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Vorwort und Danksagungen

In der EU und dem EWR haben sich die Rahmenbedingungen fiir Vermo-
gensstrukturen vermogender Privatpersonen in den letzten Jahren deutlich
verdandert. Grundsdtzlich stellt seit den Umsetzungen der AIFM-Richtlinie
in die nationalen Rechte jeder ,,Organismus fiir gemeinsame Anlagen ...,
der von einer Anzahl von Anlegern Kapital einsammelt, um es gemdiss
einer festgelegten Anlagestrategic zum Nutzen dieser Anleger zu
investieren*' einen ,alternativen Investmentfonds“ (AIF) dar, fiir den
zwingend ein regulierter Fondsmanager (AIFM) aus der EU bzw. dem
EWR bestellt werden muss.

Haufig betroffen sind — so zeigt es sich in dieser Arbeit — solche
,Organismen fiir gemeinsame Anlagen®, die von High Networth Inviduals
und von verselbstidndigten Zweckvermdgen, etwa Familienstiftungen oder
gemeinniitzigen Stiftungen, gehalten werden. Neben Investmentfonds be-
diirfen auch (Multi-) Family Offices, bestimmte Beteiligungsgesellschaften
und andere Anlageformen mehrerer Investoren in weltweit verteiltes
Immobilien-, Unternehmensbeteiligungs- oder Finanzanlagevermogen
einer Restrukturierung. Ausgenommen von dieser Regulierung sind nur
wenige Anwendungsgebiete, wie z.B. (anderweitig regulierte) Publikums-
fonds (UCITS), operative Unternechmen, bestimmte Holdinggesellschaften
und bestimmte (Single-) Family Office-Vehikel.

In den Heimatlédndern vermdgender Privatpersonen in der EU wurden
die regulatorischen Anderungen bereits vollzogen. Die deutsche Um-
setzung der AIFM-Regulierung in Form des neuen Kapitalanlagegesetz-
buches (KAGB) und des Investmentsteuergesetzes (InvStG) ist durch eine
hohe Komplexitit, starke Inflexibilitit und hiufige Anderungen gekenn-
zeichnet. Dies fiihrt bei Fonds regelméssig zu hohen Anpassungskosten.

Das Firstentum Liechtenstein hat sich dagegen in den letzten Jahren
nachhaltig von einer "Steueroase" in eine "Stabilitdtsoase" inmitten der drei
deutschsprachigen Nachbarlinder Deutschland, Schweiz und Osterreich
gewandelt. Keine Staatsverschuldung, ein AAA-Rating, das grosste Brutto-
inlandsprodukt pro Kopf in Europa, der Schweizer Franken als gesetzliche
Wihrung, die Mitgliedschaft im EWR, ein iiberschaubares Steuerrecht und
moderne Doppelbesteuerungsabkommen mit allen genannten Landern sind
vorteilhafte Alleinstellungsmerkmale des Standorts. Liechtenstein war das
erste Land in Europa, das bereits 2012 die europdische Fondsregulierung

' Art. 4 Abs. 1 lit. a AIFM-RL.
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(AIFM-Richtlinie von 2011) fiir alternative Investmentfonds (AIF) und
deren Manager (AIFM) in nationales Recht (AIFMG, AIFMV) umgesetzt
hat. Mittlerweile zeichnet sich ab, dass zeitnah auch die letzten politischen
Hiirden iiberwunden werden konnen, die bislang dem uneingeschrinkten
und diskriminierungsfreien Marktzugang liechtensteinischer Fondsmanager
in der EU unter Nutzung des ,,EU-/ EWR-Passes* entgegenstanden.

Das liechtensteinische Gesellschafts- und Steuerrecht sind attraktiv und
EU-/ EWR-konform ausgestaltet. Beide bieten gegeniiber den jeweiligen
Rechten in den Nachbarldndern eine Reihe von interessanten Vorteilen.
Von liechtensteinischen Treuhdndern verwaltete Stiftungen und Gesell-
schaften werden heute rechtssicher und steuerrechtskonform von Finanz-
platzkunden errichtet, um vorhandene Familienvermdgen zu schiitzen,
Familienmitglieder in unterschiedlichen Wohnsitzldndern zu versorgen und
auch gemeinniitzige Vorstellungen zur kiinftigen Vermdgensverwendung
umzusetzen.

Europdisch regulierte AIF und lokal regulierte Investmentunternehmen
aus Liechtenstein konnen genutzt werden, um im Eigentum von Stiftungen
und vermodgenden Privatpersonen stehendes Immobilien- und Beteili-
gungsvermogen in der ganzen Welt effizient zu organisieren. Derartige
Fonds konnen offen oder geschlossen strukturiert und sowohl in Vertrags-
form, in Form eines Trusts, in Form von Personengesellschaften oder in
Form von Kapitalgesellschaften in Liechtenstein errichtet werden. Liech-
tensteinische Fondsmanager mit AIFM-Lizenz sind auf der Grundlage des
EU-/EWR-Passes seit dem 1.10.2016 berechtigt, regulierte AIF ver-
schiedener Jurisdiktionen fiir europdische Anleger und fiir von diesen
errichtete liechtensteinische Stiftungen und andere anteilseignerlose
Zweckvermogen zu verwalten.

Liechtenstein bietet sich damit als Vermdgensstandort insbesondere
dann an, wenn langfristige Vermdgensmanagement- und Vermogensnach-
folgelosungen fiir Familien gesucht werden, deren Mitglieder in unter-
schiedlichen Landern wohnen. Ausserdem bieten sich liechtensteinische
Losungen immer dann besonders an, wenn Immobilien, Beteiligungen und
Bankanlagen in mehreren Léndern verteilt belegen sind und von einem
zentralen Ort aus unter Entlastung der Familienmitglieder in unternch-
merischer Art verwaltet werden sollen.

Liechtensteinische Treuhénder haben in den letzten Jahren erhebliche
Anstrengungen unternommen, ihr bestehendes Mandatsportfolio grenz-
iiberschreitend steuerrechtlich zu sanieren. Sie werden mit den vorstehend
genannten Reformen vor weitere Herausforderungen gestellt, denn vorhan-
dene Mandatsbestinde sind nunmehr auch auf Konformitéit in Bezug auf
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die neuen regulatorischen und berufsrechtlichen Rahmenbedingungen zu
iiberpriifen.

Das Buch verfolgt mehrere Ziele. Zundchst sollen international
grenziiberschreitend agierende Treuhédnder, z.B. aus Liechtenstein und der
Schweiz, konkrete Hinweise an die Hand gegeben werden, wie sie die von
den neuen Regulierungen betroffenen Kundensituationen innerhalb ihrer
Mandatsbestdnde identifizieren konnen. Sie soll weiterhin Unterstiitzung
bei der Aufgabe bieten, die identifizierten Mandate regulierungskonform
zu restrukturieren. Schliesslich soll das Buch diese Treuhénder dabei
unterstiitzen, neue grenziiberschreitende Marktchancen, hier exemplarisch
mit Blick auf deutsche Kunden, zu identifizieren und ihr bestehendes
Geschiftsmodell unter Nutzung dieser Marktchancen auf die Zukunft
auszurichten.

Die Arbeit stellt im Kontext vorhandener Mandatsbestdnde liechtenstei-
nischer Treuhdnder — soweit ersichtlich erstmalig — inhaltliche Verbin-
dungen zwischen den AIFM-Umsetzungsgesetzen in Deutschland (KAGB,
InvStG) und in Liechtenstein (AIFMG, IUG-Neu) auf der einen Seite und
den aktuellen berufsrechtlichen Regeln fiir Steuerberater in Deutschland
(StBerG, BRAO, RDG) und denjenigen fiir Treuhdnder in Liechtenstein
(TrHG) auf der anderen Seite her.

Die Arbeit wurde an der Universitit Liechtenstein als Masterarbeit im
Studiengang LL.M. Banking & Securities Law an genommen. Der Autor
dankt Herrn Prof. Dr. Dirk Zetzsche, LL.M. (Toronto) fiir die Betreuung
sowie einer Reihe von liechtensteinischen Finanzdienstleistern, darunter
Herrn Treuhidnder Renatus Kiihne, Herrn Treuhdnder Guido Wille-Minicus,
Frau Wirtschaftspriiferin Christina Appert und Herrn Wirtschaftspriifer
Bernhard Lampert fiir die kritische Durchsicht und viele sachdienliche
Hinweise.

Herrn Prof. Dr. Helmut Heiss, Herrn Prof. Dr. Andreas Kellerhals,
Herrn Prof. Dr. Andreas Kley und Herrn Prof. Dr. Anton K. Schnyder von
der Universitit Ziirich sowie Herrn Prof. Dr. Francesco Schurr von der
Universitit Liechtenstein danke ich wieder fiir die Aufnahme der Arbeit in
die Schriftenreihe des Zentrums fiir Liechtensteinisches Recht an der
Unversitdt Ziirich; den Verlagen Dike (Schweiz), Nomos (Deutschland)
und Facultas (Osterreich) danke ich fiir die Verdffentlichung.

Rapperswil (Schweiz), Triesen (Liechtenstein) im November 2016

Olaf Gierhake
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4 Exemplarische Qualifikation eines
Mandatsbestandes mit Bezugspunkten
zu deutschen Kunden und
Vermogenswerten

Nachdem das Tétigkeitsfeld der Treuhdnder und der AIF-Management-
unternehmen skizziert und ein allgemeines Priifschema fiir die laufenden
Mandate liechtensteinischer Treuhdnder entwickelt wurde, soll im Folgen-
den das Priifschema exemplarisch auf einen typischen Mandatsbestand mit
deutschen Mandanten angewendet werden.

Dazu werden nachfolgend verschiedene Mandatstypen definiert und auf
diese das bereits vorgestellte Priifschema angewendet und erlautert.

4.1 Typische Mandatsbeziehungen mit deutschen
Kunden

Das grenziiberschreitend titige liechtensteinische Treuhandgeschift wird
insgesamt massgeblich durch die Errichtung und den Betrieb von verselb-
standigten Zweckvermogen geprigt. Im Umgang mit deutschen Kunden
spielen nach der eingangs benannten Kurzbefragung bei mehreren
Treuhiindern Familienstiftungen'* und gelegentlich auch Familienanstal-
ten'* eine hervorgehobene Rolle. Bei den bestehenden Mandaten ist heute
noch von einer Zweiteilung aus ,Altmandaten und ,Neuman-
daten® auszugehen. Kiinftig werden auch gemeinniitzige Stiftungen eine
starkere Rolle spielen.

142 Vgl. Art. 552 § 1-41 PGR, vgl. Jakob, D. (2009), Heuser, Frye (2011), Hosp, Langer

(2011).
143 Art. 542 ff. PGR.
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4.1.1 Altmandate

Der erste Teil der Mandatsbeziehungen wurde im Wesentlichen bis etwa
2008 begriindet. Typisch fiir diesen Altbestand war, dass die laufenden
Ertrage des Vermogens seit der Einbringung in eine zumeist in Deutsch-
land steuerrechtlich transparent'** ausgestaltete liechtensteinische Familien-
stiftung nicht mehr im Wohnsitzland des Stifters versteuert wurden. Die
Strukturen wurden hdufig bereits in der Nachkriegszeit und bis 1989 vor
dem Hintergrund des sog. ,kalten Krieges und den Erfahrungen des
zweiten Weltkrieges begriindet, um eine finanzielle ,,Notreserve™ fiir die
Familie vorzuhalten.

Das Tagesgeschéft der Treuhdnder fiir die nachfolgend klassifizierten
Mandatstypen I-III ist in den letzten Jahren weitgehend durch ,,Aufraum-
arbeiten™ geprégt gewesen, in welchen der steuerrechtliche Status dieser
Mandatstypen in Form von Selbstanzeigen in Deutschland gem. § 371 AO
aufgearbeitet wurde. In vielen, aber nicht in allen Fillen wurden nach der
Selbstanzeige die Geschéftsbeziehungen der deutschen Mandanten zum
Treuhénder aufgegeben, z.T. wurden aber auch weitere Geschéftsbeziehun-
gen in Form der in Abschnitt 4.1.2 beschriebenen Mandatstypen IV, V und
VI neu begriindet.

4.1.1.1 Mandatstypus I (,,Alt-Familienstiftung mit lebendem
Stifter<)

Eine erste typische Mandatsbeziehung aus dieser Zeit sieht so aus, dass ein
in Deutschland ansdssiger Stifter mit Hilfe eines liechtensteinischen Treu-
hianders eine liechtensteinische Familienstiftung errichtet hat, deren
Vermdgen typischerweise in Form eines schweizerischen Bankkontos be-
wirtschaftet wurde. Zumeist wurde die Stiftung dazumal auf Anraten der
Schweizer Bank errichtet, um das ,,Diskretionsniveau‘ iiber das damals in
der Schweiz bereits bestehende Niveau weiter anzuheben. Die Stiftung
beauftragte typischerweise entweder die depotfiihrende Bank oder auch
einen unabhingigen Vermodgensverwalter mit Hilfe eines Vermdgens-
verwaltungsvertrages mit der Bewirtschaftung des Bankkontos. Die Stif-
tung wurde typischerweise mit Widerrufs- und starken Anderungsvorbe-
halten des Stifters errichtet; z.T. wurden auch sogenannte ,,Mandatsver-
trage™ abgeschlossen, mit Hilfe derer die Handlungsbefugnis der Stiftungs-
organe an die Weisungen des Stifters gebunden wurde. Zumeist war die
Begilinstigungsregelung der Stiftung so gefasst, dass dem Erstbegiinstigten,
in der Regel der Stifter, lebenslang das Stiftungskapital und dessen Ertrage

144 Hinzurechnungsbesteuerung gem. § 15 Abs. 1 AStG, oder gem. § 39 AO.
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zustehen. Im Falle seines Versterbens wurden hdufig diejenigen Personen
als ,,Zweitbegiinstige™ der Stiftung eingesetzt, die auch in der klassischen
zivilrechtlichen Vermdgensnachfolge als gesetzliche oder gewillkiirte Er-
ben bestellt sind.

4.1.1.2 Mandatstypus II (,,Alt-Familienstiftung mit verstorbenem
Stifter<)

Die zweite typische Mandatsbeziehung entspricht weitgehend Mandats-
typus I, jedoch ist der Stifter bereits verstorben und die ihm personlich
vorbehaltenen Widerrufs- und Anderungsrechte, z.T. auch die Mandats-
vertrage, sind mit dem Tod ersatzlos untergegangen. Teilweise, insbeson-
dere bei Anstalten, sind aber auch die Vermogensnachfolger des Stifters in
eine dhnliche Rechtsposition nachgertickt, wie sie der urspriingliche Stifter
bzw. ,Inhaber der Griinderrechte* hatte.

4.1.1.3 Mandatstypus III (,,komplexe Alt-Familienstiftung mit
Beteiligungsgesellschaften*)

Die dritte typische Mandatsbeziehung entspricht weitgehend Mandatstypus
I oder II, jedoch besteht das Stiftungsvermdgen nicht nur aus einem
Bankkonto, sondern die Stiftung hilt — zumeist {iber zwischengeschaltete
Kapitalgesellschaften in Drittjurisdiktionen (Britische Jungferninseln, Lu-
xemburg, Zypern etc.) — allein oder mit weiteren Investoren weitere Ver-
mogenswerte wie etwa Immobilien oder Unternehmensbeteiligungen in
Deutschland und verschiedenen Drittlaindern. Zum Teil bestehen auch
Geschiftsbeziechungen dieser Kapitalgesellschaften mit deutschen Unter-
nehmen, z.B. in Form von Beratungsvertrdgen, Darlehensvertrdgen oder
Beteiligungsrechten, iiber die Vermogenssubstrat aus den unternechme-
rischen Aktivititen des Stifters in die Stiftung tberfiihrt wurden oder
werden.

4.1.2 Neumandate

Der zweite Teil typischer Mandatsbeziechungen liechtensteinischer
Treuhdnder mit deutschen Mandanten wurde im Wesentlichen nach der
Liechtenstein-Erkldrung aus dem Jahre 2009 '* begriindet. Typisch fiir
diese Mandatstypen IV und V ist die Begriindung von Stiftungen, die
rechtsdogmatisch weitgehend derjenigen einer deutschen Familienstiftung

145 Erklarung der Regierung des Fiirstentums Liechtenstein (2009), Liechtensteinerklarung.
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1.S.d. §§ 80 ff. BGB entsprechen. Diese Stiftungen wurden unwiderruflich
ohne Vorbehalt starker Stifterrechte gem. Art. 552 § 30 PGR errichtet und
unter Bezahlung von deutscher Schenkungsteuer mit Eigenkapital ausge-
stattet. Die Stiftungen wurden unter strenger Beachtung der deutschen
Missbrauchsvermeidungsvorschriften, hier insbes. des § 15 Abs. 1, 6 AStG
und des § 39 AO errichtet und sind heute als steuerrechtlich intransparent
in Deutschland akzeptiert. Die Begiinstigungsregeln sind typischerweise als
sogenannte Ermessensbegiinstigungen ausgestaltet, bei welchen Stiftungs-
leistungen nach Bediirftigkeitskriterien oder in Form von regelméfigen
Leistungen, jedoch weitgehend unabhédngig von den konkreten jéhrlichen
Anlageergebnissen des Stiftungsvermdgens, an Begilinstigte ausgereicht
werden.

