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Zur einkommensteuerlichen Behandlung von Venture Capital Fonds und Private Equity Fonds nehme
ich im Einvernehmen mit den obersten Finanzbehörden der Länder wie folgt Stellung:

I. Begriffsbestimmung

1 In Venture Capital und Private Equity Fonds, die meist von einem oder mehreren Initiatoren
gegründet werden, schließen sich Kapitalanleger insbesondere zum Zweck der Finanzierung
junger Unternehmen, des Wachstums mittelständischer Unternehmen, der Ausgliederung von
Unternehmensteilen oder der Nachfolge in Unternehmen zusammen. Dabei dient der Fonds als
Mittler zwischen den Kapitalanlegern einerseits und den zu finanzierenden Unternehmen
(Portfolio-Gesellschaften) andererseits. Von den Fonds werden Eigenkapital- und eigenkapi-
talähnliche Beteiligungen an den Portfolio-Gesellschaften erworben. Nach Erreichen des
durch die Finanzierung beabsichtigten Ziels (z.B. Umwandlung der Portfolio-Gesellschaften
in Aktiengesellschaften und die Platzierung der Unternehmen an der Börse, Ausgliederung
von Unternehmensteilen) werden die Anteile an den Gesellschaften - kurspflegend - veräußert. 

II. Venture Capital und Private Equity Fonds
1. Typischer Sachverhalt

2 Bei Venture Capital Fonds und Private Equity Fonds ist regelmäßig von den nachfolgend dar-
gestellten Sachverhaltselementen auszugehen:

Venture Capital und Private Equity Fonds werden regelmäßig in Form einer Personengesell-
schaft (GmbH & Co. KG) gegründet. Die Komplementär-GmbH ist meist am Vermögen der
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Kommanditisten an den Fonds. Auch die Initiatoren beteiligen sich als Kommanditisten an
den Fonds. Sie bringen neben ihrem Kapital regelmäßig auch immaterielle Beiträge (Erfahrun-
gen, Kontakte, Netzwerke) ein.

3 Die laufende Geschäftsführung wird von der Komplementär-GmbH oder einer Management-
Gesellschaft als Kommanditist mit Geschäftsführungsbefugnis („geschäftsführende Gesell-
schafter“) wahrgenommen. Zur laufenden Geschäftsführung gehört die Prüfung der Beteili-
gungen, die Verhandlung der Beteiligungsverträge, die Überwachung der Beteiligungen, das
Berichtswesen, die Kapitalabrufe und die Betreuung der Anleger. Der „geschäftsführende
Gesellschafter“ erhält regelmäßig eine jährliche Haftungs- und Geschäftsführungsvergütung
zwischen 1,5 und 2,5 % des Zeichnungskapitals des Fonds. Die letztverantwortlichen Anla-
geentscheidungen (Investment- und Designvestment-Entscheidungen) werden von einer weite-
ren GmbH und Co. KG (Initiator-KG) getroffen. Die Initiatoren erhalten unmittelbar oder
mittelbar über die Initiator-KG neben ihrem Gewinnanteil für ihre letztverantwortlichen Anla-
geentscheidungen und sonstigen immateriellen Beiträge zusätzlich eine Vergütung von meist
20 % der Gewinne des Fonds, die erst nach der Ausschüttung der Gewinne an die übrigen
Gesellschafter ausgezahlt wird (sog. Carried Interest).

4 Die Tätigkeit des Fonds besteht regelmäßig im Erwerb von Beteiligungen an den zu finanzie-
renden Unternehmen (meist Kapitalgesellschaften), dem Einziehen von Dividenden und Zin-
sen und - nach Erreichen des mit der Finanzierung beabsichtigten Zwecks - der Veräußerung
der im Wert erheblich gestiegenen Beteiligungen. Die Beteiligungen werden im Durchschnitt
3 bis 5 Jahre gehalten, der Fonds hat im Durchschnitt eine Laufzeit von 8 bis 12 Jahren. 

