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1. Fragestellung 

Gebeten wird um eine Darstellung, ob die Verwaltung von Wagniskapitalfonds in Deutschland 
umsatzsteuerpflichtig ist, welche europarechtlichen Vorgaben es hierzu gibt und ob die Verwal
tung von Wagniskapitalfonds in ausgewählten anderen EU-Staaten umsatzsteuerpflichtig ist. 
Hierzu werden zunächst die investmentrechtlichen und umsatzsteuerlichen europäischen Vorga
ben, sowie die diesbezügliche Rechtsprechung des Europäischen Gerichtshofes (EuGH) darge
stellt (dazu nachfolgend 2.). Anschließend wird die aktuelle Rechtslage in Deutschland (dazu 
nachfolgend 3.) und in ausgewählten europäischen Ländern erläutert (dazu nachfolgend 4.). 

2. Europarechtliche Vorgaben 

2.1. Investmentvermögen 

Hinsichtlich der europarechtlichen Vorgaben muss zunächst zwischen denen das Investment
recht betreffenden und denjenigen, welche die Umsatzbesteuerung betreffen unterschieden wer
den. Das Investmentrecht regelt insbesondere die Arten von Investmentvermögen. Hier sind als 
europarechtliche Vorgaben vor allem die OGAW-RL1 und die AIFM-RL2 zu nennen. Diese wur
den in Deutschland durch das Kapitalanlagegesetzbuch (KAGB)3 umgesetzt. Das KAGB regelt 
nunmehr in Vereinigung der Umsetzung der Vorgaben der OGAW-RL und der AIFM-RL „alle“ 
zulässigen Formen des Investmentgeschäfts abschließend und in sich „geschlossen“. Ziel ist es, 
systemische Risiken abzuwehren und generell finanzwirtschaftliche Risiken auf der Makro- und 
Mikroebene möglichst zu verhindern sowie institutionellen Anlegerschutz zu gewährleisten.4 

Bei Organismen für gemeinsame Anlagen in Wertpapieren (OGAW) handelt es sich um den klas
sischen Typus des offenen Publikumsfonds, etwa einen Aktien- oder Rentenfonds, dessen An
teile von jedermann erworben werden können und jederzeit oder zu bestimmten Zeiten gegen 

                                     

1 Richtlinie 2009/65/EG des Europäischen Parlaments und des Rates vom 13. Juli 2009 zur Koordinierung der 
Rechts- und Verwaltungsvorschriften betreffend bestimmte Organismen für gemeinsame Anlagen in Wertpapie
ren (OGAW) (Neufassung) (ABl. L 302 vom 17.11.2009, S. 32), zuletzt geändert durch Richtlinie (EU) 2021/2261 
des Europäischen Parlaments und des Rates vom 15. Dezember 2021 (ABl. L 455 vom 20.12.2021, S. 15). 

2 Richtlinie 2011/61/EU des Europäischen Parlaments und des Rates vom 8. Juni 2011 über die Verwalter alterna
tiver Investmentfonds und zur Änderung der Richtlinien 2003/41/EG und 2009/65/EG und der Verordnungen 
(EG) Nr. 1060/2009 und (EU) Nr. 1095/2010 (ABl. L 174 vom 1.7.2011, S. 1), zuletzt geändert durch Richtlinie 
(EU) 2019/2034 des Europäischen Parlaments und des Rates vom 27. November 2019 (ABl. L 314 vom 
5.12.2019, S. 64). 

3 Kapitalanlagegesetzbuch vom 4. Juli 2013 (BGBl. I S. 1981), das zuletzt durch Artikel 15 des Gesetzes vom 22. 
Februar 2023 (BGBl. 2023 I Nr. 51) geändert worden ist. 

4 Eckhold/Balzer in: Assmann/Schütze/Buck-Heeb, Handbuch des Kapitalanlagerechts, 5. Auflage 2020, § 22 In
vestmentgeschäft und -vertrieb, Rn. 2. 
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Auszahlung zurückgenommen werden. Alternative Investmentfonds (AIF) sind dagegen alle In
vestmentvermögen, die keine OGAW sind. Dazu zählen etwa Entwicklungsförderfonds, Immobi
lienfonds, Infrastrukturfonds, Hedgefonds, Private-Equity-Fonds oder Rohstofffonds.5 

Flankiert werden diese Regelungen durch weitere nationale und europäische Ergänzungs- und 
Sonderregelungen. Insbesondere können bestimmte AIF (Europäische Risikokapitalfonds) über 
ein freiwilliges Opt In-Verfahren sich der EuVECA-VO6 unterstellen, womit sie letztlich von den 
strengeren Anforderungen des KAGB an Transparenz und Organisation befreit werden und der 
weniger einschneidenden Regulierung der EuVECA-VO unterliegen. Hierdurch soll „kleineren“ 
Venture Capital-Fonds, insbesondere im Vergleich zu Private Equity-Fonds, durch ein einheitli
ches europaweites Regelwerk der Vertrieb und damit die Kapitalbeschaffung erleichtert werden.7 

2.2. Umsatzbesteuerung 

Für die Umsatzbesteuerung von Investmentvermögen gilt als europarechtliche Vorgabe Art. 135 
Abs. 1 g) Mehrwertsteuer-Systemrichtlinie (MwStSystRL)8, die durch § 4 Nr. 8 h) des Umsatz
steuergesetzes (UStG)9 in nationales Recht umgesetzt wurde. Nach Art. 135 Abs. 1 g) MwStSys
tRL befreien die Mitgliedstaaten die Verwaltung von durch die Mitgliedstaaten als solche defi
nierte Sondervermögen von der Umsatzsteuer. 

Ziel dieser Steuerbefreiung ist die Gewährleistung steuerlicher Neutralität in Bezug auf die Wahl 
zwischen der unmittelbaren Geldanlage in Wertpapieren und derjenigen, die durch Einschaltung 
von Organismen zu deren Verwaltung erfolgt. Die Wirtschaftsteilnehmer sollen auch insoweit in 
der Lage sein, das Organisationsmodell zu wählen, das ihnen, wirtschaftlich betrachtet, am bes
ten zusagt, ohne Gefahr zu laufen, dass ihre Umsätze von der Befreiung ausgeschlossen werden. 
Dahinter steht der Gedanke Kleinanleger zu schützen, die eher Organismen wie Fonds zwischen
schalten als selbst in verschiedenen Wertpapieren anzulegen.10 

Der den Mitgliedstaaten übertragenen Befugnis zur Definition der begünstigten Sondervermögen 
wurden aber durch die Rechtsprechung des EuGH Grenzen gesetzt. Zum einen müssen bei der 

                                     

5 Hakenberg in: Weber, Rechtswörterbuch, 30. Edition 2023, Investmentvermögen. 

6 Verordnung (EU) Nr. 345/2013 des Europäischen Parlaments und des Rates vom 17. April 2013 über Europäi
sche Risikokapitalfonds (ABl. L 115 vom 25.4.2013, S. 1), zuletzt geändert durch Verordnung (EU) 2019/1156 
des Europäischen Parlaments und des Rates vom 20. Juni 2019 (ABl. L 188 vom 12.7.2019, S. 55). 

7 Eckhold/Balzer in: Assmann/Schütze/Buck-Heeb, Handbuch des Kapitalanlagerechts, 5. Auflage 2020, § 22 In
vestmentgeschäft und -vertrieb, Rn. 4. 

8 Richtlinie 2006/112/EG des Rates vom 28. November 2006 über das gemeinsame Mehrwertsteuersystem (ABl. L 
347 vom 11.12.2006, S. 1), zuletzt geändert durch Richtlinie (EU) 2022/890 des Rates vom 3. Juni 2022 (ABl. L 
155 vom 8.6.2022, S. 1). 

9 Umsatzsteuergesetz in der Fassung der Bekanntmachung vom 21. Februar 2005 (BGBl. I S. 386), das zuletzt 
durch Artikel 17 des Gesetzes vom 16. Dezember 2022 (BGBl. I S. 2294) geändert worden ist. 

10 Kokott, Das Steuerrecht der Europäischen Union, 1. Auflage 2018, § 8 Indirekte Steuern, Rn. 360. 
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Definition der Sondervermögen die mit der Steuerbefreiung verbundenen Ziele und der Neutrali
tätsgrundsatz berücksichtigt werden. Zum anderen hat die Harmonisierung des Kapitalmarkt
rechts durch die OGAW-RL die Definitionsbefugnis der Mitgliedstaaten überlagert.11 