4.1.2.1 Mandatstyp IV (Neu-Familienstiftung mit Investitionen in
Finanzinstrumenten)

Bei Mandatstyp IV werden durch die Stiftung im Wesentlichen Bank-
anlagen, hiufig bei deutschen oder liechtensteinischen Banken, bewirt-
schaftet. Die Bankanlagen werden in manchen Fillen unmittelbar in einem
Bankkonto der Stiftung gefiihrt und gemiss einem dem Anlagereglement
der Stiftung entsprechenden Vermogensverwaltungsmandat von einer Bank
oder einem unabhdngigen Vermdgensverwalter aus den genannten Léndern
bewirtschaftet. Die hierbei beauftragten Vermogensverwalter aus Liechten-
stein und Deutschland sind typischerweise europdisch entsprechend der
MiFID-RL reguliert; Vermogensverwalter aus der Schweiz unterliegen
haufig nur der Selbstregulierung eines schweizerischen Berufsverbandes.

In anderen Féllen werden die Bankanlagen nicht direkt von der Stiftung
gehalten, sondern indirekt iiber eine Kapitalgesellschaft, deren Anteile
zumindest tiberwiegend von der Stiftung gehalten werden, bewirtschaftet.

4.1.2.2 Mandatstyp V (Neu-Familienstiftung mit deutschen
Immobilien)

Der Mandatstyp V zeichnet sich — neben der steuerrechtlichen Intranspa-
renz, s.0. — dadurch aus, dass im Wesentlichen deutsche, fremdvermietete
Immobilien durch die Stiftung bewirtschaftet werden, die Immobilien
jedoch indirekt iiber eine deutsche vermdgensverwaltende oder gewerblich
tatige oder geprégte Personengesellschaft gehalten werden. Haufig wird die
Stiftung durch marktiiblich ausgestaltete und drittvergleichsfdhige Stifter-
darlehen finanziert. Die Darlehensvaluta werden von der Stiftung an die
deutsche Tochter-Personengesellschaft typischerweise in Form von Einla-
gen oder Darlehen weitergereicht. Die deutsche Tochter-Personengesell-
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schaft tdtigt dann ihrerseits, z.T. unter zusdtzlicher Hinzuziehung von
Hypothekar- oder Grundschulddarlehen die eigentlichen Immobilieninvest-
ments in Deutschland und organisiert die Vermietung und Bewirtschaftung
der Objekte. Wie auch bei Mandatstyp IV, ist hédufig der Stifter als
ehemaliger Alleineigentiimer des heutigen Stiftungsvermdgens nach Er-
richtung der Struktur auf der Ebene der Tochtergesellschaft als geschéfts-
filhrender Kommanditist oder als Geschiftsfithrer der Kapitalgesellschaft
aktiv.

4.1.2.3 Mandatstyp VI (gemeinniitzige Neustiftung)

Mit Inkrafttreten des deutschen Steuerdnderungsgesetzes 2015 zum
1.1.2016 wurden die Rahmenbedingungen '*° geschaffen, dass kiinftig
deutsche Stifter auch diskriminierungsfrei gemeinniitzige Stiftungen in
Liechtenstein errichten konnen, die in Deutschland unter bestimmten
Voraussetzungen die gleichen steuerrechtlichen Privilegien erhalten wie
deutsche gemeinniitzige Stiftungen. Es ist davon auszugehen, dass kiinftig
diese liechtensteinischen Stiftungen erhebliche Bedeutung fiir das Geschift
liechtensteinischer Treuhénder erlangen konnen. Sie sollen deswegen in die
vorliegende Beurteilung mit einbezogen werden. In vielen Fillen kommt es
vor, dass auch gemeinniitzige Stiftungen — wie bei Mandatstyp V — iiber
Personengesellschaften in deutsche Immobilien investieren oder — direkt
oder indirekt iiber Personengesellschaften — Bankanlagen tdtigen.

Im Hinblick auf die vorstehend beschriebenen Mandatstypen kommt
eine Qualifikation der Mandate als regulierter AIF auf zwei Ebenen in
Betracht:

Zunéchst konnte die Stiftung oder die Anstalt selbst in allen sechs
Mandatstypen als AIF im Sinne der obigen Definition qualifizieren; dies
soll nachfolgend in Abschnitt 4.2 gepriift werden.

Weiterhin kommen auch die mehrheitlich oder allein im Eigentum der
Stiftung stehenden Tochter-Kapitalgesellschaften (bei Mandatstyp 3 oder 4)
oder Tochter-Personengesellschaften (bei Mandatstyp 4, 5 oder 6) als —
potentiell zwingend — regulierte AIF in Betracht; die diesbeziigliche Prii-
fung ist Gegenstand von Abschnitt 4.3.

146 Es wurde im Rahmen des StAndG 2015 u.a. der § 13 Abs. 1 Nr. 16 ¢ ErbStG dahinge-
hend gedndert, dass kiinftig deutsche Stifter erbschaftsteuerfreie Widmungen und Zuwid-
mungen zugunsten solcher liechtensteinischer Stiftungen durchfithren konnen, die die
deutschen steuerrechtlichen Gemeinniitzigkeitskriterien der §§ 51ff. AO erfiillen.
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4.2 Qualifikation von Stiftungen

4.2.1 Organismus fiir gemeinsame Anlagen (OGA)

Fiir die Frage, ob eine Stiftung oder eine Anstalt, wie sie in den Mandats-
typen I-VI stets zum Einsatz kommen, einen ,,Organismus fiir gemeinsame
Anlagen® darstellen, ist die gewdhlte Rechtsform nicht entscheidend, denn
gem. dem obigen Priifschritt 3.2.1 kommen explizit auch Stiftungen und
Anstalten als ,,Organismus® in Betracht.

Der Begriff ,,Anlage” soll gem. obigem Priifschritt in Abschnitt 3.2.2
eine Abgrenzung zu aktiven kommerziellen Aktivititen darstellen.'*” In
Anbetracht der Tatsache, dass privatniitzigen Stiftungen die Ausiibung von
gewerblichen Titigkeiten schon von Gesetzes wegen untersagt ist, '*
sollten die Anlageaktivitdten von Stiftungen und stiftungsdhnlichen Anstal-
ten der Mandatstypen I-V typischerweise als ,,Anlagen® anzusehen sein.
Auch gemeinniitzige Stiftungen nach Mandatstyp VI tdtigen typischerweise
»Anlagen® in diesem Sinne und sind nicht selbst gewerblich tétig.

Zur Qualifikation einer Stiftung als OGA stellt sich in weiterer Folge
gem. obigem Priifschritt 3.2.3 die Frage, wer die ,,Anleger des potentiellen
Organismus ,,Stiftung™ sein sollen, die ,,planmissig Einkiinfte erzielen®.
Dies ist von besonderer Bedeutung, da sich das Wort ,,gemeinsame® (engl.
,collective) auf eine Mehrzahl von Anlegern bezieht, die am Organismus
beteiligt sind, oder zumindest potentiell beteiligt sein kdnnen.

Zunichst konnen reine Begiinstigte '** der Stiftung, die selbst keine
Stifter sind, keine Anleger sein, da sie zu keinem Zeitpunkt Inhaber der der
Stiftung potentiell als ,,Anlage” gewidmeten Vermdgenswerte waren. Sie
haben also selbst gar keine Anlagen getatigt.

Dritte, die zu einem spiteren Zeitpunkt als Zustifter'”® Mittel z.G. der
Stiftung bereitstellen, sind nach der hier vertretenen Auffassung ebenfalls
keine ,,Anleger®, da sie nach Griindung der Stiftung zivilrechtlich den Sta-
tus eines Stifters nicht mehr erlangen konnen. Sollten im Einzelfall tat-
sachlich nach der Stiftungserrichtung Zustiftungen von Dritten erfolgen,

147
148
149

Vgl. Zetzsche, Preiner (2015), Scope, S. 52.

Vgl. Art. 552 § 1 Abs. 2, 3 PGR.

Hier gemeint sind Begiinstigte in allen ihren gesetzlichen Auspriagungsformen gem. Art.
552 § 5-8 PGR, also als Begiinstigungsberechtigte, Anwartschaftsberechtigte, Ermessens-
begiinstigte und Letztbegiinstigte, sofern sie nicht gleichzeitig Stifter sind.

150vgl. § 552 § 13 Abs. 3 PGR.
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die nicht bereits Stifter sind, fiihrt dies generell nicht dazu, dass diese
Dritten ebenfalls Stifter werden. Sie kdnnen damit in keinem Fall — selbst
bei vorbehaltenen Stifterrechten i.S.d Art. 552 § 30 PGR — Einfluss auf die
Begiinstigungsregeln der Stiftung haben und sie konnen typischerweise
auch nicht fordern oder auch nur erwarten, dass sie zu irgendeinem Zeit-
punkt einen den Anlageergebnissen entsprechend grosseren als den von
ihnen selbst zugestifteten Betrag von der Stiftung zuriickerhalten."' Sie
konnen regelmissig auch nicht aufgrund einer Zustiftung in den Kreis der
seitens der origindren Stifter vorgesehenen Stiftungsbegiinstigten aufge-
nommen werden. In den obigen Mandatstypen I-VI sind Zustifter damit
typischerweise ebenfalls keine ,,Anleger*.

Im Stiftungskontext kdnnen damit nur noch der oder die Stifter i.S.v.
Art. 552 § 4 PGR als ,,Anleger* in Betracht kommen, weil nur sie das ori-
gindre Stiftungsvermdgen aus vorher eigenem Eigentum gewidmet ha-
ben.'”? Ein einzelner Stifter kann allerdings nur dann als ,,Anleger* eines
OGA in Betracht kommen, wenn er nach Stiftungssatzung, Zusatzurkunde,
Reglementen und allen anderen im speziellen Einzelfall vorliegenden
Rahmenbedingungen der Stiftung direkt oder indirekt verlangen kann, dass
er im Falle positiver Anlageergebnisse einen insgesamt hoheren als den
selbst aufgewandten Betrag als Anlageergebnis zuriickerhalten kann.'*?

Dies ist in dem vorgestellten Mandatstyp 1 (einfache Alt-Familien-
stiftung mit lebendem Stifter) der Fall. Die umfassenden Stifterrechte, die
er sich gem. Art. 552 § 30 PGR in diesem Mandatstyp vorbehalten hat,
ermdglichen eine Kiindigung der Stiftung oder eine Anderung der
Stiftungsdokumente dergestalt, dass er sich das Stiftungsvermdgen jeder-
zeit wieder auskehren lassen kann. Da die formale Rechtsform fiir die
Qualifikation also keine Rolle spielt, ist fiir die Frage, ob der Stifter als
Anleger qualifiziert oder nicht, von den tatsdchlichen Verhiltnissen
auszugehen. Da sich der Stifter in einer derartigen Konstellation in einer
rechtlich dhnlichen Position befindet wie der Alleingesellschafter einer
Anlagekapitalgesellschaft oder einer Anlagepersonengesellschaft, der
jederzeit die Gesellschaftsauflosung verlangen kann, kann der Stifter bei
Mandatstyp 1 als ,,Anleger* qualifiziert werden.

Bei Mandatstyp 2 (einfache Alt-Familienstiftung mit verstorbenem Stif-
ter) kann insofern noch von einem Anleger und damit von getdtigten
Anlagen im Interesse der Anleger gesprochen werden, als gem. obigem

151 S0 die von Zetzsche vorgeschlagene Definition eines ,,Anlegers”, vgl. Zetzsche (2015a),

Prinzipien, S. 76.
Zetzsche (2015a), Prinzipien, S. 76.
153 Zetzsche (2015a), Prinzipien, S. 76; BuA Nr. 54/2012, S. 54.
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Priifschema (Abschnitt 3.2.3) auch Kollektivanlagen zu Gunsten Dritter
zuldssig und verbreitet sind.'>* Allerdings gehen die ,,starken* Stifterrechte
typischerweise nicht — wie etwa bei einer stiftungsédhnlichen Anstalt — auf
die Vermogensnachfolger in der Familie {iber, sondern fallen ersatzlos weg.
Insofern bleiben die Begiinstigten bei Mandatstyp 2 nach Versterben des
Stifters weiterhin — und anders als iiblicherweise bei Investmentfonds —
selbst keine Anleger.

Fir Mandatstyp 3 gilt das zu Mandatstyp 1 bzw. 2 Gesagte entspre-
chend, da sich der Mandatstyp 3 von den vorgenannten Mandatstypen
lediglich durch die Form der Anlagen unterscheidet. Die Rechtsposition
des Stifters als potentieller ,,Anleger* ist die gleiche wie bei Mandatstyp 1
oder 2.

In den Mandatstypen 4, 5 und 6 (Neumandate) sind der oder die Stifter
dagegen nach der hier vertretenen Auffassung keine ,,Anleger” im oben
beschriebenen regulatorischen Sinne. Der Stifter widmet zwar auch hier
Vermdgenswerte aus eigenem Vermogen freiwillig an die Stiftung. Er hat
allerdings typischerweise nicht — wie ein ,,Anleger* — die Hoffnung oder
auch nur eine begriindbare Erwartung, dass er einen grdsseren als den
hingegebenen Betrag zuriickerhilt. Es ist auch nicht eine einfache Anlage
zugunsten Dritter. Vielmehr gibt der Stifter das Stiftungsvermogen des-
wegen hin, weil er der Stiftung die Verfolgung eines definierten Stiftungs-
zwecks, der nicht in seiner eigenen Bereicherung besteht, ermdglichen will.

Bei Stiftungen mit Ermessensbegilinstigungen gem Art. 552 § 7 PGR,
wie sie flir die Mandatstypen 4, 5 und 6 typisch sind, tiberldsst der Stifter
den Stiftungsorganen einen zumeist breiten Ermessensspielraum in Bezug
darauf, an welche Personen zu welchem Zeitpunkt welche Leistungen
ausgerichtet werden.'*® Der Stiftungsrat hat eine Entscheidungsbefugnis,
mit welchen Massnahmen der vorgegebene Stiftungszweck bestmdoglich
erzielt werden soll.

Typische Zwecke von Familienstiftungen bestehen etwa in der
,Forderung und Unterstiitzung der Abkdmmlinge des Stifters, seines Ehe-
partners, seiner eigenen Person und in der Erhaltung des von dem Stifter
gewidmeten Vermogens flir einen moglichst langen Zeitraum zum Wohle
der Destinatiire”. '** Gemeinniitzige Stiftungen verfolgen typischerweise
dieelle Zwecke. Anders als bei ,,Anlagen® sind typische Vermdgenswid-
mungen im Stiftungskontext damit nicht priméar auf die reine Riick- oder

154 Vgl. Zetzsche (2015a), Prinzipien, S. 76.

155 ygl. Jacob (2009), S. 187, Rn. 430.
156 Gem. Auskunft der an der Umfrage beteiligten Treuhdnder (siche Fussnote 35).



43

Auszahlung von Geldmitteln mit einer mehr oder minder hohen erwarteten
Investmentrendite ausgerichtet, sondern auf die Verfolgung eines eher
qualitativ vorgegebenen Stiftungszwecks, der wie oben gezeigt, z.B. auch
auf die Konservierung und/ oder den Erhalt des Stiftungsvermogens, die
Gewihrung nicht monetérer Leistungen (etwa Wohnrechte in Immobilien
oder die Bereitstellung von Studien- und Ausbildungsplitzen) an Begiins-
tigte oder auch die Verfolgung gemeinniitziger Ziele ausgerichtet sein kann.

Als Zwischenergebnis ist festzuhalten, dass Stiftungen und stiftungs-
dhnliche Anstalten der Mandatstypen 4, 5 und 6 damit als OGA schon auf-
grund der mangelnden Qualifikation des oder der Stifter sowie aller an-
deren Stiftungsbeteiligten'” als ,,Anleger ausscheiden.'*®

Der Begriff ,,gemeinsame® in ,,Organismen fiir gemeinsame Anla-
gen” deutet darauf hin, dass der Organismus darauf ausgerichtet sein muss,
dass potentiell mehrere Personen unabhidngig von einander auf freiwilliger
Basis in der Anlagetitigkeit zusammenwirken konnen.'” Um einen OGA
handelt es sich stets, wenn zwei Personen Anteile daran halten.'® Stif-
tungen und stiftungsdhnliche Anstalten in den verbliebenen oben skizzier-
ten Mandatstypen I-I1I wurden allerdings regelméssig lediglich von einem
einzigen Stifter begriindet. Stiftungen sind zudem nach der gesetzlichen
Konzeption von Art. 552 § 1 PGR anteilseignerlose Zweckvermdgen. Sie
sind damit — wie bereits gezeigt — nicht darauf angelegt, dass weitere Stifter
zu einem spateren Zeitpunkt zu einer Stiftung hinzutreten kénnen, die mit
vergleichbaren Rechten und Pflichten ausgestattet wéren wie die origindren
Stifter.

