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Durch das Gesetz zur Reform der Investmentbesteuerung (Investmentsteuerreformgesetz - 
InvStRefG) vom 19. Juli 2016 (BGBl. I S. 1730) wurde eine grundlegende Reform der 
Investmentbesteuerung beschlossen. Hierzu wurde durch Artikel 1 InvStRefG das Invest-
mentsteuergesetz (InvStG) mit Wirkung zum 1. Januar 2018 neu gefasst. 
Diese Neufassung erforderte auch eine Änderung der Gesetze, die Bezug auf das InvStG 
nehmen. Daher wurde durch Artikel 5 InvStRefG der Wortlaut der Steuerbefreiung für die 
„Verwaltung von Investmentfonds im Sinne des Investmentsteuergesetzes“ des § 4 Nr. 8 
Buchstabe h UStG ebenso mit Wirkung zum 1. Januar 2018 neu gefasst. Durch die zum 
1. Januar 2018 eintretende Ausweitung des Anwendungsbereiches des InvStG kann in § 4 
Nr. 8 Buchstabe h UStG nicht mehr wie bislang auf das gesamte InvStG verwiesen werden; 
die Steuerbefreiung nimmt nunmehr Bezug auf die Verwaltung bestimmter nach dem Kapital-
anlagegesetzbuch (KAGB) regulierter Investmentvermögen. 
 
Zugleich wurde in der Neufassung des § 4 Nr. 8 Buchstabe h UStG das Urteil des EuGH vom 
9. Dezember 2015, C-595/13, Fiscale Eenheid X, umgesetzt. Danach wird die Steuerbefreiung 
punktuell auf bestimmte nach dem KAGB regulierte Investmentvermögen erweitert. 
Die Steuerbefreiung erstreckt sich nunmehr auf die Verwaltung von Organismen für gemein-
same Anlagen in Wertpapieren (OGAW) im Sinne des § 1 Abs. 2 KAGB, die Verwaltung von 



 
Seite 2  Alternativen Investmentfonds (AIF) im Sinne des § 1 Abs. 3 KAGB, die mit den OGAW ver-

gleichbar sind, und die Verwaltung von Versorgungseinrichtungen im Sinne des Versiche-
rungsaufsichtsgesetzes. 
 
Im Übrigen wird der Umfang der nach bisherigem Recht umsatzsteuerfreien Verwaltungs-
leistungen bzw. der begünstigten Investmentvermögen unverändert aufrechterhalten. 
 
Unter Bezugnahme auf das Ergebnis der Erörterungen mit den obersten Finanzbehörden der 
Länder gilt zur Anwendung der Umsatzsteuerbefreiung nach § 4 Nr. 8 Buchstabe h UStG 
Folgendes: 
 
I. Allgemeines 
 
Die Steuerbefreiung nach § 4 Nr. 8 Buchstabe h UStG dient der umsatzsteuerlichen Gleichbe-
handlung von Investmentanlagen und Direktanlagen. Privatanleger, insbesondere Kleinanle-
ger, sollen mit ihren Anlagen in Investmentvermögen (z. B. Wertpapier- oder Immobilien-
Sondervermögen) nicht stärker mit Umsatzsteuer belastet werden als im Fall der Direktan-
lage.  
 
Investmentvermögen i. S. d. § 1 Abs. 1 KAGB, deren Verwaltung unter die Umsatzsteuer-
befreiung nach § 4 Nr. 8 Buchstabe h UStG fällt (sog. begünstigte Investmentvermögen) 
 
Investmentvermögen, die die Anforderungen der sog. OGAW-Richtlinie (Richtlinie 
2009/65/EG des Europäischen Parlaments und des Rates vom 13. Juli 2009 zur Koordinie-
rung der Rechts- und Verwaltungsvorschriften betreffend bestimmte OGAW1) erfüllen, stel-
len grundsätzlich steuerbegünstigte Investmentvermögen dar. Darüber hinaus können auch 
AIF in den Anwendungsbereich der Steuerbefreiung fallen, sofern diese dieselben Merkmale 
aufweisen wie OGAW und somit dieselben Umsätze tätigen oder diesen soweit ähnlich sind, 
dass sie mit ihnen im Wettbewerb stehen. 
 
Die Vergleichbarkeit mit OGAW setzt voraus, dass die AIF einer vergleichbaren staatlichen 
Aufsicht wie die OGAW unterliegen. 
Eine solche Aufsicht kann sich aus der sog. AIFM-Richtlinie (Richtlinie 2011/61/EU des 
Europäischen Parlaments und des Rates vom 8. Juni 2011 über die Verwaltung alternativer 
Investmentfonds) oder aus nationalem Recht ergeben, durch das AIF einer speziellen auf-
sichtsrechtlichen Regelung unterliegen (Regulierung gemäß KAGB). 
 

                                                 
1 zuletzt geändert durch Richtlinie 2011/61/EU des Europäischen Parlaments und des Rates vom 8. Juni 2011 
(ABl. EU 2011 Nr. L 174/1) 



 
Seite 3  Als weitere kumulativ zu erfüllende Vergleichskriterien werden aufgrund des mit der Steuer-

befreiung verfolgten Ziels und des Grundsatzes der steuerlichen Neutralität nach der Recht-
sprechung des EuGH (vgl. Urteil vom 9. Dezember 2015, C-595/13, Fiscale Eenheid X) 
insbesondere vorausgesetzt, dass:  
 

1. diese AIF den gleichen Anlegerkreis wie die OGAW ansprechen, 
2. diese AIF den gleichen Wettbewerbsbedingungen wie die OGAW unterliegen, 
3. diese AIF Anteilsrechte an mehrere Anleger ausgeben, 
4. der Ertrag der Anlage von den Ergebnissen der Anlage abhängt, die die Verwalter im 

Laufe des Zeitraums, in dem die Anteilsinhaber diese Anteilsrechte innehaben, 
getätigt haben, 

5. die Anteilsinhaber Anrecht auf die vom AIF erzielten Gewinne und auf den Gewinn 
infolge einer Wertsteigerung ihres Anteils haben und auch das Risiko tragen, das mit 
der Verwaltung des darin gesammelten Vermögens einhergeht und 

6. die Anlage des gesammelten Vermögens nach dem Grundsatz der Risikomischung 
zum Zwecke der Risikostreuung erfolgt. 

 
Offene inländische Spezial-AIF mit festen Anlagebedingungen i. S. d. § 284 KAGB sowie 
vergleichbare EU-Investmentvermögen und ausländische AIF können unabhängig von den in 
den Nummern 1 bis 3 genannten Bestimmungen begünstigtes Investmentvermögen darstellen. 
 
Begriff der Verwaltung 
 
Der EuGH bestätigt mit seinem Urteil vom 9. Dezember 2015, C-595/13, Fiscale Eenheid X, 
seine bisherige Rechtsauffassung hinsichtlich des Begriffs der „Verwaltung“, wonach die 
Steuerbefreiung nur in Betracht kommt, wenn die Dienstleistungen für die Verwaltung von 
Investmentvermögen spezifisch und wesentlich sind. 
 
Die tatsächliche Bewirtschaftung von Immobilien zählt nach den Vorgaben des EuGH nicht 
zu den befreiten spezifischen Tätigkeiten der Investmentvermögensverwaltung. 
 
 
II. Änderung des Umsatzsteuer-Anwendungserlasses 
 
Der Umsatzsteuer-Anwendungserlass (UStAE) vom 1. Oktober 2010, BStBl I S. 846, der 
zuletzt durch das BMF-Schreiben vom 13. Dezember 2017 - III C 3 -S 7015/16/10003 
(2017/1017217), BStBl I S. xxx, geändert worden ist, wird wie folgt geändert: 
 
 
 



 
Seite 4  1. Im Inhaltsverzeichnis wird die Angabe zu dem Abschnitt 4.8.13 wie folgt gefasst:  

 
„4.8.13. Verwaltung von Investmentvermögen und von Versorgungseinrichtungen“. 

 
2. Das Abkürzungsverzeichnis wird wie folgt geändert: 
 

a) Nach der Angabe „AgZSt = Ausgangszollstelle“ wird die Angabe „AIF = Alternative 
Investmentfonds“ eingefügt. 

 
b) Nach der Angabe „NJW = Neue Juristische Wochenschrift“ wird die Angabe 

„OGAW = Organismen für gemeinsame Anlagen in Wertpapieren“ eingefügt. 
 
3. Abschnitt 4.8.9 Abs. 2 Satz 4 wird wie folgt gefasst: 
 

„4Zur Abgrenzung der Vermögensverwaltung von der Verwaltung von 
Investmentvermögen (§ 4 Nr. 8 Buchstabe h UStG) siehe Abschnitt 4.8.13.“ 

 
4. Abschnitt 4.8.13 wird wie folgt gefasst: 
 

„4.8.13. Verwaltung von Investmentvermögen und von Versorgungseinrichtungen 
A l l ge m ei n es  un d  Be gr i f f sb es t imm un ge n  

(1)  1Die Steuerbefreiung nach § 4 Nr. 8 Buchstabe h UStG erstreckt sich auf die 
Verwaltung von OGAW im Sinne des § 1 Abs. 2 KAGB, die Verwaltung von AIF im 
Sinne des § 1 Abs. 3 KAGB, die mit OGAW vergleichbar sind, und die Verwaltung 
von Versorgungseinrichtungen im Sinne des Versicherungsaufsichtsgesetzes (siehe 
Absatz 22). 2Nicht unter die Steuerbefreiung fallen Leistungen der 
Vermögensverwaltung mit Wertpapieren, bei der die mit den Leistungen beauftragte 
Bank auf Grund eigenen Ermessens über den Kauf und Verkauf von Wertpapieren 
entscheidet und diese Entscheidung durch den Kauf und Verkauf der Wertpapiere 
vollzieht (vgl. EuGH-Urteil vom 19. 7. 2012, C-44/11, Deutsche Bank, BStBl II S. 945, 
und BFH-Urteil vom 11. 10. 2012, V R 9/10, BStBl 2014 II S. 279).  

(2)  1OGAW sind Investmentvermögen, die die Anforderungen der sog. OGAW-
Richtlinie (Richtlinie 2009/65/EG des Europäischen Parlaments und des Rates vom 
13. Juli 2009 zur Koordinierung der Rechts- und Verwaltungsvorschriften betreffend 
bestimmte OGAW, ABl. EU 2009 Nr. L 302/32) erfüllen (§ 1 Abs. 2 KAGB). 2AIF sind 
alle Investmentvermögen, die keine OGAW sind (§ 1 Abs. 3 KAGB). 3Unter AIF fallen 
somit alle geschlossenen Investmentvermögen und alle offenen Investmentvermögen, 
die nicht als OGAW gelten. 4Ein Investmentvermögen ist nach § 1 Abs. 1 Satz 1 KAGB 
jeder Organismus für gemeinsame Anlagen, der von einer Anzahl von Anlegern Kapital 
einsammelt, um es nach einer festgelegten Anlagestrategie zum Nutzen dieser Anleger zu 
investieren und der kein operativ tätiges Unternehmen außerhalb des Finanzsektors ist. 
5Eine Anzahl von Anlegern ist gegeben, wenn die Anlagebedingungen, die Satzung oder 
der Gesellschaftsvertrag des Organismus für gemeinsame Anlagen die Anzahl möglicher 
Anleger nicht auf einen Anleger begrenzen (§ 1 Abs. 1 Satz 2 KAGB). 6Inländische 
Investmentvermögen sind Investmentvermögen, die dem inländischen Recht 
unterliegen (§ 1 Abs. 7 KAGB). 7EU-Investmentvermögen sind 
Investmentvermögen, die dem Recht eines anderen Mitgliedstaates des Abkommens 
über den Europäischen Wirtschaftsraum unterliegen (§ 1 Abs. 8 KAGB). 
8Ausländische AIF sind AIF, die dem Recht eines Drittstaates unterliegen (§ 1 
Abs. 9 KAGB). 



 
Seite 5  (3)  1Offene inländische Investmentvermögen dürfen unter den Voraussetzungen des 

§ 91 KAGB in Form eines Sondervermögens, einer Investmentaktiengesellschaft mit 
veränderlichem Kapital oder einer offenen Investmentkommanditgesellschaft gebildet 
werden. 2Geschlossene inländische Investmentvermögen dürfen nach § 139 KAGB 
als Investmentaktiengesellschaft mit fixem Kapital oder als geschlossene 
Investmentkommanditgesellschaft aufgelegt werden. 3Sondervermögen sind 
inländische offene Investmentvermögen in Vertragsform, die von einer 
Verwaltungsgesellschaft, z.B. der Kapitalverwaltungsgesellschaft im Sinne des § 17 
Abs. 2 Nr. 1 KAGB, für Rechnung der Anleger nach Maßgabe des KAGB und den 
Anlagebedingungen, nach denen sich das Rechtsverhältnis der Verwaltungsgesellschaft 
zu den Anlegern bestimmt, verwaltet werden (§ 1 Abs. 10 KAGB).  

(4)  1Kapitalverwaltungsgesellschaften sind Unternehmen mit satzungsmäßigem Sitz 
und Hauptverwaltung im Inland, deren Geschäftsbetrieb darauf gerichtet ist, inländische 
Investmentvermögen, EU-Investmentvermögen oder ausländische AIF zu verwalten (§ 17 
Abs. 1 Satz 1 KAGB). 2Je nach Art des verwalteten Investmentvermögens bestehen 
Kapitalverwaltungsgesellschaften in zwei Ausprägungen. 3OGAW-
Kapitalverwaltungsgesellschaften sind Kapitalverwaltungsgesellschaften nach § 17 
KAGB, die mindestens einen OGAW verwalten oder zu verwalten beabsichtigen (§ 1 
Abs. 15 KAGB). 4AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaften sind 
Kapitalverwaltungsgesellschaften nach § 17 KAGB, die mindestens einen AIF verwalten 
oder zu verwalten beabsichtigen (§ 1 Abs. 16 KAGB). 
5Kapitalverwaltungsgesellschaften, die vom Investmentvermögen oder im Namen des 
Investmentvermögens bestellt sind und auf Grund dieser Bestellung für die Verwaltung 
des Investmentvermögens verantwortlich sind (externe Kapitalverwaltungsgesellschaften, 
§ 17 Abs. 2 Nr. 1 KAGB), dürfen neben der kollektiven Vermögensverwaltung (§ 1 
Abs. 19 Nr. 24 KAGB) von OGAW bzw. AIF nur die Dienstleistungen und 
Nebendienstleistungen nach § 20 Abs. 2 bzw. Abs. 3 KAGB erbringen. 6Sie dürfen 
jedoch nicht ausschließlich die in § 20 Abs. 2 Nr. 1 bis 4 KAGB bzw. § 20 Abs. 3 Nr. 1 
bis 6 KAGB genannten Leistungen erbringen, ohne auch die kollektive 
Vermögensverwaltung zu erbringen (§ 20 Abs. 4 KAGB). 

(5)  1Die OGAW-Kapitalverwaltungsgesellschaft hat sicherzustellen, dass für jeden von 
ihr verwalteten OGAW eine Verwahrstelle beauftragt wird, die ein zugelassenes 
Kreditinstitut im Sinne des § 68 Abs. 2 KAGB ist (§ 68 Abs. 1 Satz 1 KAGB); die AIF-
Kapitalverwaltungsgesellschaft muss nach § 80 Abs. 1 Satz 1 KAGB dafür sorgen, dass 
eine Verwahrstelle im Sinne des § 80 Abs. 2 oder 3 KAGB beauftragt wird. 2Die 
Verwahrstelle ist neben den Verwahraufgaben nach § 72 KAGB bzw. § 81 KAGB zu 
sonstigen Aufgaben nach Maßgabe der §§ 74 bis 79 KAGB bzw. der §§ 83 bis 89a 
KAGB verpflichtet. 3Nach Artikel 22 Abs. 3 Buchstaben a und b der OGAW-Richtlinie 
muss die Verwahrstelle u.a. dafür sorgen, dass die Ausgabe und die Rücknahme sowie 
die Berechnung des Wertes der Anteile nach den gesetzlichen Vorschriften oder 
Vertragsbedingungen erfolgt. 4Für OGAW-Kapitalverwaltungsgesellschaften bestimmt 
§ 76 Abs. 1 Nr. 1 KAGB demgemäß, dass die Verwahrstelle im Rahmen ihrer 
Kontrollfunktion sicherzustellen hat, dass die Ausgabe und Rücknahme von Anteilen und 
die Ermittlung des Wertes der Anteile den Vorschriften des KAGB und den 
Anlagebedingungen entsprechen. 5Die Ausgabe und die Rücknahme der Anteile hat die 
Verwahrstelle selbst vorzunehmen (§ 71 Abs. 1 Satz 1 KAGB). 6Die Bewertung des 
Werts eines inländischen OGAW je Anteil oder Aktie wird entweder von der 
Verwahrstelle unter Mitwirkung der OGAW-Kapitalverwaltungsgesellschaft oder nur 
von der OGAW-Kapitalverwaltungsgesellschaft vorgenommen (§ 212 KAGB). 
7Hinsichtlich der Bestimmungen für die Verwahrstellen von AIF-
Kapitalverwaltungsgesellschaften wird auf die Vorschriften für AIF-Verwahrstellen 
(§§ 80 bis 90 KAGB) verwiesen. 

 (6)  1Die Kapitalverwaltungsgesellschaft kann unter den Bedingungen des § 36 Abs. 1 
KAGB Aufgaben, die für die Durchführung der Geschäfte wesentlich sind, zum Zwecke 
einer effizienteren Geschäftsführung auf ein anderes Unternehmen 
(Auslagerungsunternehmen) auslagern. 2So muss das Auslagerungsunternehmen z.B. 
über ausreichende Ressourcen für die Ausführung der ihm übertragenen Aufgaben 
verfügen und die Personen, die die Geschäfte des Auslagerungsunternehmens tatsächlich 
leiten, müssen zuverlässig sein und über ausreichende Erfahrung verfügen (§ 36 Abs. 1 
Satz 1 Nr. 2 KAGB). 3Eine weitere Bedingung ist, dass die Auslagerung die 
Wirksamkeit der Beaufsichtigung der Kapitalverwaltungsgesellschaft in keiner Weise 
beeinträchtigen darf; insbesondere darf sie weder die Kapitalverwaltungsgesellschaft 
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Investmentvermögen im Interesse der Anleger verwaltet wird (§ 36 Abs. 1 Satz 1 Nr. 5 
KAGB). 4Das Auslagerungsunternehmen darf die ihm übertragenen ausgelagerten 
Aufgaben unter den Bedingungen des § 36 Abs. 6 KAGB weiter übertragen 
(Unterauslagerung). 

(7)  1Die Verwahrstelle darf der Kapitalverwaltungsgesellschaft aus den zu einem 
inländischen OGAW bzw. AIF gehörenden Konten nur die für die Verwaltung des 
inländischen OGAW bzw. AIF zustehende Vergütung und den ihr zustehenden Ersatz 
von Aufwendungen auszahlen (§§ 79 Abs. 1 und 89a Abs. 1 KAGB). 2Werden die zu 
einem inländischen AIF gehörenden Konten bei einer anderen Stelle nach § 83 Abs. 6 
Satz 2 KAGB geführt, bedarf die Auszahlung der der AIF-
Kapitalverwaltungsgesellschaft für die Verwaltung des inländischen AIF zustehenden 
Vergütung und des ihr zustehenden Ersatzes von Aufwendungen der Zustimmung der 
Verwahrstelle (§ 89a Abs. 1 Satz 2 KAGB). 
I nv es t me n tv e r mö ge n ,  d e r en  V e rw al tun g  un t e r  d i e  
U ms a t z s t eu e rb ef r e iu ng  na ch  §  4  Bu ch s t ab e  h  US t G f ä l l t  ( s og .  
b e güns t i g te  I nv es tme n t v e r mö g en )  

(8)  1Steuerbegünstigt können inländische Investmentvermögen, EU-
Investmentvermögen und ausländische AIF sein. 2Investmentvermögen, die die 
Anforderungen der OGAW-Richtlinie erfüllen, stellen grundsätzlich 
steuerbegünstigte Investmentvermögen dar. 3Darüber hinaus können auch AIF in 
den Anwendungsbereich der Steuerbefreiung fallen, sofern sie mit OGAW 
vergleichbar sind (vgl. EuGH-Urteil vom 9. 12. 2015, C-595/13, Fiscale Eenheid X). 
4Die Vergleichbarkeit mit OGAW setzt insbesondere folgende kumulativ zu 
erfüllende Kriterien voraus: 
1. 1die AIF unterliegen einer vergleichbaren besonderen staatlichen Aufsicht. 2AIF, 

die gemäß KAGB reguliert sind, unterliegen dieser vergleichbaren Aufsicht 
grundsätzlich, 

2. die AIF sprechen den gleichen Anlegerkreis an (Kleinanleger, vgl. EuGH-Urteile 
vom 4. 5. 2006, C-169/04, Abbey National, und vom 28. 6. 2007, C-363/05, JP 
Morgan Fleming Claverhouse Investment Trust und The Association of 
Investment Trust Companies), 

3. die AIF unterliegen den gleichen Wettbewerbsbedingungen (unterliegen 
vergleichbaren Pflichten und Kontrollen), 

4. die AIF haben Anteilsrechte an mehrere Anleger ausgegeben, 
5. der Ertrag der Anlage hängt von den Ergebnissen der Anlage ab, die die 

Verwalter im Laufe des Zeitraums, in dem die Anteilsinhaber diese Anteilsrechte 
innehaben, getätigt haben, 

6. die Anteilsinhaber haben Anrecht auf die vom AIF erzielten Gewinne und auf 
den Gewinn infolge einer Wertsteigerung ihres Anteils und tragen das Risiko, das 
mit der Verwaltung des darin gesammelten Vermögens einhergeht und 

7. 1die Anlage des gesammelten Vermögens erfolgt nach dem Grundsatz der 
Risikomischung zum Zwecke der Risikostreuung. 2Der Grundsatz gilt regelmäßig 
als erfüllt, wenn das Vermögen in mindestens drei Vermögensgegenständen mit 
unterschiedlichen Anlagerisiken angelegt ist. 3Hierbei sind die Anlagenfristen des 
KAGB zu beachten. 

B e i sp i e l :  
1Ein Investmentvermögen, das bis zu 30 % in physischem Gold angelegt ist und 
darüber hinaus ausschließlich 1:1-Zertifikate von mindestens drei 
unterschiedlichen Emittenten erwirbt, die alle die Entwicklung des Goldpreises 
abbilden, kann nicht als risikogemischt angesehen werden. 2Es werden zwar 
mindestens drei Vermögensgegenstände für das Investmentvermögen erworben, 
jedoch bilden alle Vermögensgegenstände das gleiche Anlagerisiko ab. 3Der 
Anleger erleidet einen hohen Verlust, wenn der Goldpreis sinkt. 

(9)  1Offene inländische Spezial-AIF mit festen Anlagebedingungen im Sinne des 
§ 284 KAGB sowie vergleichbare EU-Investmentvermögen und ausländische AIF 
können unabhängig von den in Absatz 8 Satz 4 Nummern 2 bis 4 genannten 
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auch geschlossene Investmentvermögen sein, soweit solche geschlossenen 
Investmentvermögen die Kriterien nach Absatz 8 Satz 4 erfüllen (vgl. EuGH-Urteil 
vom 28. 6. 2007, C-363/05, JP Morgan Fleming Claverhouse Investment Trust und 
The Association of Investment Trust Companies, BStBl 2010 II S. 573). 
V e r w al tu n g  v on  In v e s tm e n t ve r mö g en   

(10)   Die Steuerbefreiung umfasst lediglich Tätigkeiten der Verwaltung; andere 
Tätigkeiten als die Verwaltung, insbesondere Tätigkeiten der Verwahrung von 
Vermögensgegenständen des Investmentvermögens sowie sonstige Aufgaben nach 
Maßgabe der §§ 72 bis 79 KAGB bzw. der §§ 81 bis 89a KAGB, sind nicht 
steuerbegünstigt. 

(11)  1Die Anwendung der Steuerbefreiung setzt das Vorliegen eines steuerbaren 
Leistungsaustauschs voraus. 2Die Steuerbefreiung ist unabhängig davon anzuwenden, in 
welcher Rechtsform der Leistungserbringer auftritt. 3Für die Steuerbefreiung ist auch 
unerheblich, dass § 36 Abs. 1 Satz 1 Nr. 3 KAGB (Auslagerung) verlangt, dass bei der 
Übertragung der Portfolioverwaltung ein für Zwecke der Vermögensverwaltung oder 
Finanzportfolioverwaltung zugelassenes oder registriertes Unternehmen, das der Aufsicht 
unterliegt, benannt wird. 
V e r w al tu n g  d es  In v e s tm en tv e r mö g ens  d u r ch  e in e  ex t e r n e  
K a p i t a lv e r w al t un gsge s e l l s ch a f t  

(12)  1Bei einem Investmentvermögen in der Form eines Sondervermögens erfüllt 
die Kapitalverwaltungsgesellschaft durch die Verwaltung des Investmentvermögens 
ihre gegenüber den Anlegern auf Grund des Investmentvertrags bestehenden 
Verpflichtungen. 2Dabei können die zum Investmentvermögen gehörenden 
Vermögensgegenstände nach Maßgabe der Vertragsbedingungen im Eigentum der 
Kapitalverwaltungsgesellschaft oder im Miteigentum der Anleger stehen. 3Es liegt eine 
Verwaltungsleistung gegenüber den Anlegern als Leistungsempfänger vor. 4Bei einem 
Investmentvermögen in der Form einer Investmentgesellschaft (§ 1 Abs. 11 KAGB), 
das eine externe Kapitalverwaltungsgesellschaft mit der Verwaltung und Anlage 
ihrer Mittel bestellt hat, wird die Kapitalverwaltungsgesellschaft ausschließlich auf 
Grund der vertraglichen Vereinbarung zwischen ihr und der Investmentgesellschaft 
tätig. 5Es liegt eine Verwaltungsleistung gegenüber der Investmentgesellschaft als 
Leistungsempfänger vor. 
In v e s t m en t v e r mög en  i n  For m e i n e r  in te r n  v e rw al t e t en  
In v e s t m en t ge s e l l s ch a f t   

(13)  1Hat das Investmentvermögen die Organisationsform einer 
Investmentaktiengesellschaft im Sinne des KAGB oder einer 
Investmentkommanditgesellschaft im Sinne des KAGB, ist der Anleger Aktionär bzw. 
Gesellschafter. 2Seine konkrete Rechtsstellung richtet sich nach gesellschaftsrechtlichen 
Regelungen und der Satzung bzw. dem Gesellschaftsvertrag der Investmentgesellschaft. 
3Soweit keine separate schuldrechtliche Vereinbarung über die Erbringung einer 
besonderen Verwaltungsleistung besteht, ist insofern kein Leistungsaustausch zwischen 
der Investmentgesellschaft und ihren Aktionären bzw. Gesellschaftern anzunehmen. 4Der 
Anspruch auf die Verwaltungsleistung ergibt sich aus der Gesellschafterstellung. 5Die 
Verwaltung des Investmentvermögens durch die Investmentgesellschaft ist insoweit ein 
nicht steuerbarer Vorgang. 
A u s l a ge r un g  vo n  Ve r w a l tu n gs t ä t i gke i t e n  d u r ch  e in e  
K a p i t a lv e r w al t un gsge s e l l s ch a f t  

(14)  1Beauftragt eine Kapitalverwaltungsgesellschaft einen Dritten mit der Verwaltung 
des Investmentvermögens, erbringt dieser eine Leistung gegenüber der 
Kapitalverwaltungsgesellschaft, indem er die ihr insoweit obliegende Pflicht erfüllt. 2Der 
Dritte wird ausschließlich auf Grund der vertraglichen Vereinbarung zwischen ihm und 
der Kapitalverwaltungsgesellschaft tätig, so dass er auch nur ihr gegenüber zur Leistung 
verpflichtet ist. 
A u s l a ge r un g  vo n  Ve r w a l tu n gs t ä t i gke i t e n  b e i  
In v e s t m en t ge s e l l s ch a f t e n  

(15)  1Beauftragt eine intern verwaltete Investmentaktiengesellschaft bzw. eine intern 
verwaltete Investmentkommanditgesellschaft einen Dritten mit der Wahrnehmung von 
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verwalteten Investmentgesellschaft die Anlage und die Verwaltung ihrer Mittel obliegt. 
2Beauftragt eine extern verwaltete Investmentgesellschaft eine 
Kapitalverwaltungsgesellschaft mit der Verwaltung und Anlage ihrer Mittel, ist die 
Kapitalverwaltungsgesellschaft Vertragspartnerin des von ihr mit bestimmten 
Verwaltungstätigkeiten beauftragten Dritten. 3Dieser erbringt somit auch nur gegenüber 
der Kapitalverwaltungsgesellschaft und nicht gegenüber der Investmentgesellschaft eine 
Leistung. 
A u s ge l a ge r t e  V e rwa l t un gs t ä t i gk e i t en  a l s  G e ge ns t a nd  d e r  
S t e u er b e f r e iu n g  

(16)  1Für Tätigkeiten im Rahmen der Verwaltung von Investmentvermögen, die nach 
§ 36 Abs. 1 KAGB auf ein anderes Unternehmen ausgelagert worden sind, kann ebenfalls 
die Steuerbefreiung in Betracht kommen. 2Zur steuerfreien Verwaltung gehören auch 
Dienstleistungen der administrativen und buchhalterischen Verwaltung von 
Investmentvermögen durch einen außen stehenden Verwalter, wenn sie ein im Großen 
und Ganzen eigenständiges Ganzes bilden und für die Verwaltung dieses 
Investmentvermögens spezifisch und wesentlich sind. 3Rein materielle oder technische 
Dienstleistungen, die in diesem Zusammenhang erbracht werden, wie z.B. die 
Zurverfügungstellung eines Datenverarbeitungssystems, fallen nicht unter die 
Steuerbefreiung. 4Ob die Dienstleistungen der administrativen und buchhalterischen 
Verwaltung von Investmentvermögen durch einen außen stehenden Verwalter ein im 
Großen und Ganzen eigenständiges Ganzes bilden, ist danach zu beurteilen, ob die 
übertragenen Aufgaben für die Durchführung der Geschäfte der 
Kapitalverwaltungsgesellschaft/Investmentgesellschaft unerlässlich sind und ob der 
außen stehende Verwalter die Aufgaben eigenverantwortlich auszuführen hat. 
5Vorbereitende Handlungen, bei denen sich die 
Kapitalverwaltungsgesellschaft/Investmentgesellschaft eine abschließende Entscheidung 
vorbehält, bilden regelmäßig nicht ein im Großen und Ganzen eigenständiges Ganzes. 
6Demgegenüber fallen Leistungen, die in der Abgabe von Empfehlungen zum An- und 
Verkauf von Vermögenswerten (z.B. Wertpapiere oder Immobilien) gegenüber einer 
Kapitalverwaltungsgesellschaft bestehen, unter die Steuerbefreiung, wenn eine enge 
Verbindung zu der spezifischen Tätigkeit einer Kapitalverwaltungsgesellschaft besteht. 
7Davon ist auszugehen, wenn die Empfehlung für den Kauf oder Verkauf von 
Vermögenswerten konkret an den rechtlichen und tatsächlichen Erfordernissen der 
jeweiligen Wertpapieranlage ausgerichtet ist, die Empfehlung für den Kauf oder Verkauf 
von Vermögenswerten auf Grund ständiger Beobachtung des Fondsvermögens erteilt 
wird und auf einem stets aktuellen Kenntnisstand über die Zusammenstellung des 
Vermögens beruht (vgl. BFH-Urteil vom 11. 4. 2013, V R 51/10, BStBl II S. 877, EuGH-
Urteil vom 7. 3. 2013, C-275/11, GfBk, BStBl II S. 900). 

(17)  1Für die Beurteilung der Steuerbefreiung ist im Übrigen grundsätzlich 
ausschließlich die Art der ausgelagerten Tätigkeiten maßgebend und nicht die 
Eigenschaft des Unternehmens, das die betreffende Leistung erbringt. 2§ 36 KAGB ist 
insoweit für die steuerliche Beurteilung der Auslagerung ohne Bedeutung. 3Soweit 
Aufgaben der Kapitalverwaltungsgesellschaft/Investmentgesellschaft von den 
Verwahrstellen wahrgenommen oder auf diese übertragen werden, die zu den 
administrativen Tätigkeiten der Kapitalverwaltungsgesellschaft/Investmentgesellschaft 
und nicht zu den Tätigkeiten als Verwahrstelle gehören, kann die Steuerbefreiung auch 
dann in Betracht kommen, wenn sie durch die Verwahrstellen wahrgenommen werden. 
S t e u er f r e i e  V e r w al tu n gs t ä t i gk e i t e n   

(18)  Insbesondere folgende Tätigkeiten der Verwaltung von Investmentvermögen 
durch die Kapitalverwaltungsgesellschaft, die Investmentaktiengesellschaft, die 
Investmentkommanditgesellschaft oder die Verwahrstelle sind steuerfrei nach § 4 Nr. 8 
Buchstabe h UStG: 
1. Portfolioverwaltung, 
2. Risikomanagement, 
3. Ausübung des Sicherheitenmanagements (Verwalten von Sicherheiten, sog. Collateral 

Management, das im Rahmen von Wertpapierleihgeschäften nach § 200 Abs. 2 KAGB 
Aufgabe der OGAW-Kapitalverwaltungsgesellschaft ist), 

4. Folgende administrative Leistungen, soweit sie nicht dem Anteilsvertrieb dienen: 



 
Seite 9  a) Gesetzlich vorgeschriebene und im Rahmen der Fondsverwaltung vorgeschriebene 

Rechnungslegungsdienstleistungen (u.a. Fondsbuchhaltung und die Erstellung von 
Jahresberichten und sonstiger Berichte), 

b) Bewertung und Preisfestsetzung (Ermittlung und verbindliche Festsetzung des 
Anteilspreises),  

c) Überwachung und Einhaltung der Rechtsvorschriften (u.a. Kontrolle der 
Anlagegrenzen und der Marktgerechtigkeit (Fonds-Controlling)), 

d) Ausgabe und Rücknahme von Anteilen (diese Aufgabe wird nach § 71 Abs. 1 
KAGB von der Verwahrstelle ausgeführt), 

e) Führung des Anteilinhaberregisters, 
f) Beantwortung von Kundenanfragen und Übermittlung von Informationen an 

Kunden, auch für potentielle Neukunden,  
g) Tätigkeiten im Zusammenhang mit der Gewinnausschüttung, 
h) Erstellung von Kontraktabrechnungen (einschließlich Versand und Zertifikate, 

ausgenommen Erstellung von Steuererklärungen), 
i) Führung gesetzlich vorgeschriebener und im Rahmen der Fondsverwaltung 

vorgeschriebener Aufzeichnungen, 
j) die aufsichtsrechtlich vorgeschriebene Prospekterstellung. 

(19)  1Wird von einem außen stehenden Dritten, auf den Verwaltungsaufgaben 
übertragen wurden, nur ein Teil der Leistungen aus dem vorstehenden Leistungskatalog 
erbracht, kommt die Steuerbefreiung nur in Betracht, wenn die erbrachte Leistung ein im 
Großen und Ganzen eigenständiges Ganzes bildet und für die Verwaltung von 
Investmentvermögen spezifisch und wesentlich ist. 2Leistungen, die in der Abgabe von 
Empfehlungen zum An- und Verkauf von Vermögenswerten (z.B. Wertpapiere oder 
Immobilien) gegenüber einer Kapitalverwaltungsgesellschaft bestehen, können unter die 
Steuerbefreiung fallen (vgl. Absatz 16 Sätze 6 und 7). 3Für eine administrative Leistung 
nach Absatz 18 Nr. 4 Buchstabe e bis j kommt im Fall der Auslagerung auf einen außen 
stehenden Dritten die Steuerbefreiung nur in Betracht, wenn die Leistung von dem 
Dritten gemeinsam mit einer der in Absatz 18 Nr. 4 Buchstabe a bis d aufgeführten 
administrativen Leistungen erbracht wird. 4Erbringt eine Kapitalverwaltungsgesellschaft, 
eine Investmentaktiengesellschaft, eine Investmentkommanditgesellschaft oder eine 
Verwahrstelle Verwaltungsleistungen bezüglich des ihr nach dem KAGB zugewiesenen 
Investmentvermögens, kann die Steuerbefreiung unabhängig davon in Betracht kommen, 
ob ggf. nur einzelne Verwaltungsleistungen aus dem vorstehenden Leistungskatalog 
erbracht werden. 
S t e u er p f l i c h t i ge  T ä t i gke i t en  i m  Zu sa mm e nh a n g  mi t  d e r  Ve r w a l tu n g  

(20)  Insbesondere folgende Tätigkeiten können nicht als Tätigkeiten der Verwaltung 
von Investmentvermögen angesehen werden und fallen daher nicht unter die 
Steuerbefreiung nach § 4 Nr. 8 Buchstabe h UStG, soweit sie nicht Nebenleistungen zu 
einer nach Absatz 18 steuerfreien Tätigkeit sind (zur allgemeinen Abgrenzung von 
Haupt- und Nebenleistung vgl. Abschnitt 3.10): 
1. Erstellung von Steuererklärungen, 
2. Tätigkeiten im Zusammenhang mit der Portfolioverwaltung wie allgemeine 

Rechercheleistungen – sofern diese nicht unselbständige Nebenleistungen zu 
Beratungsleistungen mit konkreten Kauf- oder Verkaufsempfehlungen für 
Vermögenswerte (z.B. Wertpapiere oder Immobilien) sind –, insbesondere 
a) die planmäßige Beobachtung der Wertpapiermärkte, 
b) die Beobachtung der Entwicklungen auf den Märkten, 
c) das Analysieren der wirtschaftlichen Situation in den verschiedenen 

Währungszonen, 
Staaten oder Branchen, 

d) die Prüfung der Gewinnaussichten einzelner Unternehmen, 
e) die Aufbereitung der Ergebnisse dieser Analysen. 

3. Beratungsleistungen ohne konkrete Kauf- oder Verkaufsempfehlungen, 
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Werbematerialien., 
5. Tätigkeiten im Zusammenhang mit der tatsächlichen Bewirtschaftung gehaltener 

Immobilien, insbesondere ihre Vermietung, die Verwaltung der bestehenden 
Mietverhältnisse, die Beauftragung Dritter mit Instandhaltungsmaßnahmen 
sowie deren Überwachung und Überprüfung (vgl. EuGH-Urteil vom 9. 12. 2015, 
C-595/13 Fiscale Eenheid X).  

A n d er e  s t e u e rp f l i ch t i ge  Tä t i gk e i t e n   
(21)  1Nicht nach § 4 Nr. 8 Buchstabe h UStG steuerfrei sind insbesondere alle 

Leistungen der Verwahrstelle als Verwahr- oder Kontrollstelle gegenüber der 
Kapitalverwaltungsgesellschaft. 2Dies sind insbesondere folgende Leistungen: 
1. Verwahrung der Vermögensgegenstände des Investmentvermögens; hierzu gehören 

z.B.: 
a) die Verwahrung der zu einem Investmentvermögen gehörenden Wertpapiere, 

Einlagenzertifikate und Bargeldbestände in gesperrten Depots und Konten, 
b) die Verwahrung von als Sicherheiten für Wertpapiergeschäfte oder Wertpapier-

Pensionsgeschäfte verpfändeten Wertpapieren oder abgetretenen Guthaben bei der 
Verwahrstelle oder unter Kontrolle der Verwahrstelle bei einem geeigneten 
Kreditinstitut, 

c) die Übertragung der Verwahrung von zu einem Investmentvermögen gehörenden 
Wertpapieren an eine Wertpapiersammelbank oder an eine andere in- oder 
ausländische Bank, 

d) die Unterhaltung von Geschäftsbeziehungen mit Drittverwahrern; 
2. Leistungen zur Erfüllung der Zahlstellenfunktion, 
3. Einzug und Gutschrift von Zinsen und Dividenden, 
4. Mitwirkung an Kapitalmaßnahmen (Corporate Actions) und der Stimmrechtsausübung 

(Proxy Voting), 
5. Abwicklung des Erwerbs und Verkaufs der Vermögensgegenstände inklusive 

Abgleich der Geschäftsdaten mit dem Broker (Broker-Matching); hierbei handelt es 
sich nicht um Verwaltungstätigkeiten, die von der Kapitalverwaltungsgesellschaft auf 
die Verwahrstelle übertragen werden könnten, sondern um Tätigkeiten der 
Verwahrstelle im Rahmen der Verwahrung der Vermögensgegenstände;  

6. Leistungen der Kontrolle und Überwachung, die gewährleisten, dass die Verwaltung 
des Investmentvermögens nach den entsprechenden gesetzlichen Vorschriften erfolgt, 
wie insbesondere 
a) Kontrolle der Ermittlung und der verbindlichen Feststellung des Anteilspreises, 
b) Kontrolle der Ausgabe und Rücknahme von Anteilen, 
c) Erstellung aufsichtsrechtlicher Meldungen, z.B. Meldungen, zu denen die 

Verwahrstelle verpflichtet ist.  
V e r w al tu n g  v on  V er s o r gun gs e i n r i ch t un ge n  

(22)  1Nach § 4 Nr. 8 Buchstabe h UStG ist die Verwaltung von 
Versorgungseinrichtungen, welche Leistungen im Todes- oder Erlebensfall, bei 
Arbeitseinstellung oder bei Minderung der Erwerbstätigkeit vorsehen, steuerfrei (§ 1 
Abs. 2 VAG). 2Die Versorgungswerke der Ärzte, Apotheker, Architekten, Notare, 
Rechtsanwälte, Steuerberater bzw. Steuerbevollmächtigten, Tierärzte, Wirtschaftsprüfer 
und vereidigten Buchprüfer sowie Zahnärzte zählen zu den Versorgungseinrichtungen im 
Sinne des § 1 Abs. 2 VAG; Pensionsfonds sind Versorgungseinrichtungen im Sinne des 
§ 236 Abs. 1 VAG. 3Damit sind die unmittelbaren Verwaltungsleistungen durch 
Unternehmer an die auftraggebenden Versorgungseinrichtungen steuerfrei. 
4Voraussetzung für die Steuerbefreiung ist jedoch nicht, dass die 
Versorgungseinrichtungen der Versicherungsaufsicht unterliegen. 5Einzelleistungen an 
die jeweilige Versorgungseinrichtung, die keine unmittelbare Verwaltungstätigkeit 
darstellen (z.B. Erstellung eines versicherungsmathematischen Gutachtens) fallen 
dagegen nicht unter die Steuerbefreiung nach § 4 Nr. 8 Buchstabe h UStG. 6Zu weiteren 
Einzelheiten, insbesondere bei Unterstützungskassen, vgl. BMF-Schreiben vom 
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Versorgungsausgleichs nach dem Gesetz über den Versorgungsausgleich 
(Versorgungsausgleichsgesetz – VersAusglG) handelt es sich abweichend von diesem 
BMF-Schreiben um typische und somit steuerfreie Verwaltungsleistungen. 
V e r mö ge n sv e rw a l tun g  

(23)  1Bei der Vermögensverwaltung (Portfolioverwaltung) nimmt eine Bank einerseits 
die Vermögensverwaltung und andererseits Transaktionen vor (vgl. Abschnitt 4.8.9 
Abs. 2). 2Die Steuerbefreiung nach § 4 Nr. 8 Buchstabe h UStG kommt in Betracht, 
soweit tatsächlich begünstigte Investmentvermögen verwaltet werden (vgl. Absätze 1 
bis 19).“ 

 
Die Grundsätze dieses Schreibens sind auf nach dem 31. Dezember 2017 ausgeführte 
Umsätze anzuwenden. Für vor dem 1. Januar 2018 erbrachte Umsätze wird es nicht bean-
standet, wenn der Unternehmer für die Steuerfreiheit seiner Leistungen die Grundsätze dieses 
Schreibens unter Hinweis auf das EuGH-Urteil vom 9. Dezember 2015, C-595/13, Fiscale 
Eenheid X und auf Artikel 135 Abs. 1 Buchstabe g MwStSystRL anwendet. Dabei sind die 
Regelungen des § 14c Abs. 1 UStG zu beachten. 
 
Dieses Schreiben wird im Bundessteuerblatt Teil I veröffentlicht. Es steht ab sofort für eine 
Übergangszeit auf den Internetseiten des Bundesministeriums der Finanzen 
(http://www.bundesfinanzministerium.de) unter der Rubrik Themen - Steuern - Steuerarten - 
Umsatzsteuer - Umsatzsteuer-Anwendungserlass zum Herunterladen bereit. 
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