Für die Sondervermögen bestehen damit unionsrechtliche Vorgaben. Allein die Qualifizierung 
als „Sondervermögen“ nach nationalem Recht ist keine ausreichende Rechtfertigung für die Ge
währung der Befreiung. Zusätzlich ist erforderlich, dass es sich um Fonds handelt, die unter den 
Begriff des „Sondervermögens“ im Sinne der Richtlinie fallen und im Lichte ihres Ziels und des 
Grundsatzes der steuerlichen Neutralität für eine Befreiung in Frage kommen. Maßgeblich ist 
auch hier die Art der Dienstleistung und nicht wer sie erbringt und in welcher Rechtsform. Die 
Mitgliedstaaten dürfen auch nicht nach der operativen Form unterscheiden und etwa nur offene, 
nicht aber geschlossene (Investment-) Fonds befreien. Sie dürfen nicht Investmentfonds auswäh
len, denen die Befreiung gewährt wird, und andere davon ausschließen. Das verstieße gegen den 
Neutralitätsgrundsatz.12 

2.3. Rechtsprechung des Europäischen Gerichtshofes (EuGH) 

Hinsichtlich der Definition der begünstigten Sondervermögen in Art. 135 Abs. 1 g) MwStSystRL 
geht der EuGH in seiner Rechtsprechung vom Neutralitätsgrundsatz aus. Die unmittelbare Anlage 
in Wertpapieren ist nach Art. 135 Abs. 1 f) MwStSystRL umsatzsteuerfrei. Um Entscheidungs
neutralität gegenüber der gemeinsamen Anlage über Investmentfonds zu erreichen, soll auch 
diese durch eine Umsatzsteuerbefreiung gleichgestellt werden. Weiterhin soll die Steuerbefrei
ung Kleinanleger fördern und ihnen den Zugang zum Wertpapiermarkt erleichtern.13 

Der EuGH billigt den Mitgliedstaaten ein Ermessen zu, die Sondervermögen, die steuerfrei ver
waltet werden können, zu definieren. Bei der Ausübung dieses Ermessens müssen die Mitglied
staaten aber den unionsrechtlichen Charakter des Begriffs des Sondervermögens beachten. Durch 
diesen soll eine unterschiedliche Anwendung der Mehrwertsteuerregelung auf Fonds verhindert 
werden. Die Mitgliedstaaten sind damit nicht berechtigt, von den in ihrem Hoheitsgebiet angesie
delten Fonds einzelne auszuwählen und andere Fonds von der Steuerfreiheit auszuschließen 
(EuGH, Urteil vom 28. Juni 2007 – C-363/05 –, BStBl II 2010, 573, Rn. 41 f. und EuGH, Urteil vom 
7. März 2013 – C-424/11 –, juris, Rn. 17).14 

Mit der Ermächtigung der Mitgliedstaaten, den Begriff „Sondervermögen“ zu definieren (EuGH, 
Urteil vom 9. Dezember 2015 – C-595/13 –, juris, Rn. 31), ergibt sich für diese die Befugnis, in ih
rem innerstaatlichen Recht unter Beachtung des Neutralitätsgrundsatzes die Fonds zu definieren, 
die unter den Begriff „Sondervermögen“ fallen (EuGH, Urteil vom 9. Dezember 2015 – C-595/13, 

                                     

11 Flad, Umsatzbesteuerung für die Verwaltung von Wagniskapitalfonds (Teil 2), Umsatzsteuer- und Verkehrs
teuer-Recht (UVR) 2023, S. 117, 118. 

12 Kokott, Das Steuerrecht der Europäischen Union, 1. Auflage 2018, § 8 Indirekte Steuern, Rn. 361. 

13 Flad, Umsatzbesteuerung für die Verwaltung von Wagniskapitalfonds (Teil 1), Umsatzsteuer- und Verkehrs
teuer-Recht (UVR) 2023, S. 85, 88, 89. 

14 Sölch/Ringleb/Wäger, 97. EL März 2023, UStG § 4 Nr. 8 Rn. 213, 214. 
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juris, Rn. 32 f.). Danach sind neben den OGAW auch die Fonds Sondervermögen, die dieselben 
Merkmale aufweisen wie die OGAW und somit dieselben Umsätze tätigen oder den OGAW zu
mindest insoweit ähnlich sind, dass sie mit den OGAW im Wettbewerb stehen (EuGH, Urteil 
vom 9. Dezember 2015 – C-595/13 –, juris, Rn. 37, 39 und 47). Maßgeblich ist hierfür, dass das 
Anlagevermögen besonderer staatlicher Aufsicht untersteht, den gleichen Wettbewerbsbedingun
gen unterliegt und den gleichen Anlegerkreis anspricht (EuGH, Urteil vom 9. Dezember 2015 – 
C- 595/13 –, juris, Rn. 48). Zudem müssen den Anlegern die Erträge aus der Anlage zustehen, sie 
müssen die Anlagerisiken tragen und die Anlage muss nach dem Grundsatz der Risikostreuung 
erfolgen (EuGH, Urteil vom 9. Dezember 2015 – C-595/13 –, juris, Rn. 53 ff.).15 