Bei den vorliegenden Mandatstypen I-V bedeutet dies nach der hier
vertretenen Auffassung im Ergebnis, dass bei Stiftungen und stiftungs-
dhnlichen Anstalten, wie sie im Geschéift mit deutschen Kunden typischer-
weise zur Anwendung kommen, iiberhaupt nur dann von einem OGA
gesprochen werden kann, wenn von Anfang an mehrere Stifter die Stiftung
oder die stiftungsdhnliche Anstalt gemeinsam errichtet haben. Zudem
miissten — zumindest in der Binnenorganisation der Stiftung — Vorkeh-
rungen getroffen worden sein, die faktisch zu einer bruchteilsgemein-
schaftsartigen'®' Ausgestaltung des Stiftungsvermégens fiihren. Dies kann
dann der Fall sein, wenn bei einer Auflosung der Stiftung klar festgelegt ist,

157 Stifter, Begiinstigungsberechtigte, Anwartschaftsberechtigte, Ermessensbegiinstigte,

Letztbegiinstigte, Organe der Stiftung, vgl. Art. 552 § 3 PGR.

Vgl. so auch Zetzsche, Preiner (2015), Scope, S. 62.

Zetzsche, Preiner (2015), Scope, S. 76.

Vgl. Zetzsche, Preiner (2015), Scope, S. 61.

Vgl. Tollmann, C., Kommentar zu Art.2 AIFM-RL, in: Dornseifer et. al. (2013), AIFM-
RL, S. 37 Rn. 52.
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dass und welche wohlbestimmten Teile des Stiftungsvermogens an die
einzelnen Stifter zuriickfallen sollen.'®

Eine denkbare OGA-Eigenschaft der Stiftung oder der stiftungsidhn-
lichen Anstalt scheitert damit in den vorgestellten zahlenméssig dominie-
renden Mandatskonstellationen in der Regel bereits daran, dass an der Stif-
tungserrichtung abschliessend lediglich ein Stifter beteiligt ist und damit
die fiir ,,gemeinsame Anlagen* erforderliche Mehrzahl an ,,Anlegern® nicht
gegeben und anschliessend auch nicht mehr, etwa durch Zu- oder
Nachstiftungen, erreicht werden kann.

Im Regelfalle ist deswegen davon auszugehen, dass die bei deutschen
Kunden typischerweise eingesetzten Mandatstypen I[-VI nicht zu einer
Qualifikation der Stiftung als OGA fithren. Bei Stiftungen dieser Typen
bleibt es somit bei typischen Mandaten der Treuhandbranche.

4.2.2  Priifung der AIF-Kritierien und Qualifikationsergebnis

Sollten im Einzelfall doch mehrere Stifter an der Stiftungserrichtung
beteiligt sein und eine anteilsartige Innenorganisation der Stiftung vorlie-
gen, so dass man vom Vorliegen eines OGA ausgehen muss, so sind in
weiterer Folge noch die weiteren konstituierenden Merkmale und Aus-
schlusskriterien eines AIF, wie sie oben in Abschnitt 3.3 beschrieben
wurden, zu priifen.

Hierbei diirften insbesondere die Priifung des Kriteriums ,,Einsammeln
von Kapital® (s.0. Abschnitt 3.3.1.1) und der Ausschlussgrund fiir ,,Family
Office Vehikel“ (s.0. Abschnitt 3.3.2.2) dazu fiihren, dass auch im Falle
mehrerer Stifter die jeweilige Stiftung oder stiftungsdhnliche Anstalt nicht
als regulierter AIF anzusehen ist.

Im Ergebnis diirften damit nur sehr wenige Stiftungen oder stiftungs-
dhnliche Anstalten der AIFM-Regulierung unterstehen. Denkbar ist dies
wohl nur fiir Altmandate der Typen I-III, bei denen mehrere Stifter, die
nicht zur gleichen Familie gehoren, aufgrund einer werblichen Massnahme
Vermogenswerte in einer Stiftung angelegt haben, bei der die Stiftungs-
organe keinen oder nur einen sehr geringen Ermessensspielraum bei Be-
giinstigungen wahrnehmen kdnnen.

Als OGA qualifizierende Stiftungen, die — wie beschrieben — aus dem
Regulierungskontext der AIFM-RL herausfallen, werden allerdings nach
dem obigen Priifschema (vgl. Abschnitte 3.2 und 3.4.1) grundsitzlich

162 Vgl. auch Zetzsche, Preiner (2015), Scope, S. 62.
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kiinftig dem Regulierungskontext des IUG-Neu zu unterwerfen sein, da sie
ihren Satzungssitz in Liechtenstein haben.

Fir derartige Stiftungen wird deshalb eine Verwaltungsgesellschaft
nach IUG-Neu zu bestellen sein. Gem. Art. 9 Abs. 1 IUG-Neu kdnnen
Investmentgesellschaften u.a. in der Rechtsform von Stiftungen oder
Anstalten gefiihrt werden. Es werden in den jeweiligen Stiftungen regula-
torische Anpassungen durchzufiihren sein, die sich im Einzelnen aus dem
IUG-Neu und der dazugehorigen Verordnung [UV-Neu ergeben.

4.2.3  Qualifikation der Stiftung als Anleger der
Beteiligungsgesellschaften

Als weiteres Zwischenergebnis ist festzuhalten, dass bei Stiftungen und
stiftungséhnlichen Anstalten — von den soeben beschriebenen Ausnahmen
einmal abgesehen — das verselbstindigte Zweckvermogen selbst als ,,Anle-
ger” des von ihm verwalteten Zweckvermogens anzusehen ist. Die AIFM
Richtlinie findet vollumfanglich nur auf AIF Anwendung, die aus-
schliesslich an professionelle Anleger im Sinne von Anhang Il der MiFID-
RL vertrieben werden.'®® Privat- und gemeinniitzige Stiftungen oder stif-
tungsdhnliche Anstalten als von Treuhdndern gefithrte Organisationen
sollten dann als professionelle Anleger im Sinne der AIFM-RL gelten,
wenn sie gem. Annex II Ziff. II MiFID-RL {iber ein Anlageportfolio im
Wert von tiber € 500.000 verfiigen, was regelmissig der Fall sein diirfte.

4.3 Qualifikation von Beteiligungsgesellschaften
von Stiftungen

In den Mandatstypen III, IV, V und VI kommen Kapital- oder Personen-
gesellschaften zum Einsatz, an denen die Stiftung oder stiftungsdhnliche
Anstalt als Gesellschafterin und ggf. Anlegerin'® beteiligt ist. In vielen
Féllen stehen diese Gesellschaften im Alleineigentum der privat- oder
gemeinniitzigen Stiftung, in manchen Fillen halten aber auch Familien-
mitglieder des Stifters in Deutschland oder anderen Léndern weitere
Anteile. Gelegentlich kommt es auch vor, dass etwa zwei Geschéftsfreunde

163 Vrgl. Tollmann (2013), Kommentar zu Art. 2 AIFM-RL, S. 23, Rn. 3.
164 vgl. oben Abschnitt 4.2.3.
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je eine Stiftung gegriindet haben, die dann ihrerseits jeweils in eine ge-
meinsame Beteiligungsgesellschaft investiert haben.

4.3.1 Reichweite europiischer und nationaler Regulierungen

Gemiss dem dargestellten Priifschema aus Abschnitt 3.1 kommt eine AIF-
Regulierung einer Beteiligungsgesellschaft dann in Betracht, wenn diese
Gesellschaft in Liechtenstein, Deutschland oder weiteren EWR- Léndern
verwaltet oder vertrieben werden.

Findet die Verwaltung der Gesellschaft tatsdchlich im Drittlandsgebiet
statt, und werden die Anteile an der Gesellschaft auch nicht im EWR
vertrieben, so ist kein Ankniipfungspunkt fiir die AIF-Regulierung gegeben.
Bei Mandatstyp III, in welchem in der Vergangenheit z.T. sog. Offshore-
Gesellschaften aus Drittlindern zum Einsatz kamen, ist kritisch zu priifen,
ob die Verwaltung der Gesellschaft tatsdchlich auch vor Ort und nicht etwa
in Liechtenstein erfolgt. Zusammengefasst unterliegen im Ergebnis nur
solche AIF nicht irgendeiner lokalen Umsetzung der AIFM-RL, bei denen
weder der Satzungssitz noch der Verwaltungssitz im EWR liegt, noch ein
aktiver Vertrieb von AIF-Anteilen an Anleger im EWR erfolgt.

Gleichwohl kann eine lokale Regulierung der Beteiligungsgesellschaft
im Drittlandsgebiet nach nationalen Kriterien vorliegen.

4.3.2  Organismus fiir gemeinsame Anlagen

Beteiligungsgesellschaften von Stiftungen dienen regelmissig dazu, die
haufig in Form von Anlagereglementen durch die Stiftungsorgane vorge-
gebene Anlagestrategie der Stiftung operativ umzusetzen. Priift man ge-
méss dem obigen Priifschema (vgl. oben Abschnitt 3.2) zunéchst, ob diese
Beteiligungsgesellschaften grundsétzlich als OGA qualifizieren, so wird
man — anders als oben bei den Stiftungen der vorliegenden Mandatstypen I-
VI selbst — in der Regel dann zu einem positiven Ergebnis kommen, wenn
die Beteiligungsgesellschaft selbst nicht allgemein-kommerzielle oder
industrielle Aktivititen verfolgt'®® (vgl. oben Abschnitt 3.2.2) oder wenn
die Gesellschaft nicht bereits satzungsmaissig auf einen einzelnen Gesell-
schafter beschrinkt wurde (vgl. oben Abschnitt 3.2.3).'%
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Vgl. Leitlinien ESMA/2013/611, Abschnitt I1.
Eine solche Begrenzung auf einen Anteilseigner ist z.B. auch nach der deutschen
Umsetzung der AIFM-RL, dem KAGB moglich und fithrt dazu, dass die entsprechende
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4.3.3  Priifung der AIF-Kriterien

Gemadss dem vorgestellten Priifschema, dort Abschnitt 3.3, sind als Nachs-
tes die konstituierenden und ausschliessenden AIF-Kriterien fiir die Beteili-
gungsgesellschaften in ihren jeweiligen Sitzldndern zu priifen.

In Bezug auf die vorliegende Mandatstypologie deutscher Kunden von
liechtensteinischen Treuhdndern kann festgestellt werden, dass die Betei-
ligungsgesellschaften der Stiftung ihren satzungsmadssigen Sitz in unter-
schiedlichen Léndern haben werden. In den Mandatstypen III, IV und VI
sind Beteiligungsgesellschaften weltweit an verschiedensten Standorten
denkbar, wovon einige im EU-/EWR liegen konnen. Bei Mandatstyp V
liegen die Satzungssitze der Gesellschaften typischerweise in Deutschland
oder Liechtenstein.

Die AIFM-RL wurde mittlerweile flichendeckend im EU- und EWR
umgesetzt. Es ist deswegen davon auszugehen, dass alle OGA, die

e ihren Satzungssitz in einem dieser Lander haben oder die
e von einem dieser Linder aus verwaltet werden oder die
e in einem dieser Liander vertrieben werden,

einer relativ einheitlichen nationalen AIFM-Regulierung unterliegen.

Fir Treuhdnder bedeutet dies, dass der ,Bestand an Beteiligungs-
gesellschaften mit Satzungs- oder Verwaltungssitz im EWR, an denen
liechtensteinische Stiftungen beteiligt sind, darauthin {berpriift werden
muss, ob ein OGA und — in weiterer Folge — ob die konstituierenden Merk-
male eines AIF im jeweiligen Satzungs- oder Verwaltungssitzland '’
gemdss der jeweils lokalen Umsetzungsgesetzgebung der AIFM-RL gege-
ben sind oder nicht.

4.3.3.1 Satzungs- oder Verwaltungssitz in Liechtenstein
Zumeist werden die Beteiligungsgesellschaften der Mandatstypen I-VI

heute vom liechtensteinischen Treuhédnder selbst verwaltet; es sind also die
AIF-Qualifikationskriterien gem. AIFMG zu priifen.

Gesellschaft nicht mehr als — potentiell der AIFM-Regulierung unterliegendes —
Investmentvermdgen betrachtet wird, vgl. § 1 Abs. 1 KAGB.

Ein Ort der operativen Verwaltung in Liechtenstein fiihrt im Ubrigen dazu — auch bei
einem etwa abweichenden Satzungssitz —, dass der entsprechende Organismus auch in
Liechtenstein unbeschrénkt steuerpflichtig wird, vgl. z.B. Art. 44 Abs. 1 SteG, § 1 Abs. 1
KStG.
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4.3.3.1.1 Qualifikation in Liechtenstein: AIF oder
Investmentunternehmen nach IUG-Neu

Fiihrt eine Priifung der in Abschnitt 3.3.1 beschriebenen konstituierenden
Kriterien zu einer AIF-Qualifikation und kann diese nicht durch die An-
wendung der Ausschlusskriterien aus Abschnitt 3.3.2 abgewendet werden,
so ist das Beteiligungsunternehmen nach Ablauf der Ubergangsfrist der
AIF-Regulierung zu unterwerfen und ein AIFM aus dem EWR zu bestellen.
Werden die AIF-Kriterien nicht erfiillt, wird das Beteiligungsunternehmen
gemdss Priifschritt 3.4.1 kiinftig von der neuen liechtensteinischen Regu-
lierung des IUG-Neu erfasst.

4.3.3.1.2 Qualifikation in Deutschland: AIF oder unregulierter OGA

Liechtensteinische Beteiligungsgesellschaften mit Satzungs- und Verwal-
tungssitz in Liechtenstein werden regulatorisch in Deutschland nicht direkt
durch die deutsche Umsetzung der AIFM-RL, das KAGB, erfasst. Sie, be-
ziechungsweise ihre Gesellschafter'®®, kénnen in Deutschland jedoch mit
ihren Einkiinften aus deutschen Quellen beschriankt steuerpflichtig werden.
Um zu einer diesbeziiglich korrekten steuerrechtlichen Qualifikation der
Einkiinfte der Beteiligungsgesellschaft aus deutschen Quellen zu kommen,
miissen liechtensteinische OGA also gleichwohl auch aus deutscher
Sicht'® regulatorisch genau qualifiziert werden.

Im Falle von Mandatstyp V (Verwaltung von Immobilien iiber eine
liechtensteinische Personengesellschaft) geschieht dies in einem mehr-
stufigen Verfahren. ' Zunidchst ist zu priifen, ob die liechtensteinische
Beteiligungsgesellschaft aus deutscher Sicht als AIF qualifiziert und somit
im Anwendungsbereich des KAGB bzw. des InvStG liegt.

Ist dies der Fall, ist sodann denkbar, dass die liechtensteinische Perso-
nengesellschaft aus deutscher Sicht als (weitgehend steuerbefreiter) Invest-
mentfonds betrachtet wird, sofern sie die Vorgaben des § 1 Abs. 1b InvStG
einhélt; die (inldndischen) Rechtsformbeschrankungen des § 1 Abs. If
InvStG finden fiir liechtensteinische Personengesellschaften allerdings
keine Anwendung.

168 Dies ist typischerweise dann der Fall, wenn der AIF als Personengesellschaft gefiihrt wird.

Dies gilt grundsitzlich nicht nur in Bezug auf Deutschland, sondeRn. i.A. in Bezug auf
alle diejenigen Lénder, in welchen die Beteiligungsgesellschaft beschrinkt steuerpflichtig
wird.

Vgl. auch Kameter (2015) Kommentar zu § 18 InvStG, in: Moritz, Jesch, Kommentar
zum Investmentsteuergesetz (InvStG), Frankfurt 2015, S. 1027, Rn. 22; Helios, Krdoger
(2015) Kommentar zu § 19 InvStG, S. 1043, Rn. 28.
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Werden die KAGB- und InvStG-Bedingungen fiir einen Investment-
fonds nicht eingehalten, ist mit einem qualifizierten Rechtstypenvergleich
anschliessend zu priifen, mit welcher Art einer deutschen Investment-KG
die liechtensteinische Personengesellschaft vergleichbar ist. Der qualifi-
zierte Rechtstypenvergleich erfolgt zweistufig!”. Zunichst werdem die
typischen Merkmale einer Personengesellschaft gepriift. Diese Stufe wird
bei einer liechtensteinischen Kommanditgesellschaft gem. Art. 733-755
PGR regelmissig zu einer Vergleichbarkeit mit einer deutschen Personen-
gesellschaft fithren. In der zweiten Stufe ist dann zu priifen, ob eine Ver-
gleichbarkeit mit einer deutschen Kommanditgesellschaft i.S.d. §§ 161ff.
HGB, eine Vergleichbarkeit mit Merkmalen der offenen InvKG (§§ 124ff.
KAGB) oder der geschlossenen InvKG (§§ 149ff. KAGB) vorliegt. Ist dies
der Fall, wird die liechtensteinische Beteiligungsgesellschaft als mit einer
deutschen Personen-Investitionsgesellschaft i.S.d. § 18 InvStG ver-
gleichbar angenommen und es erfolgt eine transparente Besteuerung unter
Durchgriff auf die steuerlichen Eigenschaften der Gesellschafterin der
Beteiligungsgesellschaft, der Stiftung. Geht dieser Vergleich ausnahms-
weise fehl, wird die liechtensteinische Personengesellschaft als Kapital-In-
vestitionsgesellschaft gem. § 19 Abs. 1 S. 3 InvStG eingeordnet.