5 Die Beteiligungen werden ausschließlich mit Eigenmitteln des Fonds - mit Ausnahme der In-
anspruchnahme staatlicher Förderung, die zivilrechtlich als Darlehen ausgestaltet ist  - erwor-
ben. Die Verwaltung der Beteiligungen erfolgt in der Regel nur über die Ausübung von ge-
setzlichen oder üblichen gesellschaftsvertraglichen Rechten von Gesellschaftern. Für wichtige
Geschäftsführungsmaßnahmen bei den Portfolio-Gesellschaften kann ein Zustimmungs-
vorbehalt für die Initiator-KG - analog § 111 Abs. 4 Satz 2 AktG - bestehen. Der Fonds oder
die geschäftsführenden Gesellschafter streben eine Vertretung in Aufsichtsräten oder Beiräten
der Portfolio-Gesellschaften an. Die Rechte und Pflichten als Aufsichtsrat oder Beirat orien-
tieren sich am gesetzlichen Leitbild des Aufsichtsrats einer Kapitalgesellschaft.

2. Steuerrechtliche Beurteilung der Tätigkeit des Fonds

6 Eine private Vermögensverwaltung liegt vor, wenn sich die Betätigung noch als Nutzung von
Vermögen im Sinne einer Fruchtziehung aus zu erhaltenden Substanzwerten darstellt und die
Ausnutzung substanzieller Vermögenswerte durch Umschichtung nicht entscheidend in den
Vordergrund tritt (vgl. BFH-Urteile vom 4. März 1980 - BStBl II S. 389 - und vom
29. Oktober 1998 - BStBl 1999 II S. 448 -). Ein Gewerbebetrieb liegt dagegen vor, wenn eine
selbstständige nachhaltige Betätigung mit Gewinnerzielungsabsicht unternommen wird, die
sich als Beteiligung am allgemeinen wirtschaftlichen Verkehr darstellt und über den Rahmen
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S. 751, 762 -).

7 Nach der Rechtsprechung des BFH (vgl. BFH-Urteile vom 4. März 1980 - a.a.O. -, vom
31. Juli 1990 - BStBl 1991 II S. 66 -, vom 6. März 1991 - BStBl II S. 631 -, vom
19. Februar 1997 - BStBl II S. 399 - und vom 29. Oktober 1998 - a.a.O. -) können folgende
Merkmale für einen gewerblichen Wertpapierhandel sprechen:

- Einsatz von Bankkrediten statt Anlage von Eigenkapital
- Unterhaltung eines Büros oder einer Organisation zur Durchführung von Geschäften
- Ausnutzung eines Marktes unter Einsatz beruflicher Erfahrungen
- Anbieten von Wertpapiergeschäften einer breiten Öffentlichkeit gegenüber oder Wertpapier-

geschäfte auch auf Rechnung Dritter
- eigenes unternehmerisches Tätigwerden in den Portfolio-Gesellschaften

8 Unter Berücksichtigung dieser Merkmale und der Grundsätze des BFH-Urteils vom
25. Juli 2001 (BStBl II S. 809) zum gewerblichen Handel mit GmbH-Geschäftsanteilen sind
die Voraussetzungen für die Annahme einer gewerblichen Tätigkeit des Fonds in der Regel
nicht erfüllt, wenn die Kriterien der Tz. 9 bis 16 vorliegen. Dabei ist auf das Gesamtbild der
Tätigkeiten abzustellen; die einzelnen Kriterien sind im Zusammenhang zu würdigen.

Kein Einsatz von Bankkrediten/keine Übernahme von Sicherheiten

9 Der Fonds selbst muss den Erwerb von Anteilen an der Portfolio-Gesellschaft im Wesentli-
chen aus Eigenmitteln finanzieren. Die Inanspruchnahme staatlicher Förderung, die zivil-
rechtlich als Darlehen strukturiert ist, ist unschädlich. Unschädlich ist es auch, wenn ausste-
hende Kapitaleinlagen zur Überbrückung von Einforderungsfristen kurzfristig zwischenfi-
nanziert werden müssen und der Zwischenkredit nach der Kapitaleinzahlung unverzüglich zu-
rückgeführt wird. Werden dem Fonds durch Investoren (z.B. Banken) Gesellschafterdarlehen
gewährt, liegt insoweit eine schädliche Fremdfinanzierung vor, da dem Fonds hier Fremdka-
pital zugeführt wird; dies gilt nicht, wenn das Gesellschafterdarlehen aus bank- oder versiche-
rungsaufsichtsrechtlichen Gründen vorgeschrieben ist. Die vom BFH im Urteil vom 20.
Dezember 2000 (BStBl 2001 II S. 706) vertretene Auffassung, dass eine Fremdfinanzierung
von Wertpapiergeschäften selbst in nennenswertem Umfang diese nicht als gewerblich prägt,
ist auf die vorliegenden Gestaltungen nicht übertragbar. Durch die von üblichen Wertpapier-
geschäften abweichende Zielsetzung dieser Fonds, in erster Linie Anteile an Kapitalgesell-
schaften zu erwerben und sie nach gewisser Zeit wieder zu veräußern, spricht eine wesentliche
Fremdfinanzierung der zugrunde liegenden Beteiligungsgeschäfte für einen gewerblichen
„Warenumschlag“ der Beteiligungen an den Portfolio-Gesellschaften, weil dies ein „händler-
typisches“ Verhalten darstellt. 

10 Übernimmt der Fonds die Besicherung von Verbindlichkeiten der Portfolio-Gesellschaft, ent-
spricht dies eher dem Bild des Gewerbebetriebs als dem der privaten Vermögensverwaltung.
Auch die Rückdeckung von Darlehensverbindlichkeiten der Portfolio-Gesellschaften durch
den Fonds entspricht eher dem Bild des Gewerbebetriebs als dem der privaten Vermögens
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dite der Portfolio-Gesellschaft als Zwischenkredite mit noch ausstehenden Einlagen durch den
Fonds im Zusammenhang stehen.

Keine eigene Organisation

11 Der Fonds darf für die Verwaltung des Fonds-Vermögens keine umfangreiche eigene Organi-
sation unterhalten. Betreibt der Fonds ein eigenes Büro und hat er Beschäftigte, ist dies un-
schädlich, wenn dies nicht das Ausmaß dessen übersteigt, was bei einem privaten Großver-
mögen üblich ist. Die Größe des verwalteten Vermögens begründet für sich allein betrachtet
noch keinen Gewerbebetrieb (vgl. BFH-Urteile vom 17. Januar 1961 - BStBl III S. 233 - und
vom 18. März 1964 - BStBl III S. 367). 

Keine Ausnutzung eines Marktes unter Einsatz beruflicher Erfahrung

12 Der Fonds darf sich nicht eines Marktes bedienen und auf fremde Rechnung unter Einsatz be-
ruflicher Erfahrungen tätig werden. Das Nutzbarmachen einschlägiger beruflicher Kenntnisse
für eigene Rechnung begründet noch keine Gewerblichkeit. Der/die „geschäftsführenden Ge-
sellschafter“ und die Initiatoren nutzen häufig bei der Prüfung und Entscheidung der mögli-
chen Investitionen ihr Know-how und ihre Branchenkenntnisse. Dies ist aber mit dem Ver-
halten eines privaten Anlegers, der ein umfangreiches Vermögen zu verwalten hat, noch ver-
gleichbar und daher unschädlich. 

Kein Anbieten gegenüber breiter Öffentlichkeit/Handeln auf eigene Rechnung

13 Der Fonds darf Beteiligungen an den Portfolio-Gesellschaften nicht gegenüber einer breiten
Öffentlichkeit anbieten oder auf fremde Rechnung handeln. Ein Anbieten gegenüber einer
breiten Öffentlichkeit als Teilnahme am allgemeinen wirtschaftlichen Verkehr liegt vor, wenn
die Tätigkeit auf einen „Leistungs- und Güteraustausch“ gerichtet ist. Bei der Verwaltung der
Beteiligungen durch den Fonds ist dies nicht gegeben. Unschädlich sind daher die Tätigkeiten
der Fonds-Gesellschaft bei der Verwertung ihrer auf eigene Rechnung eingegangenen Beteili-
gungen, z.B. bei der Veräußerung der Beteiligungen oder beim Börsengang der Portfolio-Ge-
sellschaften. Der Fonds erwirbt seine Beteiligungen stets auf eigene Rechnung. Die Tätigkeit
und das Nutzbarmachen der Kenntnisse des/der „geschäftsführenden Gesellschafter“ oder der
Initiatoren führt nicht zu der Annahme, dass der Fonds gleichzeitig auch für fremde Rechnung
tätig wird. Denn die Tätigkeit dieser Kommanditisten ist unmittelbar dem Fonds als eigene
Tätigkeit zuzurechnen.