Besonderes Merkmal der Sondervermögen ist ihr ausschließlicher Zweck, beim Publikum be
schaffte Gelder für gemeinsame Rechnung in Wertpapieren anzulegen (EuGH, Urteil vom 7. März 
2013 – C-424/11 –, juris, Rn. 23). Dabei ist der Begriff des Sondervermögens nach dem Neutrali
tätsgrundsatz rechtsformneutral zu bestimmen. Es ist daher unerheblich, ob ein OGA nach der 
OGAW-RL der Vertrags-, Trust- oder Satzungsform unterliegt (EuGH, Urteil vom 4. Mai 2006 – 
C- 169/04 –, BStBl II 2010, 567, Rn. 53 ff. und EuGH, Urteil vom 28. Juni 2007 – C-363/05 –, 
BStBl II 2010, 573, Rn. 26, 31–33). Hieran hat der EuGH in seiner weiteren Rechtsprechung fest
gehalten (EuGH, Urteil vom 9. Dezember 2015 – C-595/13 –, juris).16 

Die Steuerfreiheit der Verwaltung von Sondervermögen bezweckt nach der Richtlinie Kleinanle
gern die Geldanlage in Organismen für gemeinsame Anlagen zu erleichtern (EuGH, Urteil vom 7. 
März 2013 – C-275/11 –, BStBl II 2013, 900, Rn. 30 und EuGH, Urteil vom 4. Mai 2006 – 
C- 169/04 –, BStBl II 2010, 567, Rn. 62). Am Kriterium der Kleinanlegerbegünstigung wird nach 
neuerer EuGH-Rechtsprechung auch weiter festgehalten (EuGH, Urteil vom 17. Juni 2021 – 
C- 58/20 und C-59/20 –, juris, Rn. 37). Die Steuerfreiheit soll die steuerliche Neutralität hinsicht
lich der Wahl zwischen unmittelbarer Geldanlage in Wertpapieren und derjenigen gewährleisten, 
die durch Einschaltung von Organismen für gemeinsame Anlagen (OGA) als Sondervermögen er
folgt (EuGH, Urteil vom 4. Mai 2006 – C-169/04 –, BStBl II 2010, 567, Rn. 62).17 

Dementsprechend reicht die bloße Qualifikation als „Sondervermögen“ nach nationalem Recht 
für die Gewährung der Steuerfreiheit nicht aus (EuGH, Urteil vom 28. Juni 2007 – C-363/05 –, 
BStBl II 2010, 573, Rn. 53). Die nationale Regelung muss vielmehr das mit der Steuerbefreiung 
verfolgte Ziel, Anlegern die Anlage in Wertpapiere über OGA zu erleichtern, und den Grundsatz 
der steuerlichen Neutralität beachten (EuGH, Urteil vom 28. Juni 2007 – C-363/05 –, 
BStBl II 2010, 573, Rn. 43 und 53 f. und EuGH, Urteil vom 7. März 2013 – C-424/11 –, juris, 
Rn. 18 f.).18 

                                     

15 Sölch/Ringleb/Wäger, 97. EL März 2023, UStG § 4 Nr. 8 Rn. 233. 

16 Sölch/Ringleb/Wäger, 97. EL März 2023, UStG § 4 Nr. 8 Rn. 214. 

17 Sölch/Ringleb/Wäger, 97. EL März 2023, UStG § 4 Nr. 8 Rn. 209. 

18 Sölch/Ringleb/Wäger, 97. EL März 2023, UStG § 4 Nr. 8 Rn. 214. 
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Im Ergebnis sind demnach nach der bisherigen Rechtsprechung des EuGH OGAW und AIF, die 
dieselben Merkmale wie OGAW aufweisen und somit dieselben Umsätze tätigen oder diesen zu
mindest soweit ähnlich sind, dass sie mit ihnen im Wettbewerb stehen, begünstigte Sonderver
mögen nach Art. 135 Abs. 1 g) MwStSystRL.19 

3. Aktuelle Rechtslage in Deutschland 

Vor diesem Hintergrund bezieht sich die Umsatzsteuerfreiheit nicht auf die Verwaltung aller, 
sondern nur auf bestimmte Investmentvermögen. Nach der derzeitigen Rechtslage sind nach § 4 
Nr. 8 h) UStG OGAW im Sinne des § 1 Abs. 2 KAGB, AIF im Sinne des § 1 Abs. 3 KAGB, die mit 
den OGAW vergleichbar sind, Wagniskapitalfonds und Versorgungseinrichtungen im Sinne des 
Versicherungsaufsichtsgesetzes (VAG)20 von der Steuerbefreiung mit umfasst.21 

Die Umsatzsteuerbefreiung für die Verwaltung von Wagniskapitalfonds wurde durch das Fonds
standortgesetz (FoStoG)22 mit Wirkung zum 1. Juli 2021 geschaffen. Die Gesetzesbegründung be
zieht sich auf Art. 135 Abs. 1 g) MwStSystRL, nach der die Mitgliedstaaten die Verwaltung von 
durch die Mitgliedstaaten als solche definierten Sondervermögen von der Umsatzsteuer befreien. 
Die Umsatzbesteuerung der Managementleistungen bei der Verwaltung von Wagniskapitalfonds 
in Deutschland habe sich als entscheidender Standortnachteil gegenüber anderen europäischen 
Standorten herausgestellt. Daher werde die Umsatzsteuerbefreiung für die Verwaltung von Son
dervermögen auf die Verwaltung von Wagniskapitalfonds ausgedehnt.23 

Mit Schreiben des Bundesministeriums der Finanzen vom 24. Juni 2022 wurde der Ab
schnitt 4.8.13 Abs. 10 des Umsatzsteuer-Anwendungserlass (UStAE) neu eingefügt.24 Dort wur
den „qualifizierte Risikokapitalfonds“ im Sinne der EuVECA-VO als Beispiel für steuerbegünsti
gen Wagniskapitalfonds angeführt, soweit sie weitere Voraussetzungen erfüllen: 

- Es müssen sich um AIF handeln, die durch entsprechende Vorgaben in den Anlagebedin
gungen verpflichtet sind, zu mehr als 50 % des Kapitals zum Zeitpunkt der ersten Wag
niskapitalbeteiligung in Zielunternehmen zu investieren, 

                                     

19 Flad, Umsatzbesteuerung für die Verwaltung von Wagniskapitalfonds (Teil 2), Umsatzsteuer- und Verkehrs
teuer-Recht (UVR) 2023, S. 117, 118. 

20 Versicherungsaufsichtsgesetz vom 1. April 2015 (BGBl. I S. 434), das zuletzt durch Artikel 9 des Gesetzes vom 
31. Mai 2023 (BGBl. 2023 I Nr. 140) geändert worden ist. 

21 Sölch/Ringleb/Wäger, 97. EL März 2023, UStG § 4 Nr. 8 Rn. 204, 205. 

22 Gesetz zur Stärkung des Fondsstandorts Deutschland und zur Umsetzung der Richtlinie (EU) 2019/1160 zur 
Änderung der Richtlinien 2009/65/EG und 2011/61/EU im Hinblick auf den grenzüberschreitenden Vertrieb 
von Organismen für gemeinsame Anlagen vom 3. Juni 2021, BGBl. I S. 1498. 

23 BT-Drucks. 19/27631, S. 112. 

24 BStBl. I 2022, 1006. 
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- sie zielen durch eine Kapitalbeteiligung oder sonstige Risiko tragende Finanzierung regel
mäßig nach Erreichen des durch die Finanzierung beabsichtigten Zwecks auf einen erheb
lichen Wertzuwachs des Zielunternehmens ab, der zum Zeitpunkt des Ausstiegs des 
Fonds maßgeblich dessen Investitionsertrag bestimmt und 

- die Wagniskapitalfonds unterliegen den gleichen Wettbewerbsbedingungen wie OGAW 
und unterstehen einer besonderen staatlichen Aufsicht oder sind als „qualifizierter Risi
kokapitalfonds“ registriert. 

- Zielunternehmen sind zum Zeitpunkt der ersten Wagniskapitalbeteiligung nicht älter als 
zwölf Jahre seit Unternehmensgründung, beschäftigen nur bis zu 499 Personen oder haben 
innerhalb der letzten drei Jahre eine durchschnittliche Marktkapitalisierung von maximal 
200 Millionen Euro25 (Art. 3 Abs. 1 d) i) Satz 1 EuVECA-VO), haben ihren Sitz nicht in ei
nem Drittland, das auf der Liste der nicht-kooperativen Länder und Gebiete der Arbeits
gruppe „Finanzielle Maßnahmen gegen Geldwäsche und Terrorismusfinanzierung“ steht 
(Art. 3 Abs. 1 d) iv) Satz 1 EuVECA-VO) und sind fortlaufend wirtschaftlich (mit Gewinn
erzielungsabsicht) aktiv. 

