
auf Ersatz des Schadens in Anspruch genommen werden.

Steigende Relevanz steuerlicher Kontrollsysteme

Ziel eines BMF-Schreibens vom 23.05.2016 zur Korrekturpflicht nach § 153 AQ ist es, flr
eine mdoglichst klare Abgrenzung zwischen verfahrensrechtlicher Berichtigungspflicht (nach
§ 153 AO) und strafbefreiender Selbstanzeige (nach §§ 371, 378 AO) zu sorgen, damit
nicht jede nachtragliche Korrektur strafrechtlich aufgegriffen werden muss. Hat der Steu-
erpflichtige ein ,.innerbetriebliches Kontrollsystem* fiir steuerliche Zwecke (,, Tax Compli-
ance Management System" - Tax-CMS) eingerichtet, diirften Fehler weitgehend vermieden
werden kdnnen. Sollte dennoch einmal Anderungsbedarf entstehen, bestehe fiir ein Steu-
erstrafverfahren kein Raum mehr, da die Unterschrift nach bestem Wissen und Gewissen
auf einem etablierten Kontrollsystem basiere. Zur konkreten Ausgestaltung eines steuerli-
chen innerbetrieblichen Kontrollsystems (Tax-CMS) hat eine Arbeitsgruppe des Instituts fur
Wirtschaftsprifer (IDW) praxisnahe Anforderungen an ein Tax-CMS erarbeitet (IDW PS
980), die auf den sieben Compliance-Grundelementen Kultur, Ziele, Organisation, Risiken,
Programm, Kommunikation und Uberwachung basieren. Somit liegt eine konkrete MaBgabe
fUr eine Umsetzung nach Vorstellung des BMF vor.

Konzernweit implementiertes Tax-CMS

Das Thema ist nicht nur mit Bezug auf die origindren steuerlichen Pflichten der eigenen
Konzerngesellschaften, sondern auch mit Blick auf die den Investoren von den Kapitalver-
waltungsgesellschaften (KVG) angebotenen Dienstleistungen von hdchster Relevanz. Aus
Sicht der Unternehmensleitung einer international tatigen Unternehmensgruppe - und insb.
dann, soweit die KVGen nicht nur inlandische Immobilienvermdgen betreuen - ist zudem zu
beachten: Die relevanten nationalen Anforderungen sollten in ein konzernweit implemen-
tiertes Tax-CMS eingebettet werden. Und hier zeigt sich, dass gerade in den vergangenen
Jahren neben Deutschland auch viele weitere Lander nationale Regelungen getroffen ha-
ben. Hinzu kommt die OECD, die internationale Maf3gaben hinsichtlich der Anforderungen
und der Anerkennung von steuerlichen Kontrollsystemen getroffen hat. Folglich beschéfti-
gen sich viele Unternehmen der Immobilienwirtschaft mit der Frage, wie ein globales steu-
erliches Kontrollsystem (auch ,,Tax Control Framework" - TCF) optimal ausgestaltet werden
kann. Letztlich wird eine globale Betrachtung zunehmend wichtiger, denn Steuerrisiken
sind aus Sicht einer international tatigen Unternehmensgruppe unabhdngig von Landes-
grenzen und von lokalen Steuergesetzen zu identifizieren, um gezielt vorbeugende Maf3-
nahmen einleiten zu kénnen.
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Umsetzung eines globalen Tax Control Framework

Der Tax Compliance-Ansatz der OECD basiert auf Transparenz und Kooperation zwischen
Steuerpflichtigen und Finanzbehd&rden (,,Co-Operative Compliance"), welcher zusammen-
fassend zu einem ,, Austausch von Transparenz gegen Sicherheit" zwischen beiden Parteien
und im Endergebnis zu geringeren Kosten und einer héheren Planungssicherheit fir beide
Seiten flhren soll.

Die fir international tatige KVGen und international investierende Fonds zu bericksichti-
genden Aspekte und Maf3gaben zur Ausgestaltung eines iber Landesgrenzen hinaus an-
wendbaren TCF umfassen im wesentlichen vier Punkte: Das TCF muss in die Konzernrichtli-
nie eingebettet sein, sie muss eine Risikokontrollmatrix beinhalten, sie muss eine Prozess-
dokumentation im Sinne der Uberfiihrung in den Regelbetrieb erlauben sowie einem konti-
nuierlichen Monitoring unterliegen.

Konzernrichtlinie

Eine vom Management global getragene Steuerstrategie muss im Richtlinienwerk verankert
sein. Verantwortlichkeiten innerhalb der Steuerfunktion missen klar und widerspruchsfrei
(insbesondere in Bezug auf das Management) zugewiesen und dokumentiert sein. Vor al-
lem muss die Botschaft glaubhaft kommuniziert werden, wie wichtig das Einhalten steuerli-
cher Vorschriften ist, und dass Verstdf3e nicht geduldet und entsprechend sanktioniert wer-
den.

Erstellung einer Risikokontrolimatrix

Eine zentrale Rolle spielt die Ermittlung von steuerlichen Compliance-Risiken. Diese werden
in der Praxis steuerartenbezogen und im besten Falle auch prozessorientiert identifiziert.
Jedem Risiko sind geeignete Mafnahmen und Kontrollen gegeniberzustellen, um zu ver-
hindern, dass Steueranmeldungen oder -erklarungen fehlerhaft Gibermittelt werden. Meist
besteht die grope Herausforderung darin, die hdufig bestehenden Informationslicken zwi-
schen realisiertem Sachverhalt im operativem Betrieb und dessen gesetzeskonformer steu-
erlicher Behandlung zu schlieBen. Ein besonders relevantes Beispiel ist hier im Bereich der
Umsatzsteuer die Beurteilung des korrekten Vorsteuerabzugs - sowohl erstmalig als auch
wahrend des Berichtigungszeitraums mit all ihren Facetten (§ 15 UStG bzw. § 15a UStG).
Ein weiteres Feld ist die Grunderwerbsteuer in Zusammenhang mit Umstrukturierungen,
aber auch dann, wenn Einkommensgrenzen aus aktiver unternehmerischer Bewirtschaf-
tung flr die Gewerbesteuerfreiheit des Investmentfonds zu Giberwachen sind.

Prozessdokumentation und Uberfiihrung des TCF in den Regelbetrieb

Das TCF muss in alle steuerrelevanten Geschaftsablaufe integriert und nach bewahrten
Standards dokumentiert sein. Dies erreicht man, indem in einem systematischen Vorgehen
die relevanten operativen Geschafts- und Meldeprozesse analysiert und die relevanten Risi-
ken identifiziert und bewertet werden.

Die konkrete Definition der Anforderungen an das globale TCF (einschlieplich der zu ergan-
zenden bzw. zu verbessernden Kontrollen) bietet die Grundlage fir die Konzeption fir den
Regelbetrieb. Hierbei ist zu bedenken, dass es keine ,,one size fits all“-Lésung geben kann,
sondern sich die Wahl von Art und Umfang der geeigneten Mapnahmen und Kontrollen aus
den spezifischen Anforderungen und dem unter Bericksichtigung von Kosten, Angemes-
senheit und Relevanz angestrebten individuellen Erflillungsgrad der Anforderungen erge-
ben. Mdgliche Elemente eines TCF kdnnen bspw. die Verbesserung existierender Prozesse,
die Einflihrung unterstitzender Technologien, definierte Risikomanagement-Prozesse, die
Beauftragung externer Berater oder die Durchfiihrung von regelmdapigen Schulungen sein.
Dieser Regelbetrieb sollte so ausgestaltet sein, dass z.B. Rechtsdanderungen, etwa mit Blick
auf das Investmentsteuerreformgesetz mit Wirkung ab 1. Januar 2018, immer wieder auf-
gefangen werden.
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Bei der Definition eines globalen TCF ist die Beriicksichtigung der individuellen Landesan-
forderungen von hoher Bedeutung. So kann sich eine fiir Land A und B geeignete Kontrolle
fir Land C als nicht angemessen herausstellen. Die Ausgestaltung und Umsetzung der kon-
kreten Kontrollen und Ma3nahmen obliegt somit in aller Regel den lokalen Experten, wah-
rend bestimmte Risikobereiche global vorgegeben werden kénnen und u.E. auch global vor-
gegeben werden sollten.

Die Implementierung der zuvor geplanten Mapnahmen und Kontrollen sollte schrittweise
erfolgen. Zudem empfiehit es sich, den neuen Status Quo des TCF nachvollziehbar zu doku-
mentieren, um so bereits auf Anfragen von Steuerbehdrden vorbereitet zu sein, die bspw.
die Teilnahme an einem kooperativen Compliance-Programm oder das Risiko-Rating eines
Unternehmens an die Existenz und Auspragung eines TCF knlpfen.

Kontinuierliches Monitoring

Zu betonen ist, dass das Erstellen und der Betrieb eines globalen TCF keine einmalige Tatig-
keit ist. Vielmehr sollte das TCF fortlaufend in seiner Funktionalitdt iberwacht und situativ
angepasst und verbessert werden. Nur so kdnnen Aktualitat, Angemessenheit und tatsach-
liche Anwendung des TCF sichergestellt werden. Nicht ohne Grund finden sich derartige Er-
wartungen an ein TCF in den Richtlinien der OECD, in den Regelungen der einzelnen Lander
sowie im deutschen IDW PS 980 wieder.

Fazit/Ausblick

So gut die Grundlagen sind, die das IDW erarbeitet hat - die Immobilienwirtschaft sollte in
Anbetracht der vielfltigen globalen Compliance-Anforderungen bei ihren Uberlegungen
zur Einrichtung eines steuerlichen Kontrollsystems aus vielfaltigen Griinden , iiber den Tel-
lerrand” des IDW PS 980 hinausschauen. Die Berlicksichtigung international geltender An-
forderungen und somit die Ausgestaltung eines globalen Tax Control Framework ist in vie-
lerlei Hinsicht sinnvoll, um einerseits die sich aus den immer zahlreicheren kooperativen
Programmen ergebenden Chancen nutzen zu kdnnen, andererseits aber eben auch das Un-
ternehmen und seine verantwortlichen und handelnden Personen vor negativen Konse-
guenzen zu schitzen.

Sicherlich gibt es immer wieder auch kritische Stimmen im Sinne von Furcht vor mehr Biro-
kratie und Verwaltungsaufwand. Compliance-Kosten haben nicht zuletzt in dem stark requ-
lierten Fondsgeschaft oder bei Kreditinstituten bereits eine signifikante Gréfe erreicht.
Aber es dirfte auf lange Sicht zielfihrender sein, steuerliche Pflichten effizient und nach-
weisbar zu erflllen, als sich immer weniger kalkulierbaren finanziellen und womd&glich straf-
rechtlichen Risiken und persénlichen Haftungsrisiken auszusetzen.
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Update zu Doppelbesteuerungsabkom-
men: Australien, Japan, Niederlande,
Finnland

Das Bundesministerium der Finanzen (BMF) plant seit einiger Zeit fir mehr als drei Dutzend
Lander neue beziehungsweise neu verhandelte Doppelbesteuerungsabkommen (DBA).
Ende 2015 unterzeichnete Deutschland neuerliche DBA mit Australien und Japan, welche
zum Jahreswechsel 2017 in Kraft getreten sind. Beim DBA mit den Niederlanden gilt seit
Jahreswechsel ein Anderungsprotokoll. Zudem veré&ffentlichte das BMF Anfang 2016 das
neu verhandelte DBA mit Finnland, das allerdings erst friihestens 2018 in Kraft treten wird.
Mit den DBA andern sich auch die Spielregeln flir grenziiberschreitende Immobilieninvest-
ments.

DBA Deutschland-Australien vom 12.11.2015 (anwendbar ab 01.01.2017)

Reduzierung von Quellensteuern: Die Anwendung reduzierter Quellensteuersatze auf
Dividenden-/Zinszahlungen wird kiinftig an strengere Voraussetzungen geknipft sein.
So wird bspw. eine vollstandige Befreiung von Quellensteuern auf Dividenden zukiinftig
nur einem eingeschrankten Investorenkreis (insbesondere: bérsennotierte Gesellschaf-
ten oder deren Tochtergesellschaften) zur Verfligung stehen.

Besteuerung von Immobilienverauferungsgewinnen: Wahrend ausdriickliche Rege-
lungen zur Besteuerung im alten DBA bisher fehlten, stellt das neue DBA nun klar, dass
Gewinne aus der Verduferung von australischem Grundbesitz in Deutschland zukiinftig
von der Besteuerung freizustellen sind (vgl. Art. 22 Abs. 2 Buchst. a) DBA (Neu)).

Immobiliengesellschaftsklausel: Gewinne aus der Verduperung von Anteilen an im-
mobilienhaltenden Gesellschaften kdnnen nunmehr im Belegenheitsstaat der Immobilie
besteuert werden, sofern der Wert der Gesellschaftsanteile zu irgendeinem Zeitpunkt
wahrend der letzten 365 Tage vor Verduferung zu mehr als 50 % auf unbeweglichem
Vermdgen beruht (vgl. Art. 13 Abs. 4). Halt eine Gesellschaft australischen Grundbe-
sitz, so unterliegt ein Verauperungsgewinn damit bei inlandischen Gesellschaftern der
Besteuerung in Deutschland unter Anrechnung etwaiger australischer Steuer.

Einschriankung Schachtelprivileg/ Aktivitatsvorbehalt: Nach Art. 22 Abs. 2 Buchst.
a) DBA (Neu) sind Dividendenausschittungen australischer Kapitalgesellschaften in
Deutschland zukinftig nur dann freizustellen (sog. Schachtelprivileg), sofern (i) eine un-
mittelbare Beteiligung von mindestens 10 % besteht und (ii) die Dividende aus ,,aktiven”
Einklinften gespeist wird (Art. 22 Abs. 2 Buchst. d DBA (Neu)). Da weder Immobiliener-
trage noch Dividenden als ,,aktiv" gelten, wird das Schachtelprivileg bei Ausschittungen
von immobilienhaltenden Gesellschaften sowie reinen Holding-Gesellschaften grund-
satzlich nicht zur Anwendung kommen.

