Bl Kapitalanlage

Steuerliche Anderungen bei
spanischen Immobilienfonds

Stefan Meyer und José Blasi Navés

Vor fast 20 Jahren wurden in Spanien ,offene” Immobilienfonds mit dem
Ziel eingefiihrt, Mietwohnungen zu schaffen. Die erhofften Wirkungen blieben
jedoch weitgehend aus. Vielmehr miissen die Fonds im Zuge der heimischen
Immobilienkrise ihre Werte korrigieren, was die Anleger aus den Sondervermigen
fliichten ldsst. In den Augen der Autoren konnten die Fonds dennoch eine
Zukunft haben, denn der Gesetzgeber bindet die gewihrte Steuererleichterung
nicht linger an eine Mindestquote fiir Wohnimmobilien. (Red.)

Die spanischen Immobilienfonds wur-
den erstmalig durch das Gesetz 19/1992
iiber Immobilieninvestitionsgesell-
schaften und Immobilienfonds sowie
Hypothekentitel, das im Sommer 1992 in
Kraft trat, gesetzlich geregelt. Die unter
dem Oberbegriff Institutionen fiir kollek-
tive Immobilienanlagen (Instituciones de
Inversion Colectiva Inmobiliaria, kurz IICI)
ins Leben gerufenen Immabilienfonds
soliten vor allem den in Spanien nur
rudimentar existierenden Mietwohnungs-
markt stimulieren. Die spanischen Immo-
bilienfonds wurden zunichst denselben
Voraussetzungen wie andere bereits exis-
tierende kollektive Anlagevehikel unter-
stellt, hatten daneben aber zusitzlich
noch spezielle weitere Voraussetzungen
zu erfiillen. Sie unterstehen der Aufsicht
der nationalen spanischen Wertpapier-
kommission (Comision Nacional del
Mercado de Valores, kurz CNMV).

Die gesetzlich geregelten Typen

Unter dem Oberbegriff [ICl hat der spa-
nische Gesetzgeber zwei verschiedene
Typen geregelt, die Gesellschaften fiir
Immobilieninvestitionen (Sociedades de
Inversion Inmobiliaria, kurz Sll) sowie die
Offenen Immobilienfonds (Fondos de
Inversion Inmabiliaria, kurz Fll). Wahrend
die Fll als Sondervermégen ohne Rechts-
personlichkeit sich zwingend einer Kapi-
talanlagegesellschaft sowie einer form-
lichen Hinterlegungsstelle (meist einer
Bank) bedienen miissen, steht es den S|
grundsitzlich véllig frei, ihr Vermdgen
mittels der eigenen Geschéfisfithrung
selbst zu verwalten beziehungsweise zu
diesem Zweck eine eigene Kapitalanlage-
gesellschaft zu griinden. Ein weiterer
wesentlicher Unterschied besteht darin,
dass der Fll jederzeit eine Liquiditatsre-
serve in Hohe von zehn Prozent des An-

lagevermdgens bereithalten muss und
seine Immobilien einmal jéhrlich zu be-
werten hat. Hinzuweisen ist auch noch
darauf, dass bei der zwingend vorge-
schriebenen Bewertung der Immobilien
des Fll der geringere der beiden fol-
genden Werte anzusetzen ist: der Markt-
wert oder der Wert, der sich aus der
Kapitalisierung der gesamten Mietein-
nahmen des Gebiudes ergibt.

Wiihrend die SIl 90 Prozent des Jahres-
durchschnitts der monatlichen Aktivsal-
den in Immobilien zu investieren hat,
betragt diese Reinvestitionsquote bei
den spanischen Fll lediglich 70 Prozent.
Derzeit existieren in Spanien nur 16 1ICl,
davon neun in der Form einer SIl und
sieben in der Form eines Fll. Der aktu-
ellen spanischen Wirtschaftspresse der
letzten Wochen ist zu entnehmen, dass
der groBte Fonds Santander Banif Inmo-
biliario in Schwierigkeiten geraten ist,
geschlossen wurde und seitens der CNMV
eine kontrollierte Abwicklung zu erwar-
ten ist.

Fiir FIl und Sl gilt: Das Mindestkapital
betrdgt neun Millionen Euro. Die Summe
der Gesamtverbindlichkeiten darf die
Hilfte des Fondsvermdgens nicht iiber-
steigen und eine einzelne Immobilie
nicht mehr als 35 Prozent des Fondsver-
mogens darstellen. Im Bau befindliche
Immaobilien diirfen insgesamt nicht mehr
als 40 Prozent des Fondsvermdgens aus-
machen. Immobilieninvestitionen sind
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unmittelbar auf den Namen des erwer-
benden Fonds im Grundbuch einzutra-
gen. Fondsimmaobilien diirfen erst nach
drei Jahren, gerechnet ab dem jeweiligen
Erwerbszeitpunkt, verduBert werden. Der
Erwerb von Kaufoptionen ist zuldssig.
Diese diirfen aber nicht mehr als zehn
Prozent des Fondsvermdgens ausmachen.
Beteiligungen an anderen Immobilienge-
sellschaften sind bis zu 15 Prozent des
Fondsvermdgens gestattet. Beteiligungen
an Fll oder Sl kénnen auch im Wege
einer Immobiliensacheinlage erworben
beziehungsweise im Wege einer Sach-
griindung geschaffen werden.

Steuerliche Behandlung

FIl und Sl genieBen eine Reduktion der
spanischen Kdrperschaftssteuer auf ein
Prozent, sofern die beiden Vorausset-
zungen erfiillt werden, dass die Inves-
titionen in Wohnungen (auch Studen-
tenwohnheime und Altersresidenzen)
wenigstens 50 Prozent des Fondsvermo-
gens und die Anzahl der Anleger wenig-
stens 100 betragen. Die im Vergleich zu
anderen Lindern geringe Bedeutung der
spanischen Immobilienfonds ist sicherlich
auch darauf zurtickzufiihren, dass der
Gesetzgeber dieses Anlagevehikel prak-
tisch ausschlieBlich mit dem Ziel geschaf-
fen hat, den spanischen Wohnungsmiet-
markt anzukurbeln. Immobilienfonds, die
dies nicht zum Ziel hatten, konnten in
der Vergangenheit praktisch keinerlei
Steuervorteile fiir sich in Anspruch neh-
men. SchlieBlich ist darauf hinzuweisen,
dass der Mietwohnungsmarkt in Spanien
nur eine geringe Rolle spielt, was auch
die Boomjahre vor dem Platzen der spa-
nischen Immobilienblase gezeigt haben.
In diesen Jahren haben Haushalte mehr
denn je Wohnimmobilien erworben.

Durch das Gesetz 11/2009 vom 28. Okto-
ber des vergangenen Jahres wurden die
spanischen REITs eingefiihrt. In einer
Zusatzvorschrift desselben Gesetzes hat
der Gesetzgeber die Voraussetzung, dass
wenigstens 50 Prozent des Fondsvermd-
gens durch Wohnungen zu bilden ist,
aufgegeben und ldsst hierdurch ab sofort
alle spanischen Immobilienfonds unab-
hangig von der Zusammensetzung ihrer
Portfolios in den Genuss der Reduzierung
der Kérperschaftssteuer auf ein Prozent
kommen. Diese wichtige Anderung wird
durchaus ihre Wirkung zeigen, denn die
Fonds werden in Zukunft nicht mehr
gezwungen sein, im Einzelfall auf den
Erwerb wertbringender Immabilien wie
Biiros oder Einkaufszentren zu verzich-
ten, um diesen wichtigen Steuervorteil
nicht zu verlieren. |