Der Bundesrat bat im Rahmen des Gesetzgebungsverfahrens darum, zu prüfen, ob der Begriff 
„Wagniskapitalfonds“ genauer definiert werden müsse. Zur Begründung führte er aus, dass die 
Steuerbefreiung für die Verwaltung von Wagniskapitalfonds den unionsrechtlichen Anforderun
gen einer Steuerbefreiung für die Verwaltung von durch die Mitgliedstaaten als solche definierte 
Sondervermögen nicht erfüllen könnte. Zwar könne der nationale Gesetzgeber den Begriff des 
Sondervermögens definieren (u. a. EuGH, Urteil vom 9. Dezember 2015, C-595/13, Rs. Fiscale 
Eenheid X), der Begriff sei jedoch auch durch das Unionsrecht mitbestimmt, da einerseits die De
finitionsbefugnis der Mitgliedstaaten durch den Grundsatz der steuerlichen Neutralität und das 
Verbot begrenzt werde, der vom Unionsgesetzgeber verwendeten Formulierung der Befreiungs
vorschrift zuwiderzuhandeln. Andererseits werde die Definitionsbefugnis der Mitgliedstaaten 
durch die Koordinierung der Rechtsvorschriften im Bereich der Investmentaufsicht auf Unions
ebene überlagert (BFH, Urteil vom 5. September 2019, V R 2/16, BStBl II 2020 S. 109).26 

In der Literatur wird deshalb vertreten, dass unter Berücksichtigung des Erfordernisses einer 
rechtssicheren Entscheidung über die Steuerfreiheit es sich anbiete, die Verwaltung der in § 337 
KAGB bezeichneten Europäischen Risikokapitalfonds als steuerfrei anzusehen. Eine weiterge
hende allgemeine Steuerfreiheit für Venture Capital Fonds oder Private Equity Fonds sei auf die
ser Grundlage aber abzulehnen.27 Selbst wenn sich über § 337 KAGB ein Anwendungsbereich für 
diese Regelung bestimmen ließe, stelle sich die Frage nach der Vereinbarkeit einer so definierten 
Steuerfreiheit mit dem Unionsrecht. Tatsächlich sei die Annahme, der nationale Gesetzgeber 

                                     

25 Art. 4 Abs. 1 Nr. 13 der Richtlinie 2014/65/EU des Europäischen Parlaments und des Rates vom 15. Mai 2014 
über Märkte für Finanzinstrumente sowie zur Änderung der Richtlinien 2002/92/EG und 2011/61/EU (Neufas
sung) (ABl. L 173 vom 12.6.2014, S. 349) zuletzt geändert durch Verordnung (EU) 2022/858 des Europäischen 
Parlaments und des Rates vom 30. Mai 2022 (ABl. L 151 vom 02.06.2022, S. 1). 

26 BR-Drucks. 51/1/21, S. 11, 12. 

27 Sölch/Ringleb/Wäger, 97. EL März 2023, UStG § 4 Nr. 8 Rn. 255. 
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könne die steuerfrei zu verwaltenden Sondervermögen frei bestimmen, unzutreffend. Die sich 
aus dem Unionsrecht ergebenden Erfordernisse, die bislang als Argument für Erweiterungen des 
nationalen Befreiungstatbestandes dienten, da das nationale Recht hinter den unionsrechtlichen 
Anforderungen zurückblieb, können nunmehr eine umgekehrte (einschränkende) Wirkung entfal
ten. Denn nach dem EuGH-Urteil Fiscale Eenheid (EuGH, Urteil vom 9. Dezember 2015 – 
C- 595/13 –, juris, Rn. 37) seien als Sondervermögen neben den OGAW die Fonds anzusehen, die 
zwar keine OGA im Sinne der OGAW–Richtlinie darstellten, jedoch dieselben Merkmale aufwei
sen würden wie diese.28 

Sieht man das Kriterium der Kleinanlegerbegünstigung als weiterhin maßgeblich an, komme eine 
Steuerfreiheit der Verwaltung der in § 337 KAGB bezeichneten Fonds aus Gründen des Unions
rechts nicht in Betracht, da sich der Anlegerkreis nach dem von dieser Vorschrift in Bezug ge
nommenen Art. 6 Abs. 1 EuVECA-VO auf die dort bezeichneten „professionelle Kunden“ oder 
auf Kunden mit einem Mindestanlagebetrag von 100.000 EUR beschränke.29 

Andererseits wird vertreten, dass im KAGB der nationale Gesetzgeber von der Möglichkeit Ge
brauch gemacht habe, die Umsetzung der AIFM-Richtlinie auf semiprofessionelle Anleger auszu
weiten, sich insoweit die Anlegerkreise von OGAW-RL und AIFM-Richtlinie auch decken wür
den und sich OGAW und AIF damit zumindest hinsichtlich dieser Anleger in einer Wettbe
werbssituation befänden.30 Soweit aber auch für Wagniskapitalfonds weiterhin eine Vergleichbar
keit mit OGAW erforderlich sei, wären diese aber auch zuvor schon von der Umsatzsteuer befreit 
gewesen.31 

Weiterhin wird auch vertreten, dass vor dem Hintergrund, dass der Gesetzgeber auf eine eigen
ständige Begriffsdefinition verzichtet habe und das FoStoG beabsichtigte, den Finanzplatz 
Deutschland im europäischen Wettbewerb zu stärken, der Begriff „Wagniskapitalfonds“ auch 
weit verstanden werden solle und sich neben Venture-Capital grundsätzlich auch auf Private-
Equity Fonds erstrecken können solle.32 

                                     

28 Sölch/Ringleb/Wäger, 97. EL März 2023, UStG § 4 Nr. 8 Rn. 256. 

29 Sölch/Ringleb/Wäger, 97. EL März 2023, UStG § 4 Nr. 8 Rn. 257. 

30 Flad, Umsatzbesteuerung für die Verwaltung von Wagniskapitalfonds (Teil 2), Umsatzsteuer- und Verkehrs
teuer-Recht (UVR) 2023, S. 117, 120. 

31 Flad, Umsatzbesteuerung für die Verwaltung von Wagniskapitalfonds (Teil 2), Umsatzsteuer- und Verkehrs
teuer-Recht (UVR) 2023, S. 117, 123. 

32 Jacobs in: Wäger, UStG, 2. Auflage 2022, § 4 Nr. 8 Finanzumsätze, Rn. 121.1. 
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4. Rechtslage in anderen Staaten der Europäischen Union (EU) 

Die Umsatzsteuerbefreiung nach Art. 135 Abs. 1 g) MwStSystRL wird durch die Mitgliedstaaten 
unterschiedlich gehandhabt. Dies konstatiert bereits die Europäische Kommission in der 109. Sit
zung des Mehrwertsteuerausschusses am 1. Dezember 2017.33 Weiterhin ergibt sich das auch aus 
den Leitlinien aus der 109. Sitzung des Mehrwertsteuerausschusses.34 

Auch nach vorliegenden Informationen aus den nachfolgenden Ländern erfolgt die Handhabung 
uneinheitlich. In Estland ist die Verwaltung von Investmentfonds grundsätzlich eine steuerfreie 
Dienstleistung. In Finnland gilt die Umsatzsteuerbefreiung für spezielle Investmentfonds und da
mit auch für Wagniskapitalfonds, wenn diese mit OGAW vergleichbar sind und damit mit diesen 
im Wettbewerb stehen. In Frankreich sind nach Art. 71 des Code général des impôts Kapitalanla
gefonds in Form von Risikoanlagefonds, Innovationsanlagefonds oder Nachbarschaftsinvestiti
onsfonds ausdrücklich von der Umsatzsteuer befreit. 

In Luxemburg sind nach Art. 44 Nr. 1 d) des Luxemburger Mehrwertsteuergesetzes in Verbin
dung mit dem Rundschreiben der Luxemburger Finanzverwaltung Nr. 723 vom 29. Dezember 
2006 die Verwaltungsdienstleistungen sämtlicher Fonds von der Umsatzsteuer befreit, die der 
Beaufsichtigung der Commission de Surveillance du Secteur Financier (CSSF) oder dem Com
missariat aux Assurances (CAA) unterliegen. Hierunter zählen alle OGAWs und AIFs in allen zu
gelassenen Rechtsformen.35 

In Österreich ist nach vorliegenden Informationen die Verwaltung von Sondervermögen im 
Sinne des § 6 Abs. 1 Z 8 lit. i UStG 1994 von der Umsatzsteuer befreit. Hierzu zählen Sonderver
mögen nach dem Investmentfondsgesetz 2011, dem Immobilien-Investmentfondsgesetz, Sonder
vermögen durch einen konzessionierten oder registrierten AIF, durch einen anderen Mitglied
staat zugelassenen AIF oder durch eine Verwaltungsgesellschaft, die in einem anderen Mitglied
staat konzessioniert ist. Auch Sondervermögen, die keine OGAW und keine AIF darstellen fallen 
darunter, wenn sie von einem anderen Mitgliedstaat als solche definiert sind und einer besonde
ren staatlichen Aufsicht unterliegen. Erfüllen Wagniskapitalfonds diese Voraussetzungen, sind 
auch diese von der Umsatzsteuer befreit. 

In Schweden kann die Verwaltung von Wagniskapitalfonds als spezielle Investmentfonds von 
der Umsatzsteuer befreit sein, wenn ein Investmentfonds das Kapital mehrerer Anleger zusam
men bringt, die Anteilseigner das Risiko der Anlage tragen, die Anlage nach dem Grundsatz der 

                                     

33 Flad, Umsatzbesteuerung für die Verwaltung von Wagniskapitalfonds (Teil 1), Umsatzsteuer- und Verkehrs
teuer-Recht (UVR) 2023, S. 85, 86; Europäische Kommission, MwSt.-Ausschuss, Arbeitspapier Nr. 939 vom 27. 
Februar 2018, taxud.c.1(2018)1220166 – EN, S. 9 f., https://circabc.europa.eu/ui/group/cb1eaff7-eedd-413d-
ab88-94f761f9773b/library/a263a406-81c6-4c3b-ba40-4ec03d5eea92/details, abgerufen am 23.06.2023. 

34 Leitlinien aus der 109. Sitzung vom 1. Dezember 2017, Dokument B – taxud.c.1(2018)3869725 – 949, Nr. 5.5, S. 
236 ff., https://taxation-customs.ec.europa.eu/system/files/2023-05/guidelines-vat-committee-meetings_de.pdf, 
abgerufen am 23.06.2023. 

35 Wallach, Das Fondsstandortgesetz im Kontext des europäischen Wettbewerbs der Fondsstandorte, Zeitschrift 
für Bankrecht und Bankwirtschaft/Journal of Banking Law and Banking (ZBB/JBB) 2/21, S. 96, 99; 
Blischke/Buge/Bujotzek/Bärez, Umsatzsteuerbefreiung bei Wagniskapitalfonds, https://www.pplaw.com/in
sights/umsatzsteuerbefreiung-bei-wagniskapitalfonds, abgerufen am 23.06.2023. 

https://circabc.europa.eu/ui/group/cb1eaff7-eedd-413d-ab88-94f761f9773b/library/a263a406-81c6-4c3b-ba40-4ec03d5eea92/details
https://circabc.europa.eu/ui/group/cb1eaff7-eedd-413d-ab88-94f761f9773b/library/a263a406-81c6-4c3b-ba40-4ec03d5eea92/details
https://taxation-customs.ec.europa.eu/system/files/2023-05/guidelines-vat-committee-meetings_de.pdf
https://www.pplaw.com/insights/umsatzsteuerbefreiung-bei-wagniskapitalfonds
https://www.pplaw.com/insights/umsatzsteuerbefreiung-bei-wagniskapitalfonds
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Risikostreuung erfolgt und der Investmentfonds unter besonderer staatlicher Aufsicht in Schwe
den oder einem anderen Mitgliedstaat der EU steht. 

Nach Informationen aus Spanien sieht das Gesetz 37/1992 vom 28. Dezember 1992 über die 
Mehrwertsteuer in Art. 20 Abs. 1 n) vor, dass die Verwaltung und Verwahrung u. a. von Wagnis
kapitaleinrichtungen, die von zugelassenen und in besonderen Verwaltungsregistern eingetrage
nen Verwaltungsgesellschaften verwaltet werden, von der Mehrwertsteuer befreit sind. Darüber 
hinaus wurde durch den Beschluss der Generaldirektion für Steuern V1326-22 vom 10. Juni 2022 
festgelegt, dass Risikokapitalfonds ebenso wie Investmentfonds nicht den Status eines Unterneh
mers oder Freiberuflers im Sinne der Mehrwertsteuer haben und ihre Tätigkeit damit nicht der 
Mehrwertsteuer unterliegt. 

*** 
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