Ist die Beteiligungsgesellschaft aus deutscher Sicht nicht als AIF zu
qualifizieren, kommt man — wohl ebenfalls iiber einen qualifizierten
Rechtstypenvergleich — bei Mandatstyp V (Verwaltung von Immobilien
iiber eine liechtensteinische Personengesellschaft) zu einer Qualifikation
der FL-Personengesellschaft als eine mit einer deutschen Personen-
gesellschaft vergleichbaren Rechtsform. Das hat zur Folge, dass die Stif-
tung als Gesellschafterin tiber die FL-Personengesellschaft beschrinkt, z.B.
mit ihren Einkiinften aus Vermietung und Verpachtung, in Deutschland
steuerpflichtig wird.

Die obige Betrachtung zeigt, dass eine im Eigentum einer liechten-
steinischen Stiftung stehende liechtensteinische Beteiligungsgesellschaft in
der Rechtsform einer liechtensteinischen Personengesellschaft, die in
Deutschland unmittelbar Einkiinfte aus Vermietung und Verpachtung er-
zielt, in Deutschland — je nach Ausgestaltung — entweder

e als regulierter (und weitgehend steuerbefreiter) Investmentfonds
i.S.d. § 1 Abs. 1b InvStG,

e als regulierte (und steuerrechtlich transparente) Personen-
Investitionsgesellschaft i.S.d. § 18 InvStG,

171 ygl. BMF-Schreiben v. 19.3.2004, BStBL. 12004, S. 411.
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e als regulierte (und steuerrechtlich intransparente) Kapital-
Investitionsgesellschaft i.S.d. § 19 InvStG oder auch

e als unregulierte (und steuerrechtlich transparente)
Personengesellschaft ausserhalb der Reichweite des InvStG

behandelt wird. Materiell sind mit diesen verschiedenen Qualifikations-
ergebnissen deutlich verschiedene steuerrechtliche Ergebnisse mit unter-
schiedlichen Belastungsniveaus im Bereich der Korperschaftsteuer und ggf.
der Gewerbesteuer fiir laufende Einkiinfte und Verdusserungstatbestinde
von Vermogenwerten verbunden.

Auch bei Mandatstyp IV (Verwaltung von Bankanlagen iiber eine liech-
tensteinische Kapitalgesellschaft) fiihrt eine Qualifikation der liechten-
steinischen Kapitalgesellschaft als AIF dazu, dass diese in Deutschland re-
gulatorisch nicht durch das KAGB erfasst wird und in Deutschland nur
beschrénkt steuerpflichtig wird. Hiervon sind typischerweise lediglich Ein-
kiinfte aus Dividenden von deutschen Aktiengesellschaften und — ver-
einzelt — Zinseinkiinfte von deutschen Schuldnern betroffen.

Aus deutscher Sicht folgt die Qualifikation der liechtensteinischen Kapital-
gesellschaft wiederum grundsétzlich dem oben fiir Personengesellschaften
angegebenen Schema.'”

Beschrinkt steuerpflichtige Investmentfonds sind (aufgrund des Ma-
nagementerfordernisses durch einen AIFM) stdrker reguliert, aber grund-
sdtzlich in Deutschland von der Korperschaftsteuer und der Gewerbesteuer
befreit.'” In Deutschland beschriinkt steuerpflichtige Kapital-Investitions-
gesellschaften sind dagegen steuerrechtlich intransparent und werden in
Deutschland wie beschrinkt steuerpflichtige Korperschaften besteuert.

Qualifiziert eine Kapitalgesellschaft nicht als AIF und nicht als UCITS-
Fonds, so handelt es sich im deutschen Steuerrecht um eine Kapitalgesell-
schaft, die nicht von der KAGB-Regulierung und der Besteuerung durch
das InvStG erfasst wird und damit den normalen Besteuerungsregeln fiir
juristische Personen unterliegt.

Als Ergebnis der Qualifikation ist entweder

von einem regulierten Investmentfonds i.S.d. § 1 Abs. 1b InvStG,
von einer Kapital-Investitionsgesellschaft i.S.d. § 19 InvStG oder
von einer unregulierten, in Deutschland ebenfalls lediglich
beschrinkt steuerpflichtigen Kapitalgesellschaft iSv § 2 KStG

172 Vrgl. Helios, Kréger (2015) Kommentar zu § 19 InvStG, S. 1043, Rn. 26-29.
173 Vgl. § 11 Abs. 1 S. 2 InvStG; vgl. jedoch zum Quellensteuerabzug Zetzsche (2014).
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auszugehen.

Bei Mandatstyp VI, der in Deutschland steuerrechtlich als gemeinniitzig
anerkannten liechtensteinischen Stiftung, ist die Stiftung selbst nach
Schaffung der Voraussetzungen'™ von nahezu allen relevanten deutschen
Steuern, u.a. der Korperschaftsteuer'””, der Grundsteuer'”®, der Gewerbe-
steuer'”’, der Erbschaftsteuer'” und hiufig auch der Grunderwerbsteuer'”
befreit. Halt die gemeinniitzige Stiftung eine liechtensteinische Beteili-
gungsgesellschaft, die Einkiinfte aus deutschen Quellen vereinnahmt, kann
eine steuerrechtlich transparente Ausgestaltung der liechtensteinischen
Beteiligungsgesellschaft in vielen Féllen eine erhebliche materielle steuer-
liche Entlastung bewirken.

4.3.3.2  Satzungs- oder Verwaltungssitz in Deutschland oder
anderen Staaten des EWR

4.3.3.2.1 Qualifikation in Liechtenstein

In Liechtenstein ansdssige AIFM konnen unter Inanspruchnahme des
EWR-Passes ab sofort auch AIF mit Satzungs- oder Verwaltungssitz in
Deutschland und anderen Staaten des EWR verwalten. Qualifiziert eine
deutsche Beteiligungsgesellschaft der Stiftung, z.B. bei Mandatstypus V, in
Deutschland als immobilienverwaltender AIF, so kann das Management
dieser Gesellschaft aufgrund des EWR-Passes fiir liechtensteinische AIFM
auch von Liechtenstein aus geschehen.

Im iibrigen ist die Qualifikation eines OGA mit Satzungs- oder Verwal-
tungssitz in Deutschland aus liechtensteinischer Perspektive nicht vorzu-
nehmen, da— anders als im umgekehrten Fall — kein Qualifikationserfor-
dernis aus liechtensteinischer steuerrechtlicher Perspektive erforderlich
erscheint.'®

174 Gem. § 60a AO erfolgt eine Feststellung der satzungsméssigen Voraussetzungen, die in

Verbindung mit der Erfiillung der Voraussetzung nach § 51 Abs. 2 AO gem. § 51 Abs .1
AO zu einer Befreiung bei einer Vielzahl von Steuerarten fiihrt.
§ 5 Abs. I Nr. 9 KStG.
§ 3 Abs. 1 Nr. 3 und Nr. 4 GrStG, § 4 Nr. 6 GrStG.
§ 3 Nr. 6 GewStG.
§ 13 Abs. I Nr. 16 lit. ¢ ErbStG n.F.
Im Bereich der Grundsteuer erfolgt eine Befreiung in vielen Féllen indirekt dadurch, dass
gem. § 3 Nr. 2 GrEStG Grundstiickserwerbe im Sinne des Erbschaftsteuergesetzes von
der Besteuerung ausgenommen sind; die Steuerbefreiung von § 13 Abs. 1 Nr. 16 lit. ¢
ErbStG ist hier unschédlich.

Gem. Art. 48 SteG sind Auslandssachverhalte weitestgehend von der Ertragssteuer ausge-
nommen.

175
176
177
178
179

180



52

4.3.3.2.2 Qualifikation in Deutschland

Auch in Deutschland wurde die AIFM-RL in nationales Recht umgesetzt.
Die nationale Definition in § 1 KAGB lautet

Investmentvermogen ist jeder Organismus fiir gemeinsame Anlagen,
der von einer Anzahl von Anlegern Kapital einsammelt, um es gemaiss
einer festgelegten Anlagestrategie zum Nutzen dieser Anleger zu
investieren, und der kein operativ titiges Unternehmen ausserhalb des
Finanzsektors ist. Eine Anzahl von Anlegern ist gegeben, wenn die
Anlagebedingungen, die Satzung oder der Gesellschaftsvertrag des
OGA die Anzahl moglicher Anleger nicht auf einen Anleger
begrenzen.*

In der deutschen Umsetzungsvariante des KAGB sind — anders als in
Liechtenstein — bestimmte Ausschlusskriterien bereits in der Definition des
Investmentvermogens berticksichtigt worden.

Vorliegend werden in Mandatstypus V deutsche Immobilien durch Be-
teiligungsgesellschaften in Form von Personengesellschaften erstellt, ge-
halten, vermietetet und/oder verwertet.'®! Es ist im Einzelfall anhand der
weiteren Bestimmungen des KAGB zu priifen, ob die obige Definition
eines AIF in Deutschland zutrifft oder nicht.'®? Ist dies der Fall, so muss
das Management der Gesellschaft durch einen regulierten EWR-AIFM
erfolgen.

Auch steuerrechtlich hat die Einordnung eines OGA Folgen in
Deutschland. Qualifiziert ein OGA als Investmentvermogen, so ist der
Anwendungsbereich des InvStG gedffnet.'®

Der Bereich der AIFM-Regulierung umfasst in Deutschland ,,Invest-
mentfonds™ und ,,Investmentgesellschaften”. In Deutschland sind hierar-
chisch unterhalb der Qualifikationsschwelle'®, die Investmentfonds kenn-

B Gem. Volhard, Jang stellen der Betrieb einer Immobilie (etwa eines Hotels oder einer

Pflegeeinrichtung), die Projektentwicklung, das ,,facility management, Makler- und Be-
wertungstétigkeiten oder Finanzierungsberatungen in Verbindung mit Immobilien opera-
tive Tatigkeiten ausserhalb des Finanzsektors dar, die nicht der Regulierung unterliegen.
Dagegen stellen Erwerb, Besitz, Vermietung, Verpachtung, Verwaltung sowie Verkauf
von Immobilien keine operativen Tatigkeiten dar und konnen daher potentiell einer AIF-
Regulierung unterliegen. Vgl. Volhard, Jang, Kommentar zu § 1 KAGB, S. 29, Rn. 22,
23.

Vgl. Volhard, Jang (2014) Kommentar zu § 1 Abs. 1-3 KAGB, Rn. 2-34.; zu Immobilien
vgl. § 1 Abs. 19 Nr. 21-23, ebenda Rn. 79-84.

§ 1 Abs. 1 S. 1 InvStG.

Vgl. § 1 Abs. lc InvStG, Nichteinhaltung der Anlagebestimmungen des § 1 Abs. 1b
InvStG oder der Rechtsformerfordernisse des § 1 Abs. 1f InvStG.
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zeichnet, mit der Personen-Investitionsgesellschaft'®* und der Kapital-In-
vestitionsgesellschaft '* innerhalb des KAGB und innerhalb der AIF-
Regulierung weitere fondsihnliche Vermdgensstrukturen vorgesehen, die
einer eigenen KAGB-Regulierung unterworfen wurden. Im Ubrigen wird
auf die obigen Ausfithrungen in Abschnitt 4.3.3.1.2 verwiesen.

Bei Mandatstyp IV (Verwaltung von Bankanlagen iiber eine deutsche
Kapitalgesellschaft) fiihrt eine Qualifikation der deutschen Kapitalgesell-
schaft als AIF dazu, dass die Kapitalgesellschaft entweder als Investment-
fonds oder als Kapital-Investitionsgesellschaft qualifiziert "™ wird und
entsprechend steuerrechtlich zu behandeln ist. Investmentfonds sind auf-
grund des Managementerfordernis” durch einen AIFM stirker reguliert,
aber grundsitzlich in Deutschland von der Korperschaftsteuer und der
Gewerbesteuer befreit. '*® Kapital-Investitionsgesellschaften sind dagegen
steuerrechtlich intransparent und werden in Deutschland wie Korperschaf-
ten besteuert.

Qualifiziert ein OGA in Form einer Kapitalgesellschaft nicht als AIF,
so handelt es sich im deutschen Steuerrecht um eine Kapitalgesellschaft,
die nicht von der KAGB-Regulierung und der Besteuerung durch das
InvStG erfasst wird und damit den normalen Besteuerungsregeln fiir juris-
tische Personen unterliegt.

Eine Qualifikation als Investmentfonds steht Personengesellschaften in
Deutschland regelméssig'®’ rechtsformbedingt nicht offen. Bei Mandatstyp
V (Verwaltung von Immobilien iiber deutsche Personengesellschaften)
fiihrt deswegen eine Qualifikation der Gesellschaft als AIF dazu, dass
steuerrechtlich von einer Personen-Investitionsgesellschaft '™ mit steuer-
rechtlich transparenter Behandlung auszugehen ist, auf die die allgemeinen
Besteuerungsregeln fiir Personengesellschaften Anwendung finden.'”' Qua-

185 Offene Investment-KG gem. §§ 124-138 KAGB und geschlossene Investment-KG gem.

§§ 149-161 KAGB, die gem. § 18 InvStG steuerrechtlich wie eine ,,normale” Personen-
gesellschaft zu behandeln sind.

Kapital-Investitionsgesellschaften sind alle Investitionsgesellschaften, die keine Perso-
nen-Investitionsgesellschaften sind, vgl. § 19 InvStG. Derartige inldndische Sonderver-
mogen unterliegen, nétigenfalls im Wege einer steuerrechtlichen Fingierung (§ 19 Abs. 1
S. 2 und 3 InvStG) einer ertragsteuerlich intransparenten Besteuerung als Kapitalgesell-
schaften.

§ 11 InvStG.

Vgl. § 11 Abs. 1 S. 2 InvStG.

Als Ausnahme ist lediglich eine Anwendung im Bereich des Asset Pooling fiir Pensions-
kassen vorgesehen, vgl. § 1 Abs. 1f Nr. 3 InvStG.

190§ 18 InvSIG.

191 Vgl. auch Kiesel, Joch (2015).
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lifiziert eine Personengesellschaft nicht als AIF, so ist keine gesonderte
Regulierung nach dem KAGB vorgesehen und es greifen keine geson-
derten steuerlichen Spezialregeln des InvStG. Die Besteuerung folgt in die-
sen Fillen dem in Deutschland normalen Prozedere fiir Personengesell-
schaften.

Bei Mandatstyp VI, der in Deutschland steuerrechtlich als gemeinniitzig
anerkannten liechtensteinischen Stiftung, ist die Stiftung selbst — wie oben
beschrieben — nach Schaffung der Voraussetzungen'® von nahezu allen
deutschen relevanten Steuern, u.a. der Korperschafisteuer'”’, der Grund-
steuer', der Gewerbesteuer'”’, der Erbschaftsteuer'” und héufig auch der
Grunderwerbsteuer "7 befreit. Hilt die gemeinniitzige Stiftung deutsche
Beteiligungsgesellschaften, die Einkiinfte aus deutschen Quellen verein-
nahmen, kann eine steuerrechtlich transparente Ausgestaltung der deut-
schen Beteiligungsgesellschaft z.B. in Form einer Personengesellschaft in
vielen Fillen eine erhebliche materielle steuerliche Entlastung bewirken.

Bei AIF mit Satzungs- oder Verwaltungssitz in anderen EWR-Staaten
ist sinngemiss die aufsichtsrechtliche Qualifikation nach der lokalen Um-
setzung der AIFM-RL zu priifen und eine entsprechende steuerrechtliche
Qualifikation vorzunehmen.

2 Gem. § 60a AO erfolgt eine Feststellung der satzungsmissigen Voraussetzungen, die in

Verbindung mit der Erfiillung der Voraussetzung nach § 51 Abs. 2 AO gem. § 51 Abs. 1

AO zu einer Befreiung bei einer Vielzahl von Steuerarten fiihrt.

§ 5 Abs. 1 Nr. 9 KStG.

§ 3 Abs. 1 Nr. 3 und Nr. 4 GrStG, § 4 Nr. 6 GrStG.

§ 3 Nr. 6 GewStG.

196§ 13 Abs. 1 Nr. 16 lit. ¢ ErbStG n.F.

17 Im Bereich der Grundsteuer erfolgt eine Befreiung in vielen Fillen indirekt dadurch, dass
gem. § 3 Nr. 2 GrEStG Grundstiickserwerbe im Sinne des Erbschaftsteuergesetzes von
der Besteuerung ausgenommen sind; die Steuerbefreiung von § 13 Abs. 1 Nr. 16 lit. ¢
ErbStG ist hier unschadlich.
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