Keine kurzfristige Beteiligung

14 Der Fonds muss die Beteiligungen mindestens mittelfristig, d.h. 3 bis 5 Jahre, halten, da bei
kurzfristigen Anlagen keine Fruchtziehung aus zu erhaltenden Substanzwerten anzunehmen
ist. Bei der Prüfung der Mindesthaltedauer sind alle Beteiligungen des Fonds einzubeziehen.
Die Veräußerung einer einzelnen Beteiligung vor Ablauf der Haltedauer führt für sich noch
nicht zum Gewerbebetrieb. Es ist vielmehr auf das Gesamtbild abzustellen; maßgeblich ist da
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Von einer Fruchtziehung aus zu erhaltenden Substanzwerten ist zwar auch auszugehen, wenn
die Ertragserwartung des Anlegers nicht im Zufluss von Dividenden, sondern überwiegend in
der Realisierung von Wertsteigerungen der Beteiligung durch Veräußerung besteht, vgl.
BFH-Urteil vom 20. Dezember 2000 (BStBl 2001 II S. 706). Diese für Wertpapierverkäufe
geltenden Grundsätze sind aber nicht entsprechend bei nachhaltigen, zeitlich eng zu-
sammenhängenden An- und Verkäufen von Unternehmensbeteiligungen anzuwenden, vgl.
BFH-Urteil vom 25. Juli 2001 (BStBl II S. 809). Die Syndizierung, d.h. die spätere Aufteilung
des Investitionsbetrags in eine Portfolio-Gesellschaft auf mehrere Fonds, z.B. zwecks Risiko-
streuung, nach Erwerb der Beteiligung stellt ebenfalls eine Veräußerung dar; diese bleibt für
die Frage der Haltedauer jedoch außer Betracht, wenn die Aufteilung innerhalb von 18 Mona-
ten nach Erwerb der Beteiligung nur zwischen Fonds desselben Initiators stattfindet und zu
Anschaffungskosten zzgl. einer marktüblichen Verzinsung erfolgt.

Keine Reinvestition von Veräußerungserlösen

15 Die erzielten Veräußerungserlöse dürfen nicht reinvestiert, sondern müssen ausgeschüttet
werden. Keine Reinvestition von Veräußerungserlösen liegt vor, wenn Erlöse in Höhe des Be-
trags, zu dem Kosten und der Ergebnis-Vorab für die Geschäftsführung aus Kapitaleinzah-
lungen finanziert wurden, erstmals in Beteiligungen investiert werden. Dasselbe gilt, wenn
Veräußerungserlöse bis zur Höhe eines Betrags von 20 % des Zeichnungskapitals in Nachfi-
nanzierungen von Portfolio-Gesellschaften investiert werden, an denen der Fonds bereits be-
teiligt ist. 

Kein unternehmerisches Tätigwerden in Portfolio-Gesellschaften

16 Der Fonds darf sich nicht am aktiven Management der Portfolio-Gesellschaften (auch nicht
über verbundene Dritte) beteiligen (vgl. Abschnitt 8 Abs. 5 KStR, BFH-Urteil vom
25. Juli 2001 - BStBl II S. 809). Die Wahrnehmung von Aufsichtsratsfunktionen in den
gesellschaftsrechtlichen Gremien der Portfolio-Gesellschaften ist hierbei unschädlich. Die
Einräumung von Zustimmungsvorbehalten - analog § 111 Abs. 4 Satz 2 AktG - ist regelmäßig
unschädlich, es sei denn, es werden Zustimmungsvorbehalte in einem Maße eingeräumt, dass
der Geschäftsführung der Portfolio-Gesellschaft kein echter Spielraum für unternehmerische
Entscheidungen bleibt, dies wäre ein Indiz für eine gewerbliche Tätigkeit des Fonds. Die
Einschaltung eines sog. Inkubators (gewerbliche Entwicklungsgesellschaft), dessen Tätigkeit
dem Fonds auf Grund schuldrechtlicher Verträge oder personeller Verflechtungen
zuzurechnen ist, führt stets zur Gewerblichkeit des Fonds. 

Keine gewerbliche Prägung bzw. gewerbliche „Infektion“

17 Bei dem Fonds darf es sich nicht bereits um einen Gewerbebetrieb kraft Prägung im Sinne des
§ 15 Abs. 3 Nr. 2 EStG bzw. kraft „Infektion“ (§ 15 Abs. 3 Nr. 1 EStG) handeln. Venture
Capital Fonds und Private Equity Fonds sind regelmäßig nicht gewerblich geprägt, weil auch
Personen zur Geschäftsführung befugt sind, die Kommanditisten des Fonds sind. Eine in vol-
lem Umfang gewerbliche Tätigkeit des Fonds ist dagegen gegeben, wenn der Fonds mitun
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Personengesellschaften) im Portfolio hält, § 15 Abs. 3 Nr. 1 EStG. Denn bei doppelstöckigen
Personengesellschaften färbt eine etwaige gewerbliche Tätigkeit der Untergesellschaft auf die
Obergesellschaft ab (vgl. BFH-Urteile vom 8. Dezember 1994, BStBl 1996 II S. 264 und vom
18. April 2000, BStBl 2001 II S. 359). 

3. Steuerrechtliche Beurteilung der Gewinnanteile

18 Ist die Tätigkeit des Fonds nach Prüfung der oben genannten Kriterien nach dem Gesamtbild
der Betätigung als gewerbliche Tätigkeit zu qualifizieren, gehören die Gewinnanteile der Ge-
sellschafter zu den laufenden Einkünften aus Gewerbebetrieb nach § 15 Abs. 1 Satz 1 Nr. 2
Satz 1 EStG. Nach dem Wechsel des Körperschaftsteuersystems sind im Rahmen der jeweili-
gen Anwendungsvorschriften auch die Neuregelungen zur Besteuerung von Ausschüttungen
und von Gewinnen aus der Veräußerung von Beteiligungen zu beachten. Sofern an dem Fonds
natürliche Personen beteiligt sind und soweit der Gewinnanteil des Gesellschafters Gewinne
aus der Veräußerung von Anteilen an Kapitalgesellschaften und Dividenden enthält, unterlie-
gen danach diese Gewinne dem Halbeinkünfteverfahren nach § 3 Nr. 40 Satz 1 Buchst. a und
d und Satz 2 i.V.m. § 3c Abs. 2 EStG. Soweit an dem Fonds eine Körperschaft, Personenver-
einigung oder Vermögensmasse im Sinne des § 1 Abs. 1 KStG beteiligt ist, sind Dividenden
und Gewinne aus der Veräußerung von Anteilen an Kapitalgesellschaften nach § 8b Abs. 1
und 2 in Verbindung mit Abs. 6 KStG von der Körperschaftsteuer befreit. § 15 Abs. 4 Satz 4
EStG und § 8b Abs. 7 KStG finden keine Anwendung, weil es sich bei den Fonds nicht um ein
Kreditinstitut, einen Finanzdienstleister oder ein Finanzunternehmen im Sinne des Gesetzes
über das Kreditwesen handelt und die Fonds keine kurzfristigen Eigenhandelserfolge verfol-
gen, sondern mindestens mittelfristige Anlagen tätigen.

19 Haben sich beschränkt Steuerpflichtige an einem Venture Capital oder Private Equity Fonds
mit Geschäftsleitung im Inland beteiligt, sind die Einkünfte des (inländischen) Fonds unter
den Voraussetzungen der Tzn. 6 bis 17, soweit sie den beschränkt Steuerpflichtigen zuzu-
rechnen sind, als gewerbliche Einkünfte gem. § 49 Abs. 1 Nr. 2 Buchst. a EStG anzusehen; es
sei denn, die Einkünfte sind einer ausländischen Betriebsstätte des Fonds zuzuordnen. Befin-
det sich die Geschäftsleitung des Fonds im Ausland, sind Einkünfte des Fonds, die den be-
schränkt Steuerpflichtigen zuzurechnen sind, als gewerbliche Einkünfte i.S.v. § 49 Abs. 1
Nr. 2 Buchst. a EStG anzusehen, wenn sie einer inländischen Betriebsstätte des Fonds zuge-
ordnet werden oder ein ständiger Vertreter im Inland bestellt ist.

20 Die Einkünfte des Fonds unterliegen grundsätzlich auf der Ebene des Fonds nach § 2 Abs. 1
Satz 2 GewStG der Gewerbesteuer. § 8b Abs. 1 bis 5 KStG und § 3 Nr. 40 EStG sind bei der
Ermittlung des Gewerbeertrags des Fonds nicht anzuwenden. Ein ausländischer Fonds, für den
im Inland nur ein ständiger Vertreter bestellt ist, unterliegt nicht der Gewerbesteuer.

21 Ist die Tätigkeit des Fonds nach dem Gesamtbild der Betätigung als private Vermögensver-
waltung einzustufen, gehören die laufenden Ergebnisanteile der Beteiligten des Fonds zu den
Einkünften aus § 20 EStG, soweit sie auf die von den Beteiligungsunternehmen gezahlten Di-
videnden entfallen. Sind an dem Fonds unbeschränkt Steuerpflichtige beteiligt, die die Beteili
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ligungen an den Portfolio-Gesellschaften selbst nur dann zu steuerpflichtigen Einnahmen,
wenn es sich um private Veräußerungsgeschäfte (§ 23 EStG), um eine Beteiligung im Sinne
des § 17 EStG oder um einbringungsgeborene Anteile im Sinne des § 21 UmwStG handelt.
Für die Beurteilung, ob die Voraussetzungen des § 17 Abs. 1 EStG gegeben sind, kommt es
nicht auf den Anteil des Fonds an der Gesellschaft, sondern auf den Bruchteilsanteil der ein-
zelnen Beteiligten des Fonds an der Portfolio-Gesellschaft an (sog. Bruchteilsbetrachtung, vgl.
BFH-Urteil vom 9. Mai 2000, BStBl II S. 686).

22 Nach dem Wechsel des Körperschaftsteuersystems unterliegen die Dividenden und die Gewin-
ne aus der Veräußerung von Anteilen an Kapitalgesellschaften bei den Beteiligten des Fonds
nach § 3 Nr. 40 i.V.m. § 3c EStG dem Halbeinkünfteverfahren oder der Steuerbefreiung ge-
mäß § 8b Abs. 1 und 2 KStG im Rahmen der jeweiligen Anwendungsregelungen, sofern es
sich um steuerpflichtige Einkünfte handelt. Bei Körperschaften im Sinne des § 1 Abs. 1 KStG
als Gesellschafter des „vermögensverwaltenden“ Fonds findet § 8b Abs. 1 und 2 KStG unmit-
telbar Anwendung, weil wegen der Bruchteilsbetrachtung des § 39 Abs. 2 AO die Beteiligung
an der Kapitalgesellschaft den Gesellschaftern der Personengesellschaft anteilig zuzurechnen
ist und die Veräußerung der Anteile an der Kapitalgesellschaft durch die vermögensverwalten-
de Personengesellschaft der anteiligen Veräußerung durch die Gesellschafter der Personenge-
sellschaft gleichsteht. 

23 Sind an dem Fonds beschränkt steuerpflichtige natürliche Personen beteiligt, sind Gewinne
aus der Veräußerung von Anteilen an den Portfolio-Gesellschaften unter den Voraussetzungen
des § 49 Abs. 1 Nr. 2 Buchstabe e) und Nr. 8 EStG zu erfassen. Ggf. ist eine Steuerfreistellung
nach dem jeweils geltenden Doppelbesteuerungsabkommen zu beachten, insbesondere, wenn
das Abkommen eine Regelung entsprechend dem Art. 13 Abs. 4 OECD-MA beinhaltet. Bei
Körperschaften im Sinne des § 1 Abs. 1 KStG ist § 8b Abs. 1 und 2 KStG unmittelbar an-
wendbar.

24 Die Ausführungen in Tz. 21 bis 23 gelten nicht für den erhöhten Gewinnanteil (carried inte-
rest) der mittelbar oder unmittelbar an der Fonds-Gesellschaft beteiligten Initiatoren (zur Beg-
riffsbestimmung Tz. 3). Nur soweit der Gewinnanteil der mittelbar oder unmittelbar an der
Fonds-Gesellschaft beteiligten Initiatoren ihrem Anteil an der Gesamthand entspricht, können
diese Einnahmen als Einnahmen im Sinne der §§ 17, 20 oder 23 EStG gewertet werden, vgl.
Tz. 21. Nach der Rechtsprechung des BFH werden dem Gesellschafter die Kapitalbeteiligun-
gen der Personengesellschaft nach § 39 Abs. 2 Nr. 2 AO in einem seiner Beteiligung an der
Gesamthand entsprechenden Bruchteil zugerechnet (BFH-Urteil vom 7. April 1976, BStBl II
S. 557, vom 27. März 1979, BStBl II S. 724, vom 12. Juni 1980, BStBl II S. 646, zweifelnd
BFH-Urteil vom 13. Juli 1999, BStBl II S. 820, bestätigend BFH vom 9. Mai 2000, BStBl II
S. 686). Bei dieser Betrachtung kann der erhöhte Gewinnanteil der mittelbar oder unmittelbar
an der Fonds-Gesellschaft beteiligten Initiatoren nicht Bestandteil etwaiger steuerfreier Ver-
äußerungsgewinne oder steuerbegünstigter Dividenden sein, sondern wird als (verdecktes)
Entgelt für eine Tätigkeit angesehen und führt somit stets zu steuerpflichtigen Einkünften
(§ 18 Abs. 1 Nr. 3 EStG, u. U. auch § 15 EStG, sofern der Beteiligte seine Beteiligung an dem
Fonds in einem Betriebsvermögen hält). Der erhöhte Gewinnanteil beruht nicht auf der den
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Gesellschaftern - zuzurechnenden Kapitalbeteiligung. Der erhöhte Gewinnanteil ist ein voll
steuerpflichtiges Entgelt für die Dienstleistungen, die die mittelbar oder unmittelbar an der
Fonds-Gesellschaft beteiligten Initiatoren zugunsten der Mitgesellschafter erbringen. Die
übrigen Gesellschafter überlassen den mittelbar oder unmittelbar an der Fonds-Gesellschaft
beteiligten Initiatoren über die Gewinnbeteiligung innerhalb der Gesellschaft einen Teil ihrer
Dividenden und Veräußerungserlöse, die nach Maßgabe des aufgebrachten Kapitals ihnen zu-
stehen würden. Das Entgelt wird nicht durch Zahlung eines Betrages, sondern durch Verzicht
auf einen Anteil der den übrigen Gesellschaftern zustehenden Gewinnanteile erbracht. Dies
stellt lediglich einen abgekürzten Zahlungsweg dar; an der Qualität der Vergütung als Entgelt
für eine erbrachte Dienstleistung ändert dies aber nichts. 

25 Das Halbeinkünfteverfahren nach § 3 Nr. 40 i.V.m. § 3c Abs. 2 EStG und die Steuerbefreiung
des § 8b Abs. 1 und 2 KStG ist auf die erhöhten Gewinnanteile nicht anzuwenden, weil es sich
hierbei nicht um eine Zuordnung der Einkünfte des Fonds nach Bruchteilen handelt, sondern
um eine Vergütung für eine erbrachte Leistung, die nicht die Voraussetzungen des § 3 Nr. 40
i.V.m. § 3c Abs. 2 EStG bzw. § 8b Abs. 1 und 2 KStG erfüllt. 

III. Anwendungszeitpunkt

26 Dieses BMF-Schreiben ist in allen nicht bestandskräftigen Fällen anzuwenden. Soweit die
Anwendung der Regelungen dieses BMF-Schreibens zu einer Verschärfung der Besteuerung
gegenüber der bisher geltenden Verwaltungspraxis führt, ist dieses Schreiben nicht anzuwen-
den, wenn der Fonds vor dem 1. April 2002 gegründet worden ist und soweit die Portfolio-Be-
teiligung vor dem 8. November 2003 erworben wurde.

Dieses Schreiben wird im Bundessteuerblatt Teil I veröffentlicht

Im Auftrag
gez. Hoffmann 
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