Abkommensberechtigung von Investmentvermégen: Das DBA (Neu) enthalt aus-
drlckliche Regelungen zur Abkommensberechtigung von Investmentvermdégen i.S.d.
des KAGB (mit Ausnahme von Personengesellschaften). Investmentvermdgen kénnen
dem Grunde nach selbst die Beglinstigungen des Abkommens in Anspruch nehmen, so-
weit deutsche Anleger beteiligt sind. Dies ist jedoch beschrankt auf diejenigen Beglnsti-
gungen, die natirlichen Personen zustehen wirden.
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DBA Deutschland-Japan vom 17.12.2015 (anwendbar ab 01.01.2017)

Quellensteuer auf TMK-Ausschiittungen: Insbesondere im Hinblick auf die Beteili-
gung deutscher Anleger an immobilienhaltenden japanischen Gesellschaften in der
Form einer Tokutei Mokuteki Kaisha (TMK) kann das neue DBA zu einer héheren Quel-
lensteuerbelastung flihren. So sieht das Protokoll zum DBA (Neu) in Nr. 4 Buchst. a) i)
vor: Japan kann Dividenden mit dem nationalen (Quellen-)Steuersatz in Héhe von der-
zeit 20,42 % besteuern, die auf Ebene der ausschiittenden Gesellschaft flr steuerliche
Zwecke abgezogen werden kénnen (dies ware bei einer TMK grundsétzlich der Fall). Bei
zuklinftigen TMK-Strukturen ware daher ggf. zu liberlegen, ob Quellensteuern durch die
Zwischenschaltung von Gesellschaften in anderen Jurisdiktionen wie z. B. Singapur opti-
miert werden kdnnen.

Immobiliengesellschaftsklausel: Gewinne aus der Verduperung von Anteilen an immo-
bilienhaltenden Gesellschaften kdnnen zukinftig auch im Belegenheitsstaat der Immobi-
lie besteuert werden.

Schachtelprivileg: Das Schachtelprivileg ist auf Dividenden nur dann anzuwenden, so-
fern eine unmittelbare Beteiligung von mindestens 10 % besteht, Dividenden auf Ebene
der ausschiittenden Gesellschaft nicht abgezogen sind (vgl. Art. 22 Abs. 2 Buchst. a)
DBA (Neuw)) und sich Dividenden aus aktiven Einklinften der ausschiittenden Gesellschaft
speisen. Im Katalog der aktiven Einkiinfte sind Immobilienertrdge jedoch nicht enthal-
ten. In der Folge sollte das Schachtelprivileg fir deutsche Anleger bei Beteiligung an ja-
panischen immobilienhaltenden Gesellschaften zukiinftig grundsatzlich nicht zur Anwen-
dung kommen.

Abkommensberechtigung: Nach Vorbild des DBA mit den USA enthalt das neue DBA
mit Japan umfangreiche Vorraussetzungen fir die Inanspruchnahme von Abkommens-
berechtigungen. So haben lediglich ,berechtigte Personen” im Sinne von Art. 21 DBA
(Neu) Anspruch auf Verginstigungen. Als berechtigte Personen kommen u.a.

naturliche Personen,

bérsennotierte Unternehmen,

Gesellschaften, die einer aktiven wirtschaftlichen Tatigkeit nachgehen (dazu zahlt
grds. nicht: Vornahme oder Verwaltung von Kapitalanlagen) sowie

bestimmte Altersvorsorgefonds/ Altersvorsorgeeinrichtungen

in Betracht. Nicht bérsennotierte Gesellschaften kommen dagegen dem Grunde nach
nur in den Genuss von Abkommensvorteilen, sofern u.a. mind. 65 % der Stimmrechtsak-
tien oder sonstigen Eigentumsrechte unmittelbar oder mittelbar Personen gehéren, die
selbst abkommensberechtigt sind. Inwiefern ein Investmentfonds oder eine zwischenge-
schaltete Holding-Gesellschaft Abkommensverginstigungen in Anspruch nehmen kén-
nen, bleibt auf Grund der lediglich (passiven) vermégensverwaltenden Tatigkeit fraglich.

Anderungsprotokoll DBA Deutschland-Niederlande vom 11.01.2016 (anwendbar ab
31.12.2016)

Immobiliengesellschaftsklausel: Durch das Anderungsprotokoll wird die deutsche
Sprachfassung hinsichtlich der Definition einer Immobiliengesellschaft i.S.d. Klausel mit
der niederldndischen Textfassung in Einklang gebracht. Immobiliengesellschaften sind
danach Gesellschaften, deren ,Wert" zu mehr als 75 % mittelbar oder unmittelbar aus
unbeweglichem Vermdgen besteht. In der vorherigen deutschen Textfassung wurde
noch auf das ,, Aktivvermdgen” der Gesellschaft abgestellt.
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DBA Deutschland-Finnland vom 19.02.2016 (noch nicht ratifiziert)

Freistellung von Mieteinkiinften und Immobilienverauferungsgewinnen: Entgegen
des bisherigen Abkommens (Anwendung der sog. Anrechnungsmethode), sieht das
neue DBA eine Freistellung von Einklinften aus der Vermietung und Verpachtung von
finnischen Grundbesitz im Inland vor. Zukiinftig sollten finnische Immobilieneinkiinfte
daher z.B. nicht mehr als passive Einklnfte im Sinne der deutschen Hinzurechnungsbe-
steuerung qualifizieren. Zu beachten ist, dass das neue DBA eine Subject-to-tax-Klausel
enthdlt.

Immobiliengesellschaftsklausel: War ein finnisches Besteuerungsrecht bisher auf Ge-
winne aus der Verduperung von Anteilen an sog. Mutual Real Estate Companies (MREC)
beschrankt, sieht das neue DBA nun ein (uneingeschranktes) Besteuerungsrecht fir An-
teile an samtlichen immobilienhaltenden Gesellschaften (einschlieflich sog. Ordinary
Real Estate Companies; OREC) vor.

Fazit

Die neuen DBA mit Australien und Japan sind seit Jahresbeginn in Kraft. Mogliche Folge-
wirkungen fr Immobilieninvestments in den jeweiligen Landern sollten daher rasch disku-
tiert werden. Fur zukiinftige Immobilieninvestments sind etwaige steuerliche Auswirkungen
im Rahmen des Modeling/ Underwriting zu beriicksichtigen. Je nach DBA muissen lander-
Ubergreifende Gesellschaftsstrukturen bei Immobilieninvestments im Sinne einer steuerop-
timierten Renditeerwartung ggf. neu Uberdacht werden. Die aus deutscher Sicht zu begri-
Benden Anderungen im DBA mit Finnland (keine Hinzurechnungsbesteuerung von Vermie-
tungseinklinften) lassen leider noch auf sich warten.
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China: Implikationen des neuen VAT-
Systems auf Bauprojekte und Immobi-
lieninvestitionen

Ministerprasident Li Kegiang hatte am 5. Mdrz 2016 im nationalen Volkskongress angekin-
digt, dass die Umsatzsteuer ab dem 1. Mai 2016 in China landesweit reformiert wird. Da-
raufhin haben das chinesische Finanzministerium und die State Administration of Taxation
das Caishui [2016] No. 36 (,,Circular 36") herausgegeben. Darin werden die Ausfiihrungs-
bestimmungen der Reform detailliert festgelegt. Die bisherige Business Tax wird demnach
vollstandig abgeschafft. Sémtliche Dienstleistungen inklusive Finanzdienstleistungen, Im-
mobilien- und Bauleistungen und personalisierte Dienste, die im letzten Schritt der Reform
in das neue System Uberflihrt wurden, unterliegen seit Mai 2016 grundsatzlich der neuen
Regelung.

Auswirkungen auf die Besteuerung der Bau- und Immobilienbranche

Die Umsdtze der Bau- und Immobilienbranche unterlagen bisher grundsatzlich der Business
Tax in Hohe von 3 % (Bau) beziehungsweise 5 % (Immobilien). Mit der Umsetzung der Re-
form unterliegen diese Umsdatze nun grundsatzlich der Value added Tax (VAT), wobei hier
ein Standard-Steuersatz von 11 % zur Anwendung kommt (je nach Art der Leistung kénnen
auch andere Steuersatze gelten; dies bedarf allerdings einer Einzelfallpriifung). Anders als
die Business Tax, die direkt auf die Umsatze erhoben wurde, basiert die VAT dhnlich wie in
Deutschland auf einem Netto-Umsatzsteuersystem mit Vorsteuerabzug. Das bedeutet,
dass jeder besteuerbare Umsatz auf jeder Wirtschaftsstufe besteuert wird. Die Bemes-
sungsgrundlage fir die zu berechnende und abzufihrende Umsatzsteuer ist dabei der Net-
tobetrag. Der Unternehmer darf dabei die selbst bezahlte Umsatzsteuer im Rahmen des
Einkaufs als Vorsteuer abziehen.

Ubergangsregelung

Um einen reibungslosen Ubergang zum VAT-System sicherzustellen, hat die Regierung eine
Reihe von Ubergangsregelungen eingefiihrt. Fiir Bauprojekte, die vor dem 30. April 2016
begannen, sowie flr Objekte, die bis zum 1. Mai 2016 gehalten und spater verdaupert oder
vermietet wurden, gilt noch die alte Business Tax im Zuge eines vereinfachten VAT-Verfah-
rens. Das bedeutet, dass zwar grundsatzlich die VAT erhoben wird, der Steuersatz aber -
wie bisher bei der Business Tax - 3 % beziehungsweise 5 % betraqgt. Fir den Fall, dass die
Ubergangsregelung anzuwenden ist, gibt es keinen Vorsteuerabzug.

Fazit

Die Reform zieht viele Fragen nach sich, die noch geklart werden missen. Zusammenfas-
send qilt: Einerseits steigt der Steuersatz, und andererseits ist nun ein Vorsteuerabzug
mdglich. Fir alle neuen Bauprojekte und Immobilientransaktionen gilt die Neuregelung be-
reits. Sie muss bei der Planung beziehungsweise Strukturierung berlcksichtigt werden. Fir
bereits bestehende Bauprojekte und Immobilieninvestitionen sollte die Anwendbarkeit der
Ubergangsregelungen gepriift werden. Um zu beurteilen, wie sich das neue VAT-System
auf Bauunternehmer und Immobilieninvestoren in China finanziell und steuerlich auswirkt,
ist eine Einzelfallanalyse erforderlich.
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USA: Gesellschafterdarlehen im Visier
der US-Finanzverwaltung

Zur Finanzierung von Immobilieninvestitionen in den USA wird haufig eine Mischung von
Eigen- und Fremdkapital eingesetzt. Dabei sind einige Anderungen bei der steuerlichen An-
erkennung von Gesellschafter-Fremdkapital durch die amerikanische Finanzverwaltung (die
sogenannten ,,385 Regulations") fiir Investoren besonders relevant. Die Anderungen sind
noch vor der Prasidentschaftswahl in Kraft getreten.

Gesellschafter-Fremdkapital weiterhin maglich

Fir Immobilieninvestitionen gilt: Die Finanzierung einer Immobiliengesellschaft mit Gesell-
schafterdarlehen ist im Grundsatz steuerlich auch weiterhin méglich. Dabei sind die bislang
schon geltenden Anforderungen weiterhin zu beachten - insbesondere sind die Grundsatze
des Fremdvergleichs einzuhalten (der sog. arm'’s length test), und die Besonderheiten der
US-Zinsschrankenregelung (die sog. earnings-stripping-rules) missen beachtet werden.

Voraussichtlich weitergehende Anforderungen

Nach den neuen Richtlinien des Internal Revenue Service (IRS) ergeben sich jedoch erhebli-
che weitergehende Anforderungen. Zum einen wird darin noch einmal klargestellt, dass es
fir den Fremdvergleich nicht nur auf die Hohe der Verzinsung ankommt, sondern auch da-
rauf, dass die finanzielle Leistungsfahigkeit (die sog. ,,debt capacity") des Darlehensneh-
mers die Aufnahme des Gesellschafterdarlehens tberhaupt rechtfertigen kann. Die Einhal-
tung dieser Kriterien ist vom Darlehensnehmer innerhalb von (grundsatzlich) maximal 30
Tagen nach Darlehensgewadhrung in einer Verrechnungspreisdokumentation umfassend
nachzuweisen. Weitere Voraussetzung ist, dass das Gesellschafterdarlehen auch tatsach-
lich ausgezahlt wird - reine Umbuchungsvorgdnge reichen also beispielsweise nicht aus.
Werden die jeweiligen Anforderungen im Einzelfall nicht eingehalten, wird das Gesellschaf-
terdarlehen steuerlich im schlimmsten Fall vom IRS vollstandig nicht anerkannt.

Sonderfall: Darlehensfinanzierte Ausschiittungen

Besonders praxisrelevant dirften auperdem die Regelungen zu darlehensfinanzierten Kapi-
talrickfihrungen sein. Denn die neuen Richtlinien sehen hier strikte Einschrankungen vor:
Kommt es innerhalb von drei Jahren vor oder nach der Aufnahme eines Gesellschafterdar-
lehens zu Ruckfihrungen von Eigenkapital an den Gesellschafter, flhrt dies - ggf. rickwir-
kend - zur vollstandigen steuerlichen Nichtanerkennung des jeweiligen Gesellschafterdarle-
hens. Darlehensfinanzierte Rickfihrungen von Eigenkapital sollen damit kiinftig unterbun-
den werden.

Fazit

Angesichts der aktuell geltenden Steuersatze in den USA ist die steuerliche Anerkennung
von Gesellschafter-Fremdkapital von erheblicher Bedeutung fir die Gesamtsteuerbelastung
eines US-Immobilieninvestments. Bestehende Finanzierungsstrukturen sollten hier daher
zeitnah Uberprift werden.
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USA: Prasident Trump und die US-
Steuerreform

Am 20. Januar 2017 wurde Donald J. Trump als neuer Prasident der Vereinigten Staaten
von Amerika vereidigt. Mit sehr gemischten Geflihlen wird seitdem unter anderem verfolgt,
welchen steuerpolitischen Kurs die neue US-Regierung einschlagen wird.

Umfassende Steuerreform angestrebt

Bereits im Wahlkampf war klar: Sowohl Donald Trump als auch fihrende Vertreter der re-
publikanischen Partei beabsichtigten eine umfassende Reform des US-Einkommensteuer-
gesetzes mit potenziell erheblichen Auswirkungen auch flr Unternehmen und internatio-
nale Investoren. Angesichts verschiedener, sich teils Gberschneidender Konzepte lassen
sich zwar Einzelheiten noch nicht im Detail beschreiben - aber einige wesentliche Schwer-
punkte haben sich dennoch herauskristallisiert.

Mdgliche Auswirkungen auch auf Immobilieninvestments

Geplant ist zundchst eine erhebliche Senkung der Steuersatze. So soll der Steuersatz fir
Kapitalgesellschaften kiinftig statt 35 % maximal 15 % betragen. Allerdings sind bei den
steuerlich abzugsfahigen Ausgaben Veranderungen vorgesehen. So sollen Investitionen
klnftig bereits im Jahr der Anschaffung steuerlich als Abzugsposten zugelassen werden,
daflr aber die Abschreibung entfallen. Im Gegenzug waren dann allerdings Finanzierungs-
kosten - wie zum Beispiel Zinsen - steuerlich nicht mehr abzugsfahig. Unklar ist derzeit, ob
diese Regelungen auch fir Immobilieninvestments gelten wiirden. Im Gesprdch ist ferner
die Einflihrung einer Einkommensteuer fir die (bislang nicht besteuerten) Personengesell-
schaften. Nicht ausschliefen lasst sich derzeit auch, dass es im Bereich der (bislang steuer-
beglinstigten) US-REITs zu Einschréankungen beim Steuerabzug von Ausgaben kommen
kdnnte - eine geringere steuerliche Attraktivitat des Vehikels ware die Folge.

Ein erstes Fazit

Zwar mussen sich Prasident und Kongress zu genauen Einzelheiten noch verstdndigen.
Klar ist aber: Die schnellstm&gliche Umsetzung einer umfassenden Steuerreform hat laut
US-Regierung fur alle Beteiligten héchste Prioritat. Unklar ist, wie stark internationale In-
vestitionen in US-Immobilien von den steuerlichen Anderungen betroffen sein werden.
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Singapur: Neue Verrechnungspreis-
richtlinie und konzerninterne Fremdfi-
nanzierung

Die Singapurer Finanzbehérden (Inland Revenue Authority of Singapore (IRAS)) haben am
12. Januar 2017 neue Verrechnungspreisrichtlinien erlassen. Sie betreffen den Fremdver-
gleichsgrundsatz, auferdem wurde im Rahmen der Verrechnungspreisdokumentation erst-
mals eine sog. indikative Marge bzw. ein ,,Safe harbor" fir konzerninterne Darlehen einge-
fihrt. Shareholder Loans spielen damit nicht nur im Rahmen der Fremdfinanzierung von
Immobilieninvestitionen weiterhin eine grofie Rolle, sie kdbnnen nun auch dariber entschei-
den, ob eine Gesellschaft in Singapur von der Pflicht zur Verrechnungspreisdokumentation
entbunden werden kann.

Verpflichtung zur Verrechnungspreisdokumentation

Eine Verpflichtung zur Dokumentation der Verrechnungspreise einer Gesellschaft in Singa-
pur bestand bislang und besteht, wenn eine der folgenden Grenzen im Bereich der konzern-
internen Transaktionen im Wirtschaftsjahr Gberschritten worden ist:

SGD
Samtliche konzerninternen Wareneinkaufe 15.000.000
Samtliche konzerninternen Warenverkaufe 15.000.000
Konzerninterne Darlehen ausgeliehen an Konzerngesellschaften 15.000.000
Konzerninterne Darlehen erhalten von Konzerngesellschaften 15.000.000
Alle anderen Kategorien von konzerninternen Transaktionen wie 1.000.000

Service-Einnahmen, -Aufwendungen, Lizenzeinnahmen, -Aufwendungen, per Kategorie
Mieteinnahmen, -Aufwendungen etc.

In Bezug auf konzerninterne Darlehen bedeutet dies, dass - soweit die konzerninterne Fi-
nanzierung jeweils fir bezogene und ausgegebene Darlehen - nicht mehr als SGD
15.000.000 (derzeit USD 10.6 Millionen) im Wirtschaftsjahr betragen hat, keine Verrech-
nungspreisdokumentation angefertigt werden muss, soweit nicht eine der anderen Grenzen
z.B. die der internen Warentransaktionen oder der Service-Leistungen tberschritten wor-
den ist. Hierbei bleibt zu beachten, dass alle konzerninternen Darlehensbeziehungen aggre-
giert werden mussen. Das heif3t, dass grundsatzlich fir Fremdfinanzierungen eine Verrech-
nungspreisdokumentation anzufertigen ist, soweit entweder die Summe aller Darlehen, die
eine singapurer Gesellschaft von anderen Konzerngesellschaften empfangen hat, grésser
als SGD 15.000.000 ist oder die Summe aller Darlehen, die eine singapurer Gesellschaft an
andere Konzerngesellschaften ausgeliehen hat, die Grenze von SGD 15.000.000 Uber-
schritten hat.

Dabei werden nationale Darlehensbeziehungen - das heif3t Darlehen zwischen zwei singapu-

rer Konzerngesellschaften - sowie grenziiberschreitende Darlehensbeziehungen innerhalb
eines Konzerns gleichermafen miteinbezogen.
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Fremdvergleichstest fiir konzerninterne Darlehen

Als Nachweis, dass konzerninterne Darlehen und deren Zins dem Fremdvergleich entspre-
chen, sehen die Verrechnungspreisrichtlinien in Singapur grundsatzlich einen Fremdver-
gleichstest flr konzerninterne Darlehen vor. Im ersten Schritt wird hierzu eine Ver-
gleichbarkeitsanalyse durchgefiihrt, bei der neben der Art und den einzelnen Bedingungen
des zugrundeliegenden Darlehens auch die Vergleichbarkeitsfaktoren bericksichtigt wer-
den (z.B. Art und Zweck des Darlehens, Marktbedingungen zum Zeitpunkt der Darlehensge-
wahrung, Darlehensbetrag, Laufzeit des Darlehens, Wahrung etc.). Im zweiten Schritt wird
die flir den vorliegenden Fall am besten geeignete Verrechnungspreismethode definiert,
wobei grundsatzlich die ,,comparable uncontrolled price method" vorrangig anzuwenden
ist. Der fremdibliche Zinssatz wird aus einem Basiszinssatz und einer Marge abgeleitet. Der
Basiszins wird Ublicherweise einem veroffentlichten Zinssatz wie z.B. dem SIBOR (Singa-
pore Inter Bank Offered Rate) oder dem LIBOR (London Inter Bank Offered Rate") entnom-
men, wahrend die Marge im Rahmen der Fremdvergleichsanalyse ermittelt wird.

Indikative Marge

Die neuen Verrechnungspreisrichtlinien, die die Finanzbehd&rden in Singapur im Januar
2017 veroffentlicht haben, erlauben die Anwendung einer indikativen Marge. Sie soll eine
Vereinfachung darstellen: Demnach diirfen Steuerpflichtige im Rahmen des Fremdver-
gleichstests fiir konzerninterne Darlehen einen Basiszinssatz wahlen (z.B. LIBOR, SIBOR
etc.). Die Finanzbehd&den leiten daraus die indikative Marge ab. Die indikative Marge wird
auf der Website des IRAS verdéffentlicht und zu Beginn eines jeden Jahres aktualisiert. Fir
den Zeitraum 1. Januar bis 31. Januar 2017 betragt die indikative Marge +250 Basis-
punkte (2,5%).

Nicht bindend

Die indikative Marge kommt fiir alle konzerninternen Darlehen zur Anwendung, die seit
dem 1. Januar 2017 zugesichert oder gewahrt worden sind. Sie greift ferner nur fir Darle-
hen, deren Betrag bei Darlehensgewdahrung nicht gréfer als SGD 15.000.000 gewesen ist.
Die Anwendung der indikativen Marge ist flr den Steuerpflichtigen nicht bindend. Der Steu-
erpflichtige kann flr jedes Darlehen bis zu einer Hohe von SGD 15.000.000 individuell ent-
scheiden, ob er die indikative Marge anwenden mdchte. Dabei qilt die Grenze von SGD
15.000.000 fir den gewdhrten Kreditrahmen und nicht fir das tatsdchlich in Anspruch ge-
nommene Darlehen. Ferner gilt die indikative Marge fir in Singapur-Dollar ausgegebene
Darlehen sowie flir Darlehen, die in auslandischer Wahrung ausgegeben wurden.

Erleichterungen bei der Verrechnungspreisdokumentation

Soweit Steuerpflichtige wahlen, die indikative Marge flr konzerninterne Darlehen anzuwen-
den, muss fir diese Darlehen keinerlei Verrechnungspreisdokumentation erfolgen. Ferner
werden diese Darlehen auch nicht bei der Ermittlung der fir die Verrechnungspreisdoku-
mentation mafgeblichen Grenzen miteinbezogen. Das heift: Der Steuerpflichtige kann von
der Verpflichtung zur Verrechnungspreisdokumentation entbunden werden, wenn er fir
samtliche seiner konzerninternen Darlehensbeziehungen (nicht gréper als SGD
15.000.000) die indikative Marge anwendet.
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Fazit

Die Einflihrung einer indikativen Marge bei konzerninternen Darlehensbeziehungen stellt
eine Erleichterung fiir Steuerpflichtige in Singapur dar, da nunmehr nicht mehr fir jedes
Darlehen ein Fremdvergleichstest durchgeflihrt werden muss. In manchen Fallen muss
keine Verrechnungspreisdokumentation mehr durchgefiihrt werden. In jedem Fall gilt es
nun, die jeweiligen Shareholder Loans der Singapurer Gesellschaften dahingehend zu Uber-
prifen, ob die Vereinfachungsregeln angewendet werden kénnen. Ist dies zutreffend,
sollte im ndchsten Schritt Gberpriift werden, ob die Gesellschaft auch von der Verpflich-
tung, eine Verrechnungspreisdokumentation zu erstellen, ganzlich befreit werden kénnte.
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Osterreich: Grunderwerbsteuer beim
Share Deal - Bestandsaufnahme zur
Neuregelung der Anteilsvereinigung

Mit dem Steuerreformgesetz 2015/16 (StRefG 2015/16) hat der Gsterreichische Gesetz-
geber das GrESt-Regime fiir Share Deals ab 2016 grundlegend reformiert und verscharft.
Wie sind die ersten Erfahrungen sowie Implikationen fiir die Praxis?

Uberblick iiber die Neuregelungen
Die Neuregelungen lassen sich wie folgt zusammenfassen:

Dasin & 1 Abs. 3 6GrEStG erforderliche Beteiligungsausmap flir den Anteilsiibergang
oder die Vereinigung von Anteilen in einer Hand wurde - in Anknipfung an die deutsche
Rechtslage - von 100 % auf 95 % herabgesetzt.

In & 1 Abs. 2a 6GrEStG wurde - wiederum entsprechend zur deutschen Rechtslage - ein
ganzlich neuer GrESt-Tatbestand einfiihrt, wonach GrESt ausgeldst wird, wenn sich bei
einer Personengesellschaft innerhalb von 5 Jahren der Gesellschafterbestand um min-
destens 95 % andert.

Die bis dahin im 6GrEStG vorherrschende zivilrechtliche Betrachtungsweise wurde wei-
testgehend durch eine wirtschaftliche Betrachtungsweise ersetzt. So ordnen nunmehr §
1 Abs. 2aund § 1 Abs. 3 6GrEStG explizit an, dass flr Zwecke dieser Bestimmungen
eine K&St-Gruppe als Einheit zu sehen ist und dass treuhdndig gehaltene Anteile dem
Treugeber zuzurechnen sind.

§ 4 Abs. 1 6GrEStG wurde insoweit geandert, dass bei den eben dargestellten Erwerbs-
vorgdngen die GrESt auf Basis eines sog. Grundstlickswerts zu ermitteln ist, fir den wie-
derum die neu erlassene Grundstiickswertverordnung (GrWV) herangezogen werden
soll.

Mittelbare Anteilsiibertragungen/-vereinigungen erfasst?

Die seit Einfihrung der Neuregelungen wohl am kontroversesten diskutierte Frage ist jene,
wie mittelbare Anteilstibertragungen/-vereinigungen behandelt werden. Im Gegensatz zur
deutschen Rechtslage sind mittelbare Anteilsiibertragungen/-vereinigungen (z. B. der Er-
werb von 95 % der Anteile an einer Mutter der grundstiicksbesitzenden Gesellschaft) nach
der Osterreichischen Rechtslage ausdriicklich nicht von der GrESt erfasst. Einzelne Vertre-
ter der Finanzverwaltung kommen hingegen auf Basis einer systematischen Interpretation
der Neuregelungen zum Ergebnis, dass auch mittelbare Anteilsiibertragungen/-vereinigun-
gen unter bestimmten Voraussetzungen GrESt auslésen kénnen. Auch wenn die herr-
schende Meinung in der Fachliteratur diese Ansicht vehement ablehnt, besteht derzeit
mangels einschldgiger Rechtsprechung auch bei gewissen Konstellationen von mittelbaren
Anteilsibertragungen/-vereinigungen das Risiko einer zusatzlichen GrESt-Belastung.

Optimierungsmaglichkeiten im Rahmen von Share Deals

Die ersten praktischen Erfahrungswerte zur neuen Rechtslage lassen erkennen, dass Share
Deals nach wie vor haufig GrESt-minimierende Strukturierungsalternativen bieten. So
wurde bislang - zumindest soweit ersichtlich - der Einsatz von sog Blocker-Personengesell-
schaften (also Personengesellschaften, die 6 % der Anteile an der grundstiicksbesitzenden
Gesellschaft erwerben, wahrend der Investor direkt nur die verbleibenden 94 % erwirbt)
grundsatzlich nicht als missbrauchlich qualifiziert. In welcher Form derartige Optimierungs-
mdglichkeiten bestehen, muss jedoch letztendlich fir jeden Einzelfall gesondert untersucht
werden. Unabhangig davon qilt: Die bisherigen Erfahrungen mit der neuen GrWV zeigen,
dass Grundstlickswerte und damit die GrESt-Bemessungsgrundlage hdufig unter dem tat-
sdchlichen Marktwert liegen, und dies teilweise sehr deutlich. Zudem Idsst sich auf Basis
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der Anteilsvereinigung

der GrWV der Grundstiickswert mit verhaltnismapig geringem Aufwand ermitteln. Das neue
Werk bietet daher zumindest in Hinblick auf die GrESt-Belastung ein gewisses Map an Pla-
nungssicherheit bei Share-Deals.

Fazit/Ausblick

Mit dem StRefG 2015/16 wurde die sterreichische Rechtslage zur Anteilsvereinigung
weitgehend an die deutschen Bestimmungen angeglichen. Strittig ist im Gegensatz zur
deutschen Rechtslage bislang jedoch etwa die Behandlung von mittelbaren Anteilsvereini-
gungen. Steuerliches Optimierungspotential bieten gegenwartig unter anderem der Einsatz
von sog. Blocker-Personengesellschaften sowie auch die Anwendung der Grundstiickswert-
verordnung, die bislang in vielen Fallen zu einer GrESt-Bemessung unter dem tatsachlichen
Marktwert des betreffenden Grundstiickes fihrt.
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Luxemburg: Steuerrechtsanderungen
2017

In Luxemburg haben sich mit der Steuerreform 2017 verschiedene Rechtsanderungen er-
geben. Dieser Beitrag gibt einen Uberblick (iber einige der wichtigsten Neuerungen zum 1.
Januar 2017.

Senkung der Korperschaftsteuer

Der Koérperschaftsteuersatz wurde auf 19 % gesenkt (bisher: 21 %). Die Steuerbelastung fur
Korperschaften in Luxemburg-Stadt liegt damit inkl. Gewerbesteuer bei 27,08 % (bisher:
29,22 %). Fir 2018 wurde eine weitere Senkung der Korperschaftsteuer auf 18 % angekiin-
digt. Besondere (niedrigere) Steuersatze gelten flir Koérperschaften mit geringem Einkom-
men ($€30.000).

Erhohung der Vermégensteuer (Mindeststeuer)

Korperschaften unterliegen einer Vermdgensteuer auf den Einheitswert, wobei eine Min-
deststeuer in Form von Festbetrdgen erhoben wird. Die Mindeststeuer bemisst sich nach
der Hhe der Bilanzsumme und liegt zwischen €535 und €32.100 pro Jahr. Fir bestimmte
Holding- und Finanzierungsgesellschaften gilt ausnahmsweise eine Einheitssteuer. Diese
liegt ab 2017 bei €4.815 (bisher: €3.210).

Begrenzung des Verlustabzugs

Zuletzt galt fir den Verlustvortrag in Luxemburg keine zeitliche Einschrankung. Kiinftig
diirfen steuerliche Verluste maximal noch 17 Jahre vorgetragen werden. Eine Einschran-
kung der H6he nach wurde im Rahmen des Gesetzgebungsprozesses diskutiert, vorerst
aber nicht umgesetzt.

Zuriickgestellte Abschreibung

Verschiedene Steuergutschriften und -ermapigungen (z. B. Ermapigung der Vermoégen-
steuer) sind fir solche Unternehmen haufig nicht greifbar, die aufgrund hoher Abschrei-
bungen negative Einkinfte erzielen. Abhilfe verspricht kiinftig eine neue Regelung, nach
der die lineare Abschreibung auf Anlagevermd&gen ausgesetzt bzw. zuriickgestellt werden
kann.

Abschaffung der Gebiihr auf bestimmte Sacheinlagen

Sacheinlagen in Form von Forderungen im Rahmen der Griindung oder Kapitalerhdhung ei-
ner luxemburgischen Gesellschaft sollten kiinftig geblhrenfrei méglich sein. Die bisher gel-
tende Ad-Valorem-Gebihr in Héhe von 0,24 % fr Sacheinlagen in Form von bestimmten
Forderungen entfallt.

Erhohung des Zwangsgelds

Die luxemburgische Steuerverwaltung macht bereits seit Jahren systematisch von der
Mdoglichkeit Gebrauch, die Abgabe von Steuererklarungen durch Androhung von Zwangs-
geldern durchzusetzen. Dabei war die Hohe des Zwangsgelds bisher per Gesetz auf €1.240
beschrankt. Seit 1. Januar 2017 kénnen Zwangsgelder in Héhe von bis zu €25.000 ange-
droht und festgesetzt werden.
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Haftung fiir Geschiftsfiihrer

Geschaftsfihrer haften kiinftig gesamtschuldnerisch fir schuldhafte Pflichtverletzungen
bei der Umsatzsteuer. Die Umsatzsteuer wird bei der Strukturierung internationaler Immo-
bilieninvestments hdufig vernachldssigt. Generell gilt: Luxemburgische Immobilien-Objekt-
gesellschaften sind grundsatzlich umsatzsteuerliche Unternehmer und haben damit Steuer-
erkldarungen einzureichen, auch wenn Immobilien im Ausland liegen.

Elektronische Steuererklarung

Steuererklarungen fir Kérperschaften kdnnen bisher in Papierform eingereicht werden.
Fir alle Steuerjahre ab 2017 wird die elektronische Steuererklarung zur Pflicht. Die Kom-
munikation mit der Steuerverwaltung erfolgt Uber eine gesicherte Website. Steuern sollen
auf diese Weise kiinftig noch schneller und méglichst automatisiert - unter Vorbehalt einer
spateren Priifung - festgesetzt werden.

Fazit und Ausblick

Highlight der Steuerrechtsanderungen im Gropherzogtum ist die Senkung der Korper-
schaftsteuer auf 19 % (bzw. 18 % ab 2018). Mit insgesamt 27,08 % (inkl. Gewerbesteuer)
werden Ertrage in Luxemburg allerdings noch immer vergleichsweise hoch besteuert, dazu
kommt eine Vermodgensteuer mit beachtlicher Mindestbesteuerung. In Zeiten von BEPS, in
denen sich internationaler Steuerwettbewerb im Wesentlichen auf Steuersatze beschrankt,
braucht es keinen Blick in die Glaskugel um zu ahnen, dass die Prozentsdtze auch nach
2018 weiter sinken dirften.
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Schweiz: Unternehmenssteuerreform
I1l: Immobilieninvestitionen in der
Schweiz steuerlich attraktiver

Die Unternehmenssteuerreform [l (USR III) soll die Wettbewerbsfahigkeit der Schweiz star-
ken und den Kantonen finanzpolitischen Spielraum verschaffen. Gleichzeitig sollen die bis-
herigen Steuerprivilegien aufgrund des internationalen Drucks abgeschafft werden.

Auf Bundesebene ergriffene Manahmen

Die Instrumente der USR Ill haben hauptsachlich zum Ziel, Innovationen zu férdern. Einige
der vorgesehenen Mapnahmen wie die sogenannte Patentbox und erhéhte Abziige fiir For-
schung und Entwicklung sind fir Immobiliengesellschaften und -fonds nicht relevant. Dage-
gen erweist sich der vorgesehene fiktive Zinsabzug auf einen gewissen Teil des Eigenkapi-
tals fir Immobilien- bzw. Immobilienholding-Gesellschaften als interessant. Insbesondere
Holdinggesellschaften, die bisher von der kantonalen Gewinnsteuerbefreiung auf Zinser-
trage profitierten, haben damit die Méglichkeit, ihre Finanzierungsstruktur - auch nach
Wegfall des Holdingprivilegs - steueroptimiert zu gestalten. Das Instrument des fiktiven
Zinsabzugs soll bei der Gewinnsteuer auf Bundesebene eingeflihrt werden. Fir die Kantone
ist diese Mapnahme fakultativ. Mehrere Kantone haben bereits signalisiert, den fiktiven
Zinsabzug fir Zwecke der kantonalen Gewinnsteuer zu Gibernehmen.

Am 12. Februar 2017 entschied sich das Schweizer Volk gegen die aktuelle Fassung der
USR Ill, was u.a. auch der mangelnden Klarheit tGber deren Finanzierbarkeit bzw. Gegenfi-
nanzierung zuzuschreiben ist. Der Status Quo der Steuerprivilegien stellt aufgrund des in-
ternationalen Drucks keine Option dar, weshalb nun eine neue, konsensfdhige Steuervor-
lage ausgearbeitet werden muss. Nach ersten Reaktionen der federflihrenden Parteien ist
davon auszugehen, dass die neue Gesetzesvorlage im Kern nicht wesentlich von der abge-
lehnten abweichen wird. Allerdings ist unklar, ob der in der Kritik stehende fiktive Zinsab-
zug im Mapnahmepaket Bestand haben wird.

Laufende und beabsichtige kantonale Steuergesetzrevisionen

Um ihre Standortattraktivitat zu erhalten, beabsichtigen viele Kantone, inre Gewinnsteuer
teils massiv zu senken (beispielsweise Kanton Basel-Stadt von rund 22 % auf 13 %). Andere
Kantone planen hingegen nur eine geringe oder gar keine Senkung, insbesondere auch
jene, die bereits sehr niedrige Steuersatze aufweisen. Die Senkung der Gewinnsteuersatze
wird sich bei Immobiliengesellschaften unmittelbar positiv auf die laufenden und latenten
Steuern auswirken. Der fiktive Zinsabzug wird je nach Finanzierungssituation zusatzliches
Steuereinsparungspotential schaffen, sofern dieses Instrument in der neuen Vorlage Be-
rdcksichtigung findet und bei den Kantonen ins kantonale Recht einfliefen wird.

Kollektive Kapitalanlagen

Die Immobilienertrage von kollektiven Kapitalanlagen mit direktem Grundbesitz werden
beim Bund und in den meisten Kantonen schon seit geraumer Zeit niedriger als Immobilien-
gesellschaften besteuert. In einigen laufenden kantonalen Steuergesetzrevisionen zeichnet
sich auch hier eine weitere Reduktion der Gewinnsteuersatze ab. Andere Kantone lassen
die heutigen Gewinnsteuersatze flr kollektive Kapitalanlagen unbertihrt. Dies kann dazu
fUhren, dass auf kantonaler Ebene Immobiliengesellschaften zuklinftig niedriger besteuert
werden als kollektive Kapitalanlagen. Solche Falle dirften aber die Ausnahme bilden.

EY Real Estate Tax Trends Marz 2017 | 45



Schweiz: Unternehmenssteuerreform Ill: Immobilieninvestitionen in der Schweiz steuerlich
attraktiver

Fazit

Der Volksentscheid vom 12. Februar 2017 verzogert die lange erwartete Weichenstellung
in der Unternehmensbesteuerung. Im jetzigen Zeitpunkt kann davon ausgegangen werden,
dass die bundesrechtliche Steuervorlage im Kern nicht wesentlich gedndert wird. Allerdings
steht das viel kritisierte Instrument des fiktiven Zinsabzugs auf wackligem Fundament und
kdnnte bei der Uberarbeitung der Steuervorlage ausscheiden. Die Notwendigkeit einer
Steuerreform bleibt dariiber hinaus unbestritten.

Ungeachtet der aufgeschobenen bundesrechtlichen Steuerreform werden die Kantone be-
strebt sein, ihre steuerliche Standortattraktivitat zu bewahren, um die dadurch drohende
Abwanderung von attraktiven Steuerzahlern zu verhindern. Dazu gehéren kantonale Ge-
winnsteuersatzsenkungen, die auch ohne bundesrechtlicher USR Il von den Kantonen um-
gesetzt werden konnen. Unter dieser Pramisse dirften die Immobilieninvestitionen in der
Schweiz - ungeachtet der weiteren Entwicklungen auf Bundesebene - steuerlich attraktiver
werden.

Kollektive Kapitalanlagen mit direktem Grundbesitz bleiben steuerlich weiterhin attraktiv
und kénnen je nach Kanton sogar noch attraktiver werden. Dies gilt insbesondere auch fir
deutsche Sondervermdégen nach dem Kapitalanlagegesetzbuch und andere ahnlich struktu-
rierte auslandische Vehikel, die direkt in Schweizer Immobilien investieren.
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Brazil: HOW to invest in Brazil

Brazilian real estate market

The appetite of North-American, Chinese and Asian-Pacific investors for the Brazilian real
estate market has been increasing over the last months. A central driving factor has been
the decrease of real estate prices resulting from the oversupply generated by the slowdown
of the Brazilian economy. Also the sharp devaluation of the Brazilian currency “Real” (in
the following: BRL) as from the second half of 2015 has contributed for making foreign in-
vestments in Brazil much cheaper and thus more attractive. In fact, on the 15 January
2015 the exchange rate BRL - US Dollar was 2.6307, on the 15 January 2016 this ex-
change rate reached 4.0454 and on the 15 January 2017 it amounted to 3.2203.

The attractiveness of the Brazilian real estate market is also explained by the maturation it
has experienced over the last decade, among other factors such as the World Cup and the
Olympic Games held in Brazil. The prosperity of the Brazilian economy at that time has con-
tributed to a construction boom, accompanied by an increasing specialization of the con-
struction branch. This can be seen in the development of niches such as hotels, ware-
houses, and health real estate. The construction boom was underpinned by institutional im-
provements and marked by the popularization of real estate investment funds and partici-
pation investment funds as forms of entering the real estate market.

Investment vehicles: an overview

The main forms of foreign investment in real estate in Brazil are the following: (i) incorpora-
tion of a Brazilian limited liability partnership (so-called “sociedade por quotas de re-
sponsabilidade limitada”, which we refer to as “limitada™); (ii) incorporation of a real estate
investment fund; (iii) acquisition of real estate receivable certificates; and (iv) incorporation
of a participation investment fund (“FIP"). It is worth mentioning that there are no real es-
tate investment trusts in Brazil. In the following we sum up the main tax and administrative
considerations which should be taken into account by foreigners when choosing how to in-
vest in the Brazilian real estate market.

Investing through a “limitada”

The incorporation of a “limitada” is frequently the simplest way of entering the Brazilian
real estate market. The standard “limitada” requires at least two quotaholders and there is
no minimum capital requirement. The “individual limitada"”, known as EIRELI, is composed
by a single quotaholder but presents a minimum capital requirement. For non-resident
quotaholders to register it is obligatory to nominate a representative with residence within
the Brazilian territory.

The “limitada” is subject to Brazilian corporate income taxes at a combined 34 % rate on its
worldwide income, including income from real estate leasing. Additionally, there should be
the levy of PIS-Cofins, which are taxes levied on the gross revenue at a 9.25 % (under the
non-cumulative system) or 3.65 % (under the cumulative system) combined rate, depend-
ing on the method adopted by the company to assess corporate income tax. As a general
rule, the non-cumulative system is available for companies adopting the so-called “actual
profit method". In contrast, the cumulative system is applicable to companies opting for the
so-called “presumed profit method". Under the non-cumulative system, these contributions
are recoverable by way of a credit corresponding to the amount paid. Differently, under the
cumulative system, there is not a credit system available.

Equity investments into Brazil are generally subject to a tax on financial transactions (so-
called "IOF™) at a 0.38 rate. Differently, debt deriving from a foreign loan with a term
longer than180 days should be subject to no IOF. However, in case of repayment term
shorter than 180 days the applicable rate should be 6 %.
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Dividends paid by a “limitada" are exempt. Interests paid to a non-resident are subject to
15 % withholding income tax as a general rule (in case the recipient is based in a Low Tax
Jurisdiction the applicable rate is 25 %). Interest expenses are generally deductible, pro-
vided that the Brazilian thin capitalization rules are observed (2:1 or 0.3:1 in the case of
tax havens/privileged tax regimes).

The “limitada" may opt for treating up to 50 % of its retained earnings or current profits
(the higher of both) as interest on net equity (INE) which, in turn, receives the same tax
treatment as interests.

Capital gains derived by a “limitada” from the sale of real estate are taxed at the ordinary
corporate income taxes rate of 34 %. The tax base corresponds to the difference between
the sales price and the acquisition cost of the real estate. Additionally, real estate transfer
tax is due at rates that vary between 2 % and 4 %. The ownership of a real estate is subject
to a municipal tax, with average rate around 1 % on the real estate value.

Gains derived by non-resident shareholders from the sale of quotas of the “limitada” are
subject to a progressive taxation, varying from 15 % to up to 22.5 % depending on the
amount of gains. Find below the applicable thresholds:

15 % to gains up to 5 million BRL;

17.5 % for gains between 5 to 10 million BRL;

20 % for gains between 10 to 30 million BRL; and
22.5 % for gains exceeding 30 million BRL.

In case the non-resident shareholder is based in a Low Tax Jurisdiction the applicable rate
is 25 % over the gain. The tax base is the difference between the sales price and the acquisi-
tion cost of the quotas.

Investing through a real estate investment fund (“fundo de investimento imo-
biliario"= FII)

Fllis a fund for trading real estate assets. Flls were introduced in the Brazilian legislation in
1993, but only gained momentum as of 2012. This turn may be explained by legal im-
provements (especially in the requlatory and tax areas), by the positive development of the
construction sector and by the decrease of interest rates at that time.

Presently Brazil has over 200 FlIs, out of which more than a half have their quotas traded
in the stock exchange market.

The downside of the Flls when compared to the “limitada” is that they are more costly to
establish and to maintain due to their regulatory framework.

The greatest advantage of the FlIs is not being subject to taxation on real estate rental in-
come and on capital gains from the alienation of real estate, provided that some require-
ments are fulfilled. Equity investments into Brazil would be subject to a tax on financial
transactions (so-called “IOF") at a 0.38 rate. In contrast, debt deriving from a foreign loan
with a term longer than 180 days should be subject to no IOF. As previously mentioned, in
case of repayment term shorter than 180 days the applicable rate should be 6 %.

Distributions from the Fll to foreigners (outside tax haven) are subject to income tax ata 15
% rate. Capital gains derived by foreigners from the sale of quotas are exempt, provided
that some requirements are fulfilled. Nevertheless, IOF-tax may be due on the alienation of
guotas in the case of short-term investment.
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A particularity of the Brazilian Flls when compared to real estate investment funds and
REITS elsewhere is that Flls are precluded from taking loans. In order to be able to achieve
some leveraging, Flls frequently put their receivables in the market in form of real estate
receivable certificates, as explained below.

Investing through real estate receivable certificates (“certificados de recebiveis
imobilidrios" = CRIs)

CRIs are issued by securities’ companies at request of Flls and real estate construction
firms. To provide an example, we may think about a Fll responsible for the construction of
apartments planned to be finished in 60 months. The Fll sells these apartments in 60 or
more installments. If the Fll needs liquidity, it may sell the receivables, so as to immediately
receive a percentage of the amount that it would receive in 60 or more months. The sale of
the receivables is operationalized in a way that the Fll transfers the receivables to a secu-
ritizer (step 1). The securitizer issues CRI and sells them to investors (step 2), who pay in
cash (step 3). The cash received from the investors is used to pay the Fll (step 4). The secu-
ritizer does regular payments to the investors, consisting of interests and part of the princi-
pal (step 5). The original debtors pay the securitizer (step 6) which uses this money to pay
the principal to investors. These steps are represented in the following diagram:

Creditor =
Incorporator
=Fll

Real Estate

iti Inv r
Securitizer estors ‘

Original
debtors

The taxation of the Fll was described above. The taxation of the real estate securitizer is
the same as that applicable to “limitadas”.

Subject to some conditions, the payments that the securitizer makes to non-residents are
exempt from income tax. Among these conditions we may find the following: the remunera-
tion of the CRIs shall occur at a pre-fixed interest rate, the average term of the CRI as of
the date of issuance shall be superior to four years, and eventual periodical payments have
to be at intervals of at least 180 days.

The downside of the CRIs is their low liquidity and the relatively high risks associated to
them (as for example the risk that the original debtors do not pay their debts and market
risks in general). These risks explain why CRIs are only put at the disposal of seasoned in-
vestors who are prompt to invest at least USD 100, 000.

Gains derived by non-residents from the sale of CRIs are subject to income tax at a progres-

sive taxation, varying from 15 % to up to 22.5 %. The tax base is the difference between the
sales price and the tax cost basis of the CRIs.
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Investing through a participation investment fund (“fundo de investimento em par-
ticipacao” = FIP)

A FIPis an investment fund for investment in shares of Brazilian corporations. Similarly to
the Fll, it has the legal form of condominium of investors and has its capital divided in quo-
tas. Only qualified investors are authorized to acquire quotas of FIP. As examples of quali-
fied investors we may cite financial institutions, persons investing more than USD 100,000
and pension funds.

In the real estate branch, FIPs are used to invest in construction companies, frequently
structured as special purpose vehicles.

Foreign investors usually prefer FIP over the Fll because for them the requlatory require-
ments of the FIP are easier to meet.

When establishing a FIP, equity investments into Brazil would be subject to a tax on finan-
cial transactions (so-called "“IOF") at a 0.38 rate. Differently, debt deriving from a foreign
loan with a term longer than 180 days should be subject to no IOF. In case of repayment
term shorter than 180 days the applicable rate of IOF should be 6 %. Income derived by the
FIP is generally not subject to taxation. If applicable, taxation in Brazil will occur only when
a FIP remunerates its investors. There is an income tax exemption on dividends and pro-
ceeds paid by the FIP to foreign investors that own no more than 40 % of the FIP's quotas,
besides other conditions imposed by Brazilian Law (e.g., the FIP does not hold in its portfo-
lio, at any time, debt securities whose value exceeds 5 % of the FIP's net equity, etc.). In
contrast, the company in whose shares the FIP invests is subject to the Brazilian standard
corporate taxation described when dealing with the “limitada”. Dividends distributed to the
FIP are tax exempt.

In an exit scenario, gains derived by the FIP from the alienation of shares of the invested
company are tax exempt. By the same token, gains derived by nonresident FIP quotahold-
ers from the alienation of their quotas are also exempt from corporate income tax, pro-
vided that the 40 % investment cap together with the other requirements is observed. In
contrast, gains that the invested corporation derives from the alienation of property are
subject to corporate income tax at the regular rate of 34 %. Additionally, the alienation of
real estate is subject to real estate transfer tax, which is a municipal tax varying from 2 % to
4 %. Moreover, the ownership of a real estate is subject to a municipal tax, whose average
rate is 1 % on the real estate value.

When compared to investments through a “limitada”, the main advantage of the FIP to for-
eign investors is the possibility of a tax exempt exit.

It is relevant to underscore that there are specific rules provided by the Brazilian Securities
and Exchange Commission (“CVM") in connection with setting up a FIP and its on-going
compliance (this is the case of the CVM Normative Instruction 578/16, which was enacted
in the end of August 2016, among others).

Conclusion

Altogether, the Brazilian real estate market continues to be attractive to non-resident in-
vestors. As we could see, there are different ways to invest, each one with different tax
consequences. The best investment strategy can be only determined on a case-by-case ba-
sis, taking into consideration the investor's main objectives and priorities from a commer-
cial, financial and tax perspectives.
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Czechia: Positive 2017 change

Sublease

Tenants have the possibility to depreciate leasehold improvements. Subtenants, more gen-
erally those users who derive their right to use the premises from person other than the
owner, do not have that possibility. That is expected to change from April 2017.

Right direction, but not enough

Subtenancy is not widely used, but the structure is almost inevitable in at least two situa-
tions: commercial property with multiple end users where the owner of the property is mu-
nicipality or finance lease lessor. Subtenants inevitably make changes to the premises that
for tax purposes form a part of the main asset. They are not allowed to depreciate those
costs or take a tax deduction in any other form. This should finally change, as the 2017 in-
come tax amendment passed the lower chamber of parlament in mid January and it in-
cludes the change allowing the depreciation. The possibility of depreciating the said costs
would, however, only apply to changes completed from the beginning of April 2017. So it
tackles the new spending, but leaves the existing carrying balances in the unfavourable re-
gime. For the avoidance of doubt, the cutting line is the completion of the changes regard-
less of whether on old or new sublease relationship.

Conclusion

This change deals with one of the main tax drags in the commercial real estate sector. The
main one, the inability of tenants to take a deduction for the cost of their leasehold im-
provements over the period of the lease, appears to stay for now.
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Denmark: German real estate funds
should watch out for WHT tax leakage
in evolving Danish real estate market

The Danish real estate market has historically been dominated by Danish institutional inves-
tors. However, over the last few years an increased number of international investors have
made their entrance due to among others strong demographics, a sustained low level of in-
terest rates and competitive yields. According to CBRE the total 2016 investment volume
reached arecord breaking level of DKK 64 billion, marking af 30 % growth compared to
2015. German real estate funds and institutional investors have contributed to that trend.

Tax leakage impact the net return in every investment and should always be carefully moni-
tored when entering new investments and new markets. In this article, you can read about
Danish withholding taxes with special focus on the treatment of German real estate funds
and the mechanics for repatriation of profits.

Repatriation mechanisms and Danish withholding tax
Generally, Danish real estate may be acquired and held through:

A Danish limited liability company (A/S or ApS),
Danish partnerships (K/S or P/S), or
Directly held (i.e. no Danish legal entity involved in the structure)

From a tax point of view, the various structure alternatives have their pros and cons and
should be carefully considered, taking the type of asset, investor and also the financing and
investment strategy into consideration.

A Danish limited liability company ownership structure is very common in the market,
among others due to the possibility of deferring Danish real estate capital gain tax. Many
assets are therefore also offered as share deals only, as an asset deal may trigger consider-
able capital gains tax for the vendor.

Where a German real estate fund acquires Danish real estate through a Danish limited liabil-
ity company, repatriation of profits and excess cash may basically take the form of divi-
dends or interest and installments on shareholder loans. Further, a need for dividend distri-
butions will often be created where an investor has a preference for increasing the existing
level of debt (also known as a “debt push down"). So, the mechanics of the Danish with-
holding tax system will very often be relevant for a real estate investor.

Dividends

Dividends distributed by a Danish company to non-Danish tax residents are, in principle,
subject to Danish dividend WHT of 27 %. The dividend WHT is triggered when dividend is de-
clared or deemed distributed for Danish tax purposes.

Dividend distributions made by a Danish company to non-Danish tax resident companies
are exempt from Danish dividend WHT if the following requirements are satisfied:

1. thereceiving company is considered the beneficial owner and holds at least 10 %
of the share capital of the dividend distributing company and;

2. thedividend withholding tax is waived or reduced according the EU parent and
subsidiary directive (2011/96/EU) or a tax treaty with Denmark

Further, it follows from the Germany-Denmark double tax treaty article 10, that the Danish
withholding tax generally is reduced to 15 %, and to 5 % where the recipient hold at least 10
% of the share capital of the distribution company. It is a requirement that the recipient is
regarded as the beneficial owner of the dividends.
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Shareholder loans

Generally, no withholding tax is levied on payments of shareholder loan instaliments, alt-
hough special rules may apply to certain loans where an upfront premium has been agreed.
Interest on shareholder loans to non-Danish tax residents are, in principle, subject to Dan-
ish interest WHT of 22 % (on “controlled debt"). The interest WHT is triggered when inter-
est accrue and does not depend on any actual payments being made.

Interest on shareholder loans to non-Danish tax residents are exempt from Danish interest
WHT if the following requirements are satisfied:

1. theinterestis waived or reduced according the EU interest and royalty directive
(2003/49/EC) and the receiving company has been associated with the Danish
company for a continuing period for at least one year or;

2. theinterestis waived or reduced according to a tax treaty with Denmark.

Note, that contrary to dividends there is no minimum ownership requirement to qualify for
exemption on withholding tax on shareholder loans.

Further, it follows from the Germany-Denmark double tax treaty article 11, that interest
can only be taxed on the domicile country (i.e. Germany) if the recipient is regarded the
beneficial owner of the interest.

Tax treatment of German real estate funds in a limbo

To satisfy the withholding tax exemption requirements described just above, the recipient
of the dividends and interest must as a starting point classify as a separate taxable entity
(i.e. fiscally opaque) for Danish tax purposes. The Danish withholding tax position on divi-
dends and interest to a German special real estate fund will thus depend on the Danish tax
classification of the fund vehicle as tax transparent or fiscally opaque for Danish tax pur-
poses. An important question to ask is therefore how that analysis turns out for German
special real estate funds as governed by the German Capital Investment Act (“Kapitalanla-
gegesetzbuch™).

The tax classification of foreign funds for Danish tax purposes is according to Danish case
law based on a "lex fori"-approach requiring a specific analysis of the general legal struc-
ture and characteristics of the fund under Danish tax law. The German real estate fund con-
cept separating the legal and economic ownership, does not have a Danish equivalent, and
the German funds can thus not automatically be placed under Danish corporate tax law and
their Danish tax classification must thus be decided based on relevant Danish case law.

Over the years, Danish case law on the tax classification of contractual based funds has not
been entirely consistent. As regards to German real estate funds, case law is limited. In a
published binding ruling from 2015 the Danish National Tax Board held that a German al-
ternative investment fund was regarded as a separate taxable entity for Danish tax pur-
poses. As opposed to that, in most cases the Danish tax authorities has, until now, re-
garded contractual funds with no legal personality as transparent for Danish tax purposes.

Further, in 2016 the Danish Tax Authorities published a change of practice notice regard-
ing a change of administrative practice of the tax gualification of Danish common funds
(Danish: “veerdipapirfonde™) which is a contractual based securities fund type primarily tar-
geting retail investors. The notice decides that the contractual based common funds going
forward, must be regarded as fiscally opaque, whilst formerly being regarded as tax trans-
parent.

Taking the current available interpretive aids into consideration, it cannot in our view with
certainty be concluded whether a German real estate fund should classify as transparent or
opaque for Danish tax purposes. This leaves uncertainty of whether the Danish WHT ex-
emption requirements should be assessed by looking at the real estate fund itself or the
fund investors as recipients of the dividends and shareholder loan interest.

Further, the Danish tax authorities has for a number of years challenged the withholding
tax position on dividends and interest in Danish inbound investment structures, arguing
that the legal recipient of such income was not the beneficial owner for tax purposes and
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the Danish exemption rules did therefore not apply. While we have not yet seen this argu-
ment used against repatriation of cash to German real estate funds through dividends and
shareholder loan interest, the issue should not be disregarded as the Danish tax authorities
tend to have a strong focus on structures where cash from Denmark more or less “auto-
matically” flows through intermediary holding companies or investment vehicles to their
higher tier investors. The actual decision power, the nature and domicile of the ultimate in-
vestors and their respective ownership positions will play a role in that assessment. A num-
ber of cases on beneficial ownership are pending before the Danish courts.

The risk of triggering Danish withholding tax should in light of the above always be carefully
considered when setting up the structure for acquiring Danish real estate.

What to do?

Firstly, the withholding tax risk may possibly be mitigated through an alternative choice of
investment structure. By acquiring and holding the Danish real estate through a Danish
partnership or as a direct investment repatriation of cash from Denmark should not be sub-
ject to Danish withholding tax as long as the investment do not trigger a Danish permanent
establishment (Denmark generally apply the OECD principles on the assessment of the ex-
istence of a permanent establishment). Under this solution, a non-Danish holding company
should also be considered to handle the risk of triggering Danish tax filing obligations for
the fund investors, again looking to the current uncertainty on the tax classification of Ger-
man real estate funds.

Secondly, depending on the investment strategy the need for repatriation of cash through
the lifetime of the investment may be satisfied through installments on shareholder loans

and depending on the real estate fund's investor base it may prove easier to reach a suffi-
cient level of comfort on the risk of withholding tax on the shareholder loan interest com-

pared to that of dividends. As a solution, it may thus be considered to add as much share-
holder debt as possible under the requlatory constraints.

As a third option, a binding ruling from the Danish tax authorities can obtained to reach full
certainty on the withholding tax position. The main challenge of this solution is often the
timing, as the standard turnaround time for obtaining a ruling is currently around 6 months
which does not play along with the timing of a typical transaction flow.
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Finland: Taxation of certain German
real estate investment funds in Fin-
land

The Finnish Supreme Administrative Court has in its recent ruling stated some major rele-
vant points that might affect taxation on lease income for certain German real estate in-
vestment funds.

Recent tax practice relating to the taxation of German real estate investment funds
in Finland

According to previous tax practice, German real estate investment funds were liable to pay
income tax in Finland for lease income derived from Finnish real estate investments. In Fin-
land many real estate companies operate as mutual real estate companies (“MREC"). The
MREC owns the real property, but the lease income flows directly to the shareholder of the
MREC. Thus, the shareholder is generally liable to pay income tax to Finland on the respec-
tive lease income.

However, the Finnish Supreme Administrative Court has in its recent ruling stated that cer-
tain German real estate investment funds, which are comparable to Finnish special invest-
ment funds, are not liable to pay income tax on lease income derived from Finnish real es-
tate investments due to EU regulation regarding the free movement of capital.

According to the ruling, the German special real estate investment fund (“Spezial-
Sondervermdégen') was comparable to a Finnish special investment fund due to the compa-
rable minimum amount of investors and minimum capital for the funds. In addition, the tax
treatment of the German fund was equivalent to Finnish investment funds, i.e. the funds
are exempt from tax in their country of residence. Also the above-mentioned German and
Finnish investment funds do not possess legal capacity to act in their own name and thus
the funds are managed by separate companies.

Conclusion

Based on the above-mentioned developments, certain German real estate investment
funds, which are comparable to Finnish special investment funds, may apply for a corpo-
rate income tax refund from the Finnish tax authorities regarding income taxes paid on
lease income to Finland during 2011 and later periods. It may further be possible to ask for
a CIT exemption for future years. In light of these developments existing investment struc-
tures should be analyzed and potentially be restructured to make use of the CIT exemption.
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Finland: Implications of the new tax
treaty on the taxation of certain Ger-
man real estate investment funds

A new double tax treaty between Finland and Germany is being discussed. It is not in force
yet, but might bring some major changes for real estate investments when being ratified.

Current situation vs. future situation

According to the current double tax treaty in force between Finland and Germany has been
signed, the capital gain derived by German investors from the sale of shares in Finnish ordi-
nary real estate companies is taxed in Germany but not in Finland. Only the sale of shares
in Finnish mutual real estate companies are subject to capital gains taxation in Finland.

Germany and Finland have signed a new double tax treaty according to which capital gains
derived from the sale of shares in real estate companies (defined as companies whose as-
sets consist of more than 50 % of real property) may be taxed by the country where the
real property is situated. In practice this means that capital gains derived on the sale of
shares in all kinds of Finnish real estate companies will be taxed in Finland going forward.

However, as certain kinds of German real estate investment funds are comparable to Finn-
ish special investment funds (please see above article, which are also exempt from capital
gains tax in Finland, the new tax treaty should not result in a Finnish capital gains tax liabil-
ity on share disposals for certain German real estate investment funds either.

Please note that the tax treaty is not yet in force as it has not been ratified by Germany,
and includes also other changes to the existing double tax treaty.

Conclusion

The amendments made in the new double tax treaty between Germany and Finland regard-
ing the right to tax capital gains derived on the sale of shares in real estate companies
should not result in a capital gains tax liability for certain German real estate investment
funds going forward.

However, it should be noted that the amendments will affect the capital gains taxation of
German investors, which are not comparable with Finnish special investment funds, in con-
nection with the sale of shares in Finnish real estate companies.
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France: New Real Estate related court
rulings

Ruling 1: Opportunities for a tax free step-up upon the acquisition of
a French transparent property company now limited

The French Administrative Supreme Court recently ruled on the limitation of the applica-
tion of the Quemener case adjustments to achieve a tax free step-up in basis of real estate
assets.

Facts
Over the year 2006, the following operations were successively completed:

On 28 March 2006, a Luxembourg company (Lupa SA) sold to its subsidiary the
French limited company Lupa Patrimoine France the shares it held into seven Lux-
embourg companies, the latter holding the share capital of seven French real estate
partnerships (SCls), holding themselves real estate assets in France. This transac-
tion was free of CIT both in France (under the France-Luxembourg Double Tax
Treaty) and in Luxembourg (application of the domestic law). The Luxembourg com-
panies carried out a voluntary revaluation of their shares before the transfer of
their assets.

Shortly after this acquisition, on 29 March 2006, Lupa Patrimoine France decided
on the winding-up of the seven Luxembourg companies, under the Transfer of All
Assets and Liabilities (“TUP"") mechanism?:

For the purpose of aligning the fair market value and the net accounting value of
their real estate assets, the SCls then undertook a voluntary revaluation of their as-
sets. This triggered a capital gain at the level of the SCls (but taxable at the level of
their partners due to the tax transparency of the SClIs), corresponding to the differ-
ence between the fair market value of the real estate assets and their net account-
ing values at the date of the revaluation.

This revaluation was followed by the winding-up of the French SCls on 31 March
2006. As a consequence of this winding-up, the shares of the SClIs were written off
from the balance sheet of Lupa Patrimoine France. For this purpose, Lupa Patri-
moine France applied the adjustments provided for by the Quemener case law?, and
thus increased the acquisition price of the SCls shares by the sum of their taxable
income and the losses arising from the TUP of the seven Luxembourg companies,
and decreased such price by the amount of the profits arising from the TUP of the
SCls. This calculation resulted in a tax-free step up, since the capital gains recog-
nized upon the revaluation of the assets were neutralized by the capital losses gen-
erated by the cancellation of the SClIs shares.

1 Transmission universelle de patrimoine: form of dissolution that does not entail the liquidation of the dissolved entity

2 French Administrative Supreme Court, 16 February 2000, n® 133296, SA Ets Quemener: capital gains arising from the
disposal of shares into a French flow-through partnership must be increased by tax profits allocated to the shareholder or
accounting losses compensated, and decreased by tax losses used by the shareholder or accounting profits attributed to

him
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Procedure

The French tax administration (“FTA") challenged this calculation method and reassessed
the taxable income of Lupa Patrimoine France on the ground of an abuse of law. The case
was brought to the Administrative Tribunal of Paris, which granted Lupa Patrimoine
France's request to remove the additional CIT charges!. Before the Administrative Court of
Appeal of Paris, the FTA dropped the abuse of law challenge, to put forward, instead, the
non-application of the Quemener case law in the context of a TUP. This claim was rejected
by the Administrative Court of Appeal of Paris2. The FTA then appealed before the French
Administrative Supreme Court.

Ruling

The French Administrative Supreme Court confirmed that the Quemener adjustments are
applicable in the context of a TUP, as it had previously been secured by the FTA in a public
ruling of 20073 and ruled by the French Administrative Supreme Court in 20154,

However, the French Administrative Supreme Court changed the rules governing the com-
putation of latent capital gains, since it considered that the Quemener adjustments should
be applied only to avoid double taxation at the level of the partners of the SCls when the
TUP occurs, which was not the case in the situation of Lupa.

Expected Consequences

This ruling raises uncertainties for new transactions, and the coming months will likely pro-
vide us with some clarifications on the position of the French Administrative Supreme Court
and of the FTA. In the meantime, this court decision seems to fully apply whenever the
partnership was previously acquired (and not created) by the company carrying out the
TUP on its subsidiary partnership.

In future operations, negotiations around price reductions corresponding to latent capital
gains in SCls are expected, as opposed to the market practice until the Lupa decision.

The question is still open whether the FTA public ruling of 2007 protects transactions until
it is officially withdrawn, or whether there is a risk of tax reassessment (since one could
consider that the double taxation condition put forward in the Lupa decision was implicit in
the public ruling).

Ruling 2: Purchase price allocation of a property between land and
buildings

A distinction must be made between the value of the land (not depreciable) and the value of
buildings (depreciable).

In the two cases Société LG Services and SARL Daves Place des Etats-Unis, the French Ad-
ministrative Supreme Court defined and classified the different valuation methods the
French tax administration (“"FTA") must use in order to challenge the split:

1. Determination of the value of the land on the basis of transactions on pieces of
bare land carried out at close dates and within the same geographical area;

1 Administrative Court of Paris, 18 July 2012, n° 115856, Société Lupa

2 Administratif Court of Appeal of Paris, 18 February 2014, n°® 12PA03962, Société Lupa
3 RES n° 2007/54, 11 December 2007

4 French Administrative Supreme Court, 27 July 2015, n® 362025, SA MEA

EY Real Estate Tax Trends Marz 2017 | 59



France: New Real Estate related court rulings

2. Incase of a failure to use the first method: valuation of the building from its re-
building costs, taking into account its obsolescence and its state of maintenance
where appropriate;

3. Inthe event of a failure to use the first two methods: allocation of the costs on the
basis of the analysis of the accounting information from other taxpayers' balance
sheets, it being specified that the sample must be based on meaningful and relia-
ble data relating to properties with similar characteristics (acquisition date, loca-
tion, building type, state of maintenance, possibilities for expansions).

The breakdown must irrevocably be determined on the date on which it was recorded in the
company's balance sheet, even where the land was purchased for the purpose of demoli-
tion/rebuilding of transformation (Recital 5 of the SARL Daves Place des Etats-Unis case
law).

Expected Consequences/Conclusion

It is likely that the practice of certified appraisers will change to take into account these
new rules. Indeed, the first method favored by the French Administrative Supreme Court
will be very difficult to apply in practice, except for assets located in subdivisions or areas of
activity, whilst the method that is considered as the most relevant in the absence of compa-
rable (sales of bare land are very rare transactions in cities) - based on the value of the
building at completion less all property costs such as construction costs, financing costs,
etc. - is simply not listed by the French Administrative Supreme Court.

In practice, it is expected that the FTA will be using the third method, relying on the finan-
cial information provided by the taxpayers when filing their tax returns, as well as on the
information resulting from transactions registered with the services of the land register.

The case-law nevertheless leaves the option for the taxpayers to challenge the approach
taken by the FTA in the event of a tax reassessment, by arguing against the method used
or the implementation of such method (e.g., absence of comparability, too limited sample,
etc.).

The breakdown of the acquisition price of a property should more than ever be performed
by certified appraisers.

Progressive decrease of the French CIT rate

The French Finance Act for 2017 provides for a progressive reduction of the CIT rate from
33.1/3 % to 28 % by 2020. The 28 % CIT rate will be progressively extended to all entities
as follows:

For fiscal years (“FYs") starting on or after January 1%t, 2017, the 28 % CIT rate will
apply only to Small and Medium Enterprises (“SMEs") with revenue below €50 mil-
lion, on the first €75,000 of taxable income. Please note that the 15 % reduced CIT
rate will be maintained for the portion of taxable income below €38,120;

For FYs starting on or after January 1%, 2018, the 28 % CIT rate will apply on the
first €500,000 of taxable income of all entities;

For FYs starting on or after January 15, 2019, the 28 % rate will apply on both ben-
efits of all entities for which revenue does not exceed €1 billion (or aggregate reve-
nue of French tax consolidated entities), and on the first €500,000 of taxable in-
come of companies for which revenue exceeds €1 billion (or aggregate revenue of
French tax consolidated entities). Furthermore, the 15 % CIT reduced rate should be
extended to apply to the first €38,120 of taxable income of SMEs;
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For FYs starting on or after January 15, 2020, the 28 % CIT rate will apply for all
entities, irrespective of their revenue and profits.
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Italy: The Italian SICAF regime an in-
corporated closed ended fund

Back in 2014, the Italian Government (Leg. Decree 44/2014) has introduced the Societa di
Investimento a Capitale Fisso S.p.A. SICAF, a corporate investment vehicle that expands
the choice of investment structures for, inter alia ,international institutional investors in-
vesting into Italian real estate products. International investors seeking to invest as passive
investors, have historically invested into Italian closed ended real estate funds fondi comuni
di investimento immobiliare di tipo chiuso - Italian REIF. Italian REIF, however, are orga-
nized in the form of a contractual pool of assets managed by an Italian, or EU, AIFM author-
ized professional manager, autonomously and independently from the investors. Certain
institutional investors - notably certain Insurance Companies and Pension Funds - may
have restrictions under their domestic regulatory law to invest into Italian REIFs due to the
contractual nature of the REIF. After a few years of uncertainty on the corporate govern-
ance, the SICAF is now attracting more interest as it benefits from the tax regime of the
Italian REIF and is at the same time a corporation.

A SICAF is authorized by the Bank of Italy. It may be managed internally, by a board of di-
rectors appointed by the shareholders, or externally, by an EU AIFM authorized profes-
sional manager. The incorporation of a SICAF simplifies the acquisition of properties
(which, in the case of the REIFs, are held by the SGR on behalf of the REIF), thus making the
separation of the financial assets and liabilities of the SICAF from the assets and liabilities
of the AIFM clearer. The tax regime of the SICAF is attractive for certain International in-
vestors: the SICAF is not itself subject to Corporate Income taxes, its investors are on in-
come distributions, however such distributions may also be exempt if the investor in the
SICAF is an International institutional investor that is resident in a white list jurisdiction. The
transfer of commercial RE assets to and by the SICAF benefits from a reduction to 2% of
the transfer taxes. Finally, the conversion of a company into SICAF may benefit from a fa-
vorable RETT regime, therefore triggering no tax consequences from a transfer tax pro-
spective, as it is deemed to be a sole change of the corporate name.

Conclusion

SICAFs may benefit of the same tax treatment reserved to Italian REIFs and is at the same
time a corporation. Especially for German open-ended real estate funds it may therefore be
of interest. The applicable withholding tax rule should be thoroughly analyzed.
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Japan: New tax treaty for German in-
vestors now in force

The new treaty was ratified by Japan and Germany on 28 September 2016 and will apply
to Japan (i) in the case of taxes levied on the basis of a taxable year, for taxes for any taxa-
ble years beginning on or after 1 January 2017; and (ii) in the case of taxes not levied on
the basis of a taxable year (i.e. withholding taxes), for taxes levied on or after 1 January
2017.

While the new treaty finally provides for the long awaited withholding tax exemption on div-
idends, interest and royalties to foster foreign investments, it also contains certain new
provisions which should in particular be taken into consideration for German investments
into Japanese real estate.

Impact of the new treaty for German investments into Japanese real estate
Investments into Japanese real estate are commonly structured through a Tokutei Moku-
teki Kaisha (TMK), a Japanese special purpose vehicle incorporated under the law on the
Securitization of Specified Assets. While under the old treaty German investors in the TMK
were entitled to a withholding tax rate of 10 % on dividends distributed from the TMK, the
protocol to the new treaty now stipulates that no withholding tax relief shall be applicable.
This means that German investors in the TMK will be subject to 20.42 % withholding tax on
TMK dividends paid on or after 1 January 2017.

Another significant change in the new treaty concerns the capital gain exemption for the
disposal of shares in Japanese real property holding companies (RPHC), which in most
cases includes TMK. Under the old treaty the disposal of shares were exempted from capi-
tal gain taxation in Japan regardless of whether the Japanese company's value consisted
predominantly of real estate situated in Japan. The new treaty now stipulates that capital
gains derived from the alienation of shares in a company, partnership or trust deriving at
least 50 % of its value directly or indirectly from immovable property situated in Japan (i.e.
RPHC), are taxable in Japan!. For investors with a taxable year different from the calendar
year, the disposal of Japanese RPHC under the capital gain exemption of the old treaty
may still be considered. For example, if the investor has a taxable year ending March 31,
the sale of the Japanese RPHC should still not be taxable in Japan under the old treaty if
the disposal occurs on or before March 31, 2017.

Conclusion

For future investments, it may be worthwhile to consider to structure real estate invest-
ments in Japan through investment vehicles which has a real substance in jurisdictions
providing more beneficial tax treaties with Japan on dividends (e.qg. Singapore or Luxem-
burg) or capital gains (e.qg., Ireland).

! Capital gain tax for foreign corporate investors in Japan without having a permanent establishment in Japan is 24.43 %
for fiscal years starting on or after 1 April 2016, and will be 25.81 % for fiscal years starting on or after 1 April 2017
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Moreover, current structures should be reviewed, if a restructuring would be useful and
consideration should also be given to whether an adjustment of the provision for latent cap-
ital gain tax at German fund level would be necessary.
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The Netherlands: Update on Taxation
of Real Estate Investment Structures

German real estate investors and funds can choose from a variety of tax-efficient invest-
ment structures in the Netherlands. In this section we address a couple of hot topics with
regard to these structures as well as some basics concerning the Dutch real estate market.

Dutch real estate market

The Netherlands is among the top-4 most competitive countries in the world according to
the World Economic Forum (WEF) Global Competitiveness Index 2016-2017. The combina-
tion of high labour participation and moderate debt makes the economy resilient to exter-
nal shocks and provides strong fundamentals for economic growth. Real estate investment
volume in 2015 has reached €12.4 billion. With the exception of 2007, this has been the
highest volume since the start of the new millennium. Investment in housing has doubled,
so has investment in commercial real estate. The overall Dutch real estate market has
shown increased interest of investors since 2015. The Dutch investment market has been
experiencing great demand by foreign investors with cross-border investments comprising
almost two third of the total investment volume. As the domestic market was generally re-
sponsible for at least 70 % of total investment turnover in pre-crisis years, the share of for-
eign investments has increased strongly after the crisis in 2009.

Tax-transparency rules

With regard to available investment vehicles, generally a distinction must be made between
transparent entities and opaque entities for corporate income tax (CIT) purposes. Certain
vehicles are considered as opaque by default, such as the Dutch BV, NV or German GmbH.
Other vehicles can be structured as either transparent or opague by choice, such as the
Dutch CV, fund for joint account or German GmbH & Co.KG. By the end of 2015, the Dutch
Ministry of Finance issued new decrees containing an important relaxation of the tax-trans-
parency rules with regard to structures involving accumulated tax-transparent entities.

The Dutch government has announced to investigate a possible change in the legislation
regarding Dutch partnerships. One of the items that might be changed is the possibility to
opt for legal personality for a Dutch partnership, such as a CV. It is expected however that
the tax-transparency rules will remain intact.

Dutch CIT

Dutch resident opaque entities are subject to Dutch CIT with regard to their worldwide in-
come. Non-resident opaque entities are subject to Dutch CIT with regard to their Dutch
source income, such as income derived from real estate investments. The Dutch CIT rate is
25 % for taxable profits of EUR 200k and above. A 20 % rate applies to profits up to EUR
200k. The Dutch government has announced plans to increase the 20 % bracket to EUR
250k per 2018, EUR 300k per 2020 and EUR 350k per 2021. Depreciation of real estate is
possible, but limited to the so-called WOZ value, issued by the municipality. EY has a spe-
cialized state and local tax-group that can assist in (among others) the determination of
WOZ-values to optimize depreciation possibilities. Maintenance provisions can offer an al-
ternative for depreciation costs. In case of capital gains derived from the sale of real estate
assets, favorable roll-over provisions are available for both resident and non-resident CIT
payers.
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Interest deduction limitation rules

Interest on (related or external party) loans is in principle deductible for Dutch CIT pur-
poses. Under current tax legislation, specific anti-abuse rules can apply in case of share
transactions involving related-party financing. These rules were tightened as per 2017.
With regard to asset deals however, interest deduction should in no case be limited under
current tax legislation. Please note that the arm's length principle applies with regard to re-
lated-party loans and other transactions.

EU ATAD

In 2016 the EU member states adopted the so-called anti-tax avoidance directive (ATAD).
This ATAD contains a specific measure that limits interest deduction if the borrowing costs
exceed 30 % of the tax payer's EBITDA (comparable to the rule that already exists under
German tax legislation). In principle, EU member states - including the Netherlands - must
adopt this measure into their domestic legislation no later than 1 January 2019 (extension
until 1 January 2024 is allowed under certain conditions). Specific exemptions and thresh-
olds may be allowed. Certain financial undertakings, such as pension funds, alternative in-
vestment funds and alternative investment fund managers, are in principle exempt from
this interest deduction limitation rule.

Dutch Fll regime

Under certain conditions, BV's, NV's, opaque funds for joint account and certain foreign en-
tities that are comparable to these Dutch entities, may opt for the Dutch Fiscal Investment
Institution (FIl) regime (in Dutch: Fiscale Beleggingsinstelling). This REIT-like regime pro-
vides for a 0 % CIT rate provided that the Fll distributes its profits within 8 months after its
fiscal year. Specific conditions apply with regard to allowed shareholders, activities and fi-
nancing limits. Recently, one of the Dutch courts requested the Dutch Supreme Court for a
preliminary ruling with regard to the comparability of a German sondervermdgen to a
Dutch fund for joint account. Depending on the outcome of this preliminary ruling request,
it could be investigated whether comparable German investment vehicles may also apply
the favorable Dutch Fll regime. Both open-ended and closed-ended funds may be eligible
for the Fll regime.

New tax treaty between Germany and the Netherlands

As per 1 December 2015 the new tax treaty between Germany and the Netherlands en-
tered into force. An important change regards the provision for capital gains derived from
the sale of shares of real estate entities. Under the old tax treaty, capital gains could only
be taxed by the country of residence of the shareholder. Under the new tax treaty how-
ever, capital gains derived from the sale of shares of an entity whose value is derived for
more than 75 % from real estate assets located in the Netherlands, may be taxed in the
Netherlands. Conditional exceptions may apply in case the seller holds less than 50 % of the
shares or in case of internal reorganizations and (de)mergers. An important note is that,
based on domestic tax law, the Netherlands will not levy any CIT from foreign corporations
on capital gains derived from the sale of shares of a non-resident foreign entity (e.g. a Ger-
man resident GmbH), even if this non-resident foreign entity solely holds Dutch real estate
assets. In absence of such a provision under domestic tax law, a tax-free capital gain can be
realized if Germany in its turn exempts the gain derived from the sale of the shares e.qg. due
to the German participation exemption.
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Hybrid mismatches

In case of transparent entities investing in Dutch real estate, the Netherlands will look at its
participants to determine liability to Dutch tax. Sometimes an entity may be treated as
opaque from a Dutch tax point of view, but as transparent from a German tax point of view
(hybrid mismatches). The new tax treaty contains special provisions for certain cases of hy-
brid mismatches to avoid double taxation. In case of double non-taxation it should further-
more be noted that the aforementioned ATAD also contains a specific measure aimed to
neutralize the effects of double non-taxation in case of hybrid mismatch arrangements.

Dutch substantial interest rules

Foreign corporations holding shares of a Dutch resident entity can become subject to Dutch
CIT on dividends and capital gains in case of artificial structures aimed at the avoidance of
Dutch personal income tax or dividend withholding tax. In case of passive real estate invest-
ment structures, the Dutch tax authorities generally take the position that the structure is
artificial. This anti-abuse rule reflects the Dutch adoption of the new general anti-abuse rule
(GAAR) of the EU Parent subsidiary directive and was accordingly amended per 2016. As
the new tax treaty between Germany and the Netherlands allows the application of domes-
tic anti-abuse provisions, special care should be given to this provision in case of passive
real estate investments through a Dutch resident entity. The rule can be easily avoided by
simply not interposing a Dutch resident entity.

Dutch VAT and RETT

Besides CIT also Dutch value-added tax (VAT) and real estate transfer tax (RETT) should be
considered as important real estate deal drivers. Substantial VAT and/or RETT advantages
can be obtained in case of deals involving building ground and newly constructed or trans-
formed real estate assets, but also in case of revision periods for VAT purposes. The Dutch
VAT impact of real estate deals sometimes differs substantially compared to the German
VAT rules.

6 % Dutch RETT is due in case of an acquisition of Dutch real estate assets or entities (@2 %
rate applies to residential real estate), levied from the purchaser. In case of share transac-
tions regarding a Dutch real estate entity, the levy of Dutch RETT may be avoided in case
the purchaser acquires an interest of less than 1/3rd. The same rule could be applied to the
acquisition of interests in investment funds or partnerships without legal personality in case
the fund or partnership qualifies as an investment fund within the meaning of the Dutch Fi-
nancial Supervision act. Alternative Investment funds under the AIFM directive should qual-
ify for this exception.

Conclusion

The Netherlands provides for a variety of tax-efficient real estate investment structures for
German investors. The selection of a suitable investment structure strongly depends on the
specific needs and requirements of the German investor. For a certain type of investors,
the Dutch Fll regime may be applied which provides for a very favorable CIT regime. Cer-
tain type of structures may furthermore provide for a RETT exemption.

Substantial VAT and/or RETT advantages could be realized in case of share or asset deals
involving building ground and newly constructed or transformed buildings.

In structuring real estate investments, special care should be given to the recently adopted
EU ATAD and the recently changed GAAR for foreign shareholders.
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Poland: Revised rules for tax exemp-
tion of investment funds

Poland has offered broad tax exemption for Polish as well as foreign investment funds that
met certain criteria. A substantial number of German real estate investors used German
funds to hold Polish properties directly or through income tax transparent structures. Such
structures could offer exemption from taxation in Poland both on operating profits and cap-
ital gains upon exit, provided the fund met certain statutory conditions (confirming meeting
these conditions with the Polish Ministry of Finance was quite difficult). As of 1 January
2017 the rules that provided for the exemption have changed significantly, which might im-
pact return on Polish real estate investments undertaken under fund structures.

New rules on fund taxation

Until the end of 2016 a foreign investment fund established in the EU Member State, which
met particular criteria related to its status, investment policy, supervision by the financial
authorities and other, was exempt from the Polish corporate income tax on any source of
income (including capital gains realized in Poland). However, starting 1 January 2017, the
exemption for Polish and foreign funds has been tightened. Currently EU open-ended funds
are still exempt, however, only if they invest in securities (shares, bonds, money market in-
struments) and not directly in properties (or other property rights). EU close-ended funds
investing directly in Polish real estate could still be exempt, if they meet criteria similar to
those that were required by the pre-2017 regime. As regards EU special open-ended funds,
depending on the operating model and similarity of a given vehicle to Polish funds, they
could be treated as open-ended or close-ended. Finally, income of funds realized through
tax transparent structures (i.e. including partnerships, also those that could issue shares,
as e.g. Luxembourg SCSp that was often used for Polish real estate holding) would be fully
taxable at the fund level.

Conclusion: The way forward

The 2017 amendments have already caused a great shift in the structures using Polish in-
vestment funds. As a result the Polish real estate funds market shrank substantially (espe-
cially in relation to closed-ended funds, as Polish open-ended funds have not been widely
used for real estate investments). Foreign investment fund could be affected as well, de-
pending on the features of particular structures. Therefore an immediate action is needed
to firstly assess the impact on existing structures and then take measures to either adapt
or restructure the investment for the new regime.
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Portugal: Collective Investment (UCI)
as a way to invest in Portuguese real
estate

Portugal recently became an important destination for real estate investments. The suc-
cess in solving the serious and recent crisis and the reasonable discounted prices of the as-
sets have been seen by many Investors as embodying relevant opportunities for investing
in Portugal. The real estate market has been undoubtedly a good entrance door. Moreover,
the new tax framework for UCI, which was introduced by the previous Government and
grandfathered by the current one (belonging to different political parties), is evidencing the
certainty of our tax system and playing a remarkable role.

Point of view

Since 1 July 2015, a new tax framework for UCIs has been in force in Portugal, which
among other type of entities includes real estate investment funds (REIF) and real estate
investment companies (REIC).

Under the new regime, UCls are entities subject to Corporate Income Tax, hence qualifying
for double tax treaties (DTT) and Directives (in this last case when adopting the legal form
of a company), but taxed under special rules. Income qualified as investment income (e.q.,
dividends and interest), rental income (e.g., rents) and capital gains (derived from disposal
of real estate) is excluded from taxation at the level of the REIF / REIC. These entities are
also subject to Stamp Duty (at the rate of 0.0125 %) on their global net asset value, which
is due on a quarterly basis.

Non-residents investors are subject to 10 % flat tax on distributions made by the REIF and
REIC and capital gains derived from disposal or redemption of units/shares. The Income de-
rived from a REIF / REIC should qualify as immovable property income under Portuguese
tax law, which means that any DTT grants Portugal the full right to tax such income in ac-
cordance to domestic law.

Conclusion

In sum, the introduction of the new tax framework for UCIs opened more opportunities for
real estate investments in Portugal, whereas income may be excluded from taxation at the
level of the UClIs and become only taxed (at an effective flat rate of 10 %) on exit at the
level of the Investors. The fact that UCIs do not foresee mandatorily distributions has also
been perceived as a significant advantage of this vehicle to reinvest in Portugal. EY is fully
available to assist non-resident investors who intend to enter or reinforce their position in
the Portuguese real estate market.
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Spain: Tax measures (already applica-
ble for 2016)

On 2 December 2016, the Spanish Government approved the Royal Decree-Law 3/2016
that introduces rules aimed at increasing tax revenues in Spain. The changes affect a vari-
ety of taxes, including Corporate Income Tax (CIT). All the new rules, unless otherwise
stated below, are applicable for FY2016. Therefore, real estate investors should already
take them into consideration for their tax accrual calculations.

I. Carried forward tax losses: Until now, the usage of CFTL was limited to 60 % of the tax
base (70 % as from 2017) or €1 million. Under the new rules, companies with turnover be-
tween €20 million and €60 million will have the CFTL utilization limited to 50 %. This limit
will be reduced to 25 % for companies with turnover exceeding €60 million.

1. Double tax credit: Companies with turnover exceeding €20 million will have the use of
DTC limited to 50 % of the tax quota. The restriction also applies to DTC carried forward
(i.e., generated in prior years, but not yet utilized).

lll. Recapture of portfolio impairments deducted for tax purposes: Until FY2013, certain
portfolio impairments were CIT deductible. Under the new rules, taxpayers that took the
impairment for tax purposes and have not completely added the same back to the CIT base
must, at least, recapture the outstanding portfolio impairment amount over a five-year pe-
riod (starting in FY2016).

Regarding the rules coming into effect in FY2017, losses derived from the transfer of
shares that meet the requirements for the application of the Spanish participation exemp-
tion regime cannot be taken for tax purposes. Participation exemption regime is applicable
when the participation in the subsidiary exceeds 5 % (or €20 million of acquisition price)
and is held for, at least, one year.

Conclusion

All the above mentioned new rules have been approved to increase the Spanish Govern-
ment'’s revenue for CIT enlarging the taxable base but keeping the general CIT rate at a

25 %. The reason behind the amendment is the Spanish need to reduce its deficit according
to the EU requests. Real estate investors focused in the Spanish market should carefully
consider this new measures in their tax models.
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Sweden: Update on Real Estate Tax
Developments

This article describes the recent developments regarding corporate income taxation for
companies in the real estate sector.

The first part of the article outlines the focus areas that are subject to review by the com-
mittee appointed by the Swedish Government to analyze the tax climate for companies in
the real estate sector. The committee's report is to be presented on 31 March 2017. The
second part discusses the Swedish Tax Agency's standpoint in respect of reconstructions
carried out in connection to a so-called “first-time adjustment”. Finally, the article briefly
describes the current and possible future interest deduction limitation rules.

Expected change of rules: Real estate packaging

In 2015, the Swedish Government appointed a committee to analyze the tax climate for
companies in the real estate sector with particular focus on the occurrence of real estate
packaging as a tool for tax planning.

Background

Under the current rules, there are far-reaching possibilities to postpone corporate income

taxation in Sweden when transferring a real property. Through so-called packaging, corpo-
rate income tax on capital gains can be avoided and transfer taxes significantly reduced at
the divestment. Somewhat simplified, the concept includes the following steps:

i A shelf company is set up by the company owning the real property;

i) the real property is transferred at the tax base value to the newly established
company; and

iii) the shares in the newly established company are divested externally.

In accordance with the Swedish tax rules on transfers below fair market value and the par-
ticipation exemption regime, none of the steps should trigger any corporate income tax
provided that certain conditions are met. Transfer tax would be triggered in step ii) on the
higher of the tax base value and tax assessment value (though deferred until step iii). Any
increase in the value of the real property would only be taxable in case of a future divest-
ment of the property as such. This gives rise to a latent tax for corporate income tax pur-
poses which would normally be considered in the pricing negotiations and normally pro-
vides the acquirer of the company with a discount.

Assignment of the committee

As outlined above, the committee is to analyze the overall tax climate for companies in the
real estate sector with special focus on the occurrence of real estate packaging as a tool for
tax. In addition, the committee is to analyze the effects of the possibility, compared to the
lack of possibilty, to package real estate from an economic perspective. Also, the commit-
tee is to review whether transactions currently not subject to transfer tax, such as e.g. full
de-merger and split, are abused for the purpose of avoiding transfer tax.

EY thoughts

Changes of the tax rules in the real estate area limiting the effects of the current rules are
expected. Looking at other European countries, a potential future change could be to im-
plement a transfer tax on indirect real estate transfers, i.e. that a transfer tax is triggered
when the shares of a real estate holding company are transferred. Another possible change
could be to introduce a minimum time period during which the company that is sold exter-
nally must have held the real estate, in order for the capital gain to be tax exempt.
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The committee's report is to be presented on 31 March 2017 and the enforcement of new
rules is expected as of 1 January 2018 at the earliest.

Standpoint from the Swedish Tax Agency: Tenant improvements -
"first-time adjustments"”

In 2016, the Swedish Tax Agency issued a so-called “standpoint”, describing the Swedish
Tax Agency'’s view, regarding reconstructions carried out in connection to a so-called “first-
time adjustment” of a building or part of a building. The Swedish Tax Agency states that if a
real estate owner undertakes reconstructions of a building for the purpose of adapting the
premises to a change of the direction of the business activities previously carried out, the
reconstructions should not be considered as normal for the business and hence, not imme-
diately tax deductible.

Background

For Swedish tax purposes, costs for reparations and maintenance of a building are treated
as immediately tax deductible rather than capitalized and amortized over the lifetime of the
building. In addition, certain types of reconstructions on a building are treated as immedi-
ately tax deductible if specific conditions are met. In order to benefit from an immediate tax
deduction, the reconstruction has to be considered as “normal” for the business of the tax
payer. A reconstruction implying a material change to the building is not considered as nor-
mal for the business. In addition, the assessment of what should be considered as normal
for the business of the tax payer should be made looking at the business of the real estate
owner or the tenant, depending on which of the parties that is paying for the reconstruc-
tion. According to the preparatory work of the legislation, reconstructions made to accom-
modate the premises for new tenants should generally be treated as immediately tax de-
ductible. However, ultimately this needs to be determined on a case-by-case basis where all
circumstances at hand have to be considered.

Standpoint of the Swedish Tax Agency

According to the Swedish Tax Agency's standpoint, reconstructions that are "first-time ad-
justments” should not be treated as immediately tax deductible. An example of a “first-time
adjustment” according to the tax agency’s view is when a real estate owner has not previ-
ously rented out the relevant premises and carries out a reconstruction to accommodate
the premises for the tenant’s benefit.

If the tenant pays for the reconstructions, a “first-time adjustment” would according to the
tax agency’s view be at hand if the tenant has not previously conducted any business in the
premises and undertakes the reconstruction to be able to use the premises for the busi-
ness. The same applies where a current tenant changes the direction of its business and re-
constructs the premises for that reason.

EY thoughts

Through the recently issued standpoint, the concept of “first-time adjustments” is intro-
duced by the tax agency. It could be questioned whether the tax agency has any legal sup-
port for their view. The term cannot be found in the Swedish Income Tax or in the prepara-
tory work and in our view the conclusions in the standpoint could be questioned in light of
the statements in the preparatory work that tenant improvements are generally tax de-
ductible.
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Additionally, the standpoint seems to focus on the business activities that have been car-
ried out in the premises or building rather than the business activities of the real estate
owner or the tenant, which is not in line with the statements in the preparatory work. Also,
the outcome of the standpoint seems to differ in various situations depending on whether
the reconstructions are paid by the real estate owner or the tenant.

The standpoint gives rise to a number of questions on how the rules should be applied in
different situations and brings uncertainty for real estate companies investing in Sweden.

Interest deduction limitation rules

The Swedish interest deduction limitation rules cover all intra-group loans between affili-
ated companies. Interest costs on external debt are currently treated as tax deductible.
However, the rules are under review and the European tax landscape indicates that an up-
coming change is imminent.

Current and possible future legislation

The Swedish interest deduction limitation rules cover all intra-group loans between affili-
ated companies, only granting a tax deduction on such interest costs if certain exemptions
are fulfilled. In the so far very limited case law, these exemptions have proven very difficult
to apply, thereby currently severely limiting the possibilities for deductions on intercom-
pany loan interest costs.

Interest costs on external debt are under normal circumstances currently fully tax deducti-
ble.

The rules regarding interest deductions are currently under review by the Swedish Ministry
of Finance and it is likely, in the light of BEPS, that Sweden will see an introduction of rules
similar to the BEPS proposal for interest deduction limitation rules, including introducing
limitations also for interest costs on external debt.

Ansprechpartner

Johan Rasmussen

Ernst & Young Stockholm
Telefon +46 8 52059752
johan.rasmussen®@se.ey.com
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Recent Legislative Developments

Prior to April 2015, the UK's real estate taxation regime had been relatively inert, with few
significant change for a number of years. Since then, it has been an entirely different
story. With the introduction of the UK's non-resident capital gains tax and diverted profits
taxin 2015, the extension of corporation tax to certain non-UK residents in July 2016 and
a number of new developments on the horizon as a result of OECD BEPS related measures
as well as domestic reform, it is important to consider how these rules may impact your
past, current and future UK real estate holdings and consider how you may wish to struc-
ture future activities in order to maintain tax efficiency and manage UK tax compliance.

Real Estate related changes

From July 2016 non-UK corporates will pay UK corporation tax on sale profits arising from
property held for short-term trading purposes. This was the latest in a line of recent devel-
opments designed to bring more parity to UK and non-UK property owners on sale profits.
Consequently, there are now a multitude of tax treatments arising upon the sale of UK
property depending on the type of property, investment strategy and term of investment.
The tax treatment on exit will now vary in respect of long-term investment commercial
property, investment residential property and UK property acquired for short-term trading
purposes.

Adding to the mix are various new measures that the UK has taken in response to the OECD
BEPS initiative. In particular the UK has implemented anti-hybrid measures, and, from April
2017, interest deductibility restrictions for UK corporates under BEPS action 4 (and poten-
tially for non-UK corporates from April 2018). Under these rules, in a worst case scenario
interest deductibility would be restricted to 30 % of taxable EBITDA but there are various
other scenarios which could give a better outcome. The UK will also be introducing a new
form of participation exemption that should make a UK fund holding company more attrac-
tive and tax efficient.

Given all of these changes, this is one of the most dynamic and fast-paced periods in UK
real estate taxation. In particular, with these developments comes an increased need to
consider the impact of these rules on real estate investments on a case by case basis.

Conclusion

It will become ever more important to carry out a comprehensive analysis of the rules, ex-
amining the interaction of the rules and their impact on the proposed UK real estate invest-
ment. It may be that a tax model may be the most appropriate means to understanding
the impact of the rules on a particular investment.

It will also be critical to put in place robust documentation to evidence investment intention
and term of investment with respect to UK real estate. Accordingly, business plans, financ-

ing documents and minutes should all be aligned in this respect.

With the ever changing environment of the UK's real estate tax regime, there will be many
complexities but also a multitude of opportunities to explore.
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Veranstaltungen

EY Real Estate Funds Breakfast von ca. 9.00 bis 11.30 Uhr
22.Mérz 2017 - EY Office Eschborn/Frankfurt

06. April 2017 - EY Office Hamburg

27. April 2017 - EY Office Miinchen

Anmeldung und weitere Details Uber: gabriela.groetzinger@de.ey.com

Hamburger Real Estate Breakfast von ca. 8.30 bis 10.30 Uhr
12. April 2017 - EY Office Hamburg
Anmeldung und weitere Details Gber: kirsten.landwehr@de.ey.com

EY Real Estate Konferenz von ca. 12.30 bis 18.00 Uhr
Thema: Digitalisierung

26. April 2017 - EY Office Eschborn

Anmeldung und weitere Details Uber: kirsten.landwehr@de.ey.com

US EY Real Estate Tax Roadshow von ca. 14.00 bis 17.30 Uhr
08.05.2017 - EY Office Hamburg

09.05.2017 - EY Office Mlnchen

10.05.2017 - EY Office Hamburg

Anmeldung und weitere Details Uber: heike.schmausser@de.ey.com
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Publikationen

Trendbarometer Immobilien-Investmentmarkt 2017

Das EY Real Estate Trendbarometer liegt bereits zum zehnten Mal vor. Zentrales Ergebnis
der aktuellen Umfrage: Deutsche Immobilien bleiben duferst attraktiv fir Investoren, insbe-
sondere im europdischen Vergleich. Dennoch kénnte erstmals seit Jahren des Wachstums
das Transaktionsvolumen am deutschen Immobilienmarkt moderat nachlassen. Und das
trotz weiterhin hoher Nachfrage im Jahr 2017. Schon im Vorjahr hatte es einen splrbaren
Riickgang gegeben, von zuvor 79 Milliarden Euro auf 66 Milliarden Euro. Grund dafr ist
vor allem der Angebotsmangel an verfligbaren Investments.

Diese Publikation kann bezogen werden Uber: http://www.ey.com/de/de/newsroom/news-
releases/ey-20170117-trendbarometer-immobilien-investmentmarkt-deutschland-2017

Trendbarometer Immobilien-Investmentmarkt - Schweiz 2017

Auch fiir das Jahr 2017 sieht ein Grofteil der befragten Investoren (90 Prozent) die
Schweiz als einen attraktiven oder sehr attraktiven Standort fiir Immobilieninvestitionen
an. Dies hat eine aktuelle Umfrage von EY Real Estate Schweiz ergeben, flr die im Oktober
2016 etwa 50 Investoren befragt wurden, die in den vergangenen Jahren am Schweizer
Immobilienmarkt aktiv waren. Die Ergebnisse geben eine Einschatzung des Immobilien-In-
vestmentmarktes in der Schweiz im Jahr 2017 wieder sowie einen Ausblick auf die Strate-
gie, die Investoren in diesem Jahr in der Schweiz verfolgen.

http://www.ey.com/ch/de/newsroom/news-releases/medienmitteilung-ey-schweiz-bleibt-
attraktiver-standort-fur-immobilieninvestitionen

EY's European attractiveness survey - January 2017

In den von EY erstellten , attractiveness surveys" wird bereits seit 16 Jahren die Attraktivi-
tat fir Investments in bestimmten Regionen oder Landern untersucht. Fur den ,,European
attrativeness survey* fir Januar wurden auslandische Investoren und Experten der Immo-
bilienbranche befragt, wie sie die Marktsituation in Europa im Hinblick auf den nahenden
Brexit einschatzen.

Diese Publikation kann bezogen werden Uber: Kirsten.Landwehr@de.ey.com

Disruptive forces shaping the real estate sector

Moderne Technologien verdndern althergebrachte Geschaftsmodelle innerhalb kirzester
Zeit. Die Geschwindigkeit, mit der solche Technologien in den verschiedenen Branchen zum
Einsatz kommen, variiert zum Teil sehr stark. Das genaue Verstandnis technologischer
Trends, ob digital oder analog, kann Uber den Geschaftserfolg entscheiden. EY stellt des-
halb drei Technologie-Trends vor, die einen starken Einfluss auf die Entwicklung der Bran-
che haben werden.

Diese Publikation kann bezogen werden Uber: Kirsten.Landwehr@de.ey.com

2017 Global Market Outlook - Trends in real estate private equity
Der Finanzierungsmarkt zeigt sich seit Langem robust. Immer mehr Investoren, egal ob
Versicherungsunternehmen oder Pension-Fonds, vergrdfern ihre Anlagen in Immobilien.
Viele von ihnen haben mittlerweile einen Immobilienanteil von bis zu zehn Prozent im Port-
folio. Aufgrund des Amtsantritts von Donald Trump und des bevorstehenden Brexits erwar-
tet EY fur den Markt fir Immobilienfinanzierung einige Verwerfungen im Jahr 2017.

Diese Publikation kann bezogen werden Uber: Kirsten.Landwehr@de.ey.com
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