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REITs - die neuen Immobilienaktien

Was sind REITs ?

In den letzten Monaten haben die Medi-
en hiufig iber sog. REITs berichtet. Bei
REITs handelt es sich um bereits in den
60iger Jahren in den USA entwickelte
Immobiliengesellschaften, die Kapital
in Gebiude und Grundstiicke anlegen,
diese bewirtschaften und tber Miet-
einnahmen und Wertsteigerungen eine
Rendite erzielen wollen. Die Einkiinfte
der REITs stammen grofitenteils aus
Vermietung, Verpachtung und aus Ver-
dulerungsgewinnen aus Immobilien. Thr
Vermdgen besteht grofitenteils aus Im-
mobilien, Immobilienbeteiligungen oder

Anteilen an Immobiliengesellschaften.

Fir REITs ist charakteristisch, dass die
Gesellschafisebene, vollstindig steuerbefreit
ist. REITs miissen dafiir aber hohe
Mindestausschiittungen an ihre Gesell
schafter (Anteilseigner) garantieren, die
international zwischen 80 % und 100
% variieren. Die Steuerfreiheit auf der
Gesellschaftsebene korrespondiert also
mit einer hohen Mindestausschiittungs-
quote an die Anleger eines REITs. Diese
wiederum miissen ihre Einnahmen voll
versteuern und kénnten - sofern REITs
auch in Deutschland eingefithrt werden
- diese Betrdge nicht nach dem sog. Hal-
beinkiinfteverfahren nur mit der halben

Bemessungsgrundlage versteuern.

Was sieht der Koalionsvertrag vor ?

Der Koalitionsvertrag zwischen der SPD
und CDU/CSU sieht vor, dass REITs
unter der Bedingung eingefiihrt werden,
dass die verlissliche Besteuerung beim
Anleger sichergestellt wird und positi-
ve Wirkungen auf Immobilienmarkt
und Standortbedingungen zu erwarten
sind. Damit sind drei Bedingungen zu
erfiillen, damit diese Anlageklasse in
Deutschland realisiert werden kann.
Die verldssliche Besteuerung beim Anle-
ger ist deshalb so wichtig, weil Anleger
eines REITs natiirlich auch Auslinder

sein konnen. Die Besteuerung von Aus-
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lindern ist aber problematisch, da der
deutsche Fiskus nicht unbegrenzt auf
auslindische Anleger zugreifen kann und
die mit anderen Staaten geschlossenen
Doppelbesteuerungsabkommen bei einer
Beteiligung eines auslindischen Anlegers
an einer Kapitalgesellschaft ab 10 Prozent
den Steuersatz bei ausgeschiitteten Divi-
denden auf 5 % in einigen Fillen sogar

auf 0 % reduzieren.

Wie ist der politische Meinungsstand
in Deutschland ?

Nachdem es bei REITs lange Zeit nur
um steuerliche Fragen ging und REITs-
Befiirworter steuerliche Konstruktionen
entwickelt haben, die dem deutschen
Fiskus ein sicheres Steueraufkommen
sichern sollen, hat sich die Diskussion
in den letzten Wochen zunehmend auf
die Aspekte der Wirkungen von REITs
auf den Standort Deutschland und den

hiesigen Immobilienmarkt verlagert.

Die Finanzmarktakteure sehen REITs
natiirlich positiv und wollen dieses
Instrument lieber heute als morgen
einfiithren, weil sie befiirchten, dass
Deutschland bei der indirekten Immo-
bilienanlage dauerhaft ins Hintertreffen
geraten konnte und wichtige Marktan-
teile verlieren wiirde. Denn Frankreich
und andere europidische Linder haben
REITs bereits eingeftihrt, Groflbritan-
nien denkt wie Deutschland dartiber
nach. Die Mieterverbinde sind hingegen
sehr skeptisch, sehen in REITs keinen
erkennbaren Nutzen und befiirchten,
dass dieses Instrument die unerwiinsch-
ten Folgen der Okonomisierung des
Wohnimmobilienbereichs deutlich ver-
stirken wiirde. Auch wird kritisiert, dass
die mit REITs einhergehenden vielen
steuerlichen Sondertatbestinde mit dem
Ziel einer Vereinheitlichung und Ver-
einfachung des Steuerrechts im Wider-

spruch stehen und mit dem steuerlichen



Sonderstatus eines REITs ein neues,

nicht kalkulierbares Steuerschlupfloch
entstehen konnte.

Was will das Bundesfinanzministerium ?
Das Bundesfinanzministerium befiir-
Einfithrung von REITs.

Es hat mittlerweile Grundziige eines

wortet die
Steuerkonzeptes vorgelegt. Die Eck-
punkte sehen vor, dass eine deutsche
REIT-Aktiengesellschaft - wie bereits
heute ein

inlindisches Immobilien-

Sondervermégen nach  dem Invest-
mentsteuergesetz - in vollem Umfang
von der Korperschaftsteuer und der
Gewerbesteuer befreit wird. Diese Steuer-
befreiung gilt nur, wenn sich der REIT
auf seine Haupttitigkeit beschriankt (Er-
werb, Bewirtschaftung und Verkauf von
Immobilien). Fir die deutsche REIT-AG
soll nach dem Vorbild aller bisherigen
REIT-Regelungen in anderen Lindern

eine hohe Mindestausschiittung festge-

legt werden, um diese Ausschiittungen
dann beim Anleger zu versteuern. Die
ausgeschiitteten Dividenden unterliegen
bei allen Anteilseignern dem Kapital-
ertragssteuerabzug. Um die nach von
Deutschland abgeschlossenen Doppel-
besteuerungsabkommen héchstmégliche
Besteuerung auslindischer Anteilseigner
zu sichern und negative Auswirkungen
auf das Steueraufkommen, wie sie in
Frankreich zu beklagen waren, zu ver-
meiden, soll vorgeschrieben werden, dass
sich an einer REIT-AG jeder Aktionir
nur mit weniger als 10 Prozent direkt
beteiligen darf (sog. Streubesitzklausel).
Das Bundesfinanzministerium  sieht
bei einer Einfiihrung von REITs auch
positive wohnungswirtschaftliche Aus-
wirkungen. Auch wiirde die internati-
Wettbwerbsfihigkeit

Unternehmen gesteigert und der Fi-

onale deutscher

nanzplatz Deutschland und damit der

Standort gestirkt werden.

Wie ist die Haltung der SPD ?

Eine von der zustindigen Arbeitsgruppe
Finanzen der Fraktion eingesetzte Un-
terarbeitsgruppe hat sich im Vorfeld der
vom Bundesfinanzministerium Anfang
Juni vorgelegten Eckpunkte sehr skep-
tisch geduflert. Die Gruppe hat u.a.
Bedenken, ob REITs bei der geplanten
hohen Mindestausschiittungsquote ge-
niigend Reserven haben, um noch in
den Wohnungsbestand investieren zu
kénnen. Sie sieht auch den Nachweis
nicht als erbracht an, dass REITs eine
Standortbindung an Deutschland si-
cherstellen und befiirchtet steuerpoliti-
sche und steuersystematische Verwerfun-
gen. In erster Linie sieht sie allerdings
Gefahren im wohnungswirtschaftlichen
Bereich.

Wie ist das weitere Verfahren ?

Die Empfehlung der Unterarbeitsgrup-
pe, von der Einfithrung von REITs,
den Bereich der

Wohnimmobilien, Abstand zu nehmen,

insbesondere  fiir

wird in den nichsten Wochen in den
zustindigen Arbeitsgruppen der Frakti-
on zusammen mit dem Bundesfinanz-
ministerium erdrtert werden. In seinen
Eckpunkten ist das Ministerium auf
einige gegen REITs gerichtete Bedenken
eingegangen. So konnten sog. Haltefris-
ten eingebaut werden, wonach maximal
sieben Prozent der Wohnimmobilien
innerhalb eines Jahres veriuflert wer-
den diirfen. Auch denkt das Bundes-
finanzministerium  tber  gesetzliche
Belegungsrechte der Kommunen beim
etwaigen Verkauf ihrer Immobilienbe-

stinde nach.

Auf dieser Grundlage wird die Fraktion
jetzt zu beraten haben. Nicht zu vergessen
ist allerdings auch der Koalitionspartner.
Die Union hat sich offenbar festgelegt
und dringt den Bundesfinanzminister
zur Vorlage eines Gesetzentwurfs, damit
REITs schon 2007 eingefiihrt werden
konnen.
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