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Bericht der Expertenkommission des Eidg. Finanzdepartementes betreffend Revision des
Anlagefondsgesetzes; Vernehmlassung

Sehr geehrte Damen und Herren

Fir die uns vom Eidgendssischen Finanzdepartement gewahrte Gelegenheit, zum Bericht der Exper-
tenkommission betreffend Totalrevision des Anlagefondsgesetzes (AFG) Stellung nehmen zu konnen,
danken wir lhnen bestens.

Einleitend halten wir fest, dass wir die Totalrevision des AFG in ihrer Stossrichtung, den Fonds-
und Finanzplatz Schweiz attraktiver zu gestalten, aus finanzpolitischen Uberlegungen begriissen. Im
Lichte dieser Zielsetzung unterstiitzen wir die Erweiterung des Geltungsbereichs des AFG durch die
Einflilhrung neuer Rechtsformen, wie die open end Anlagegesellschaften (SICAV) und die Komman-
ditgesellschaften fiir kollektive Kapitalanlagen einerseits sowie die Unterstellung sémtlicher Formen der
kollektiven Kapitalanlagen unter das Anlagefondsgesetz anderseits. Das genannte Ziel lasst sich un-
seres Erachtens allerdings nur dann erreichen, wenn mit den fonds- und aufsichtsrechtlichen Best-
immungen gleichzeitig auch die einschlagigen steuerrechtlichen Normen entsprechend geéndert werden.
Ohne eine Revision von DBG, StHG, StG und VStG ist zu befiirchten, dass die vorgeschlagene
Totalrevision des AFG zum Scheitern verurteilt sein wird. Fondsrechtliche und steuerrechtliche Best-
immungen bilden mithin ein Gesamtpaket. Die einzelnen steuerrechtlichen Normen mussen deshalb
stets mit Blick auf die Stossrichtung der Revisionsvorlage als solche betrachtet und gewirdigt wer-
den. Diesen Aspekt gilt es im weiteren Gesetzgebungsverfahren zwingend vor Augen zu halten.

1. Transparente Besteuerung aller kollektiven Kapitalanlagen

Samtliche kollektiven Kapitalanlagen sollen in Zukunft transparent behandelt und damit fir die Ge-
winnsteuern und die kantonalen Kapitalsteuern nicht Steuersubjekt sein. Ausgenommen sind lediglich
die kollektiven Kapitalanlagen mit direktem Grundbesitz (vgl. aber auch unten Ziff. 4) und die alt-
rechtlichen Investmentgesellschaften, die vom Wahlrecht (vgl. unten Ziff. 5) keinen Gebrauch ma-
chen. Die Ausdehnung der transparenten Besteuerung auf alle Arten kollektiver Kapitalanlagen ist
grundsatzlich zu begrissen. Die transparente Besteuerung lasst sich aber nicht nur finanzpolitisch,
sondern auch sachlich begriinden, indem die Unterstellung unter das AFG bzw. das neue Bundes-
gesetz Uber die kollektiven Kapitalanlagen (KAG) als objektives Abgrenzungskriterium fir die Frage,
ob ein Anlagevehikel wie ein vertraglicher Anlagefonds oder wie eine juristische Person besteuert
wird, herangezogen werden kann.



Um als kollektive Kapitalanlage im Sinne des KAG zu gelten, wird gemdss Erlauterungsbericht bei
Privatpersonen eine Mindestzahl von 20 Anlegern verlangt, was in einer Verordnung festgehalten
werden soll. Aus Grinden der Rechtssicherheit erachten wir die Festhaltung dieser Mindestzahl im
Gesetz selber (vgl. Art. 8 Abs. 1 lit. b E-KAG) als notwendig. Mit einer gesetzlichen Verankerung
kann allfalligen Missbrduchen entgegengewirkt werden. Ein moglicher Missbrauchsfall bestiinde z.B. im
Zusammenschluss von einigen wenigen vermdgenden Privatpersonen mit dem Ziel, Einkommen aus
selbstandiger Erwerbstatigkeit mittels kollektiver Kapitalanlage geméass KAG in steuerfreie Kapitalgewin-
ne umzuwandeln. Der Klarheit halber sei erwdhnt, dass sich die genannte Mindestzahl auf Privatper-
sonen, nicht aber auf Institutionelle bezieht (vgl. "Destinatarstheorie” ).

Zwar geht aus den Art. 10 Abs. 2 i.V.m. Art. 20 und 16 Abs. 3 DBG hervor, dass die von den
kollektiven Kapitalanlagen erzielten Kapitalgewinne bei den Anlegern, welche ihre Anteile im Privat-
vermdgen halten, steuerfrei sind. Der Klarheit halber wéare es aber trotzdem zu begriissen, wenn in
der Botschaft ein entsprechender Hinweis angebracht wirde.

In den Gesetzesentwirfen zum DBG und StHG kommen die Auswirkungen der transparenten Besteu-
erung nicht mit aller Klarheit zum Ausdruck. Wohl ist in Art. 10 DBG bzw. Art. 7 StHG vorgese-
hen, dass die Einkiinfte aus Anteilen an kollektiven Kapitalanlagen geméss KAG den Anlegern an-
teilsmassig zugerechnet werden. Diese Bestimmungen regeln aber nur die Besteuerung der natirli-
chen Personen. Aus den Gesetzesvorschldgen geht nicht ausdriicklich hervor, dass die kollektiven
Kapitalanlagen selber, soweit es sich dabei um juristische Personen handelt (z.B. Anlagegesellschaf-
ten), fir Gewinn und Kapital von der Besteuerung ausgenommen sind. Es ist zu prifen, ob dies
in Art. 49 DBG bzw. Art. 20 StHG zu ergénzen ist. Sollte man von einer solchen gesetzlichen
Ergdnzung absehen, wére eine Prazisierung im genannten Sinne in der Botschaft zu begriissen.

Hinsichtlich der vorgeschlagenen transparenten Besteuerung von Investmentgesellschaften erachten wir
noch diverse Probleme als ungelést, weshalb auf dieses Anlageinstrument wie auch auf die entspre-
chenden Ubergangsbestimmungen gesondert eingegangen wird (vgl. unten Ziff. 5).

2. Ausnahmen von der transparenten Besteuerung

Die transparente Besteuerung erfdhrt insofern eine wesentliche Ausnahme, als die Anleger eines
Anlagefonds grundsétzlich nicht als Wertschriftenhdndler qualifiziert werden, obwohl die jeweilige
Fondsleitung fir den betreffenden Anlagefonds bzw. dessen Anleger téglich Hunderte von Transaktio—
nen vornimmt. Diese im Vergleich zum Pflichtigen, der Uber seine Bank direkt Anlagegeschéfte tatigt,
unter Umsténden privilegierte steuerliche Behandlung der Anleger ist namentlich aus finanzpolitischen
Griinden richtig. Anlagefonds sind auch heute noch eine typische Form der privaten Kapitalanlage.
Das zeigt sich unter anderem darin, dass selbst Anleger mit einem verhdltnismassig bescheidenen
Portefeuille mittels Anlagefonds diversifiziert anlegen kdénnen. Die Qualifikation der Anleger als Wert-
schriftenhandler hatte den Untergang der Anlagefonds zur Folge. Will man am Institut des Anlage-
fonds festhalten — und diesbeziiglich bestehen fiir uns keinerlei Zweifel —, ist deshalb auch in Zu-
kunft davon abzusehen, die Anleger einzig als Folge der professionellen Vorgehensweise der Fonds-
leitung als Wertschriftenhdndler qualifizieren zu wollen. Wir wiirden einen entsprechenden Hinweis in
der Botschaft begrissen.

3. Verrechnungssteuer

Bei heutigen schweizerischen Ausschiittungsfonds auf vertraglicher Grundlage haben sich die
Grundsatze der Verrechnungssteuer als Sicherungssteuer (steuerbare Vermdgensertrdge, steuerfreie
Kapitalgewinne ) bewahrt. Sie sind deshalb auf die anderen ausschiittenden kollektiven Kapitalanlagen
auszudehnen.

Mit Bezug auf die Thesaurierungsfonds werden vom EFD drei Ldsungsvarianten zur Diskussion ge-
stellt:

— Abschaffung der Verrechnungssteuer (nur bei affidavitfahigen Thesaurierungsfonds);

— jahrliche Erhebung der Verrechnungssteuer und damit Gleichschaltung mit der direkten
Bundessteuer;

— Beibehaltung des Status quo.



Mit der Abschaffung der Verrechnungssteuer (bei affidavitfahigen Thesaurierungsfonds) wirde die
Steuerhinterziehung geférdert. Dies hétte mit grosser Wahrscheinlichkeit eine Schwéachung der Position
der Schweiz mit Bezug auf die Wahrung des Bankgeheimnisses zur Folge. Uberdies muss davon
ausgegangen werden, dass die Riickerstattung der auslandischen Quellensteuern durch die kollektiven
Kapitalanlagen entfallen wird, wenn die Schweiz die Verrechnungssteuer bei affidavitfahigen Thesau-
rierungsfonds aufhebt. Dies wiederum hétte zur Folge, dass die Anleger selber die Ruickerstattung
der Quellensteuern nach Massgabe ihrer Anteile beantragen missten, was aber nicht praktikabel
wére. Aus diesen Griunden sprechen wir uns gegen eine solche LOsung aus.

Nach geltendem Recht erfolgt die Einkommensbesteuerung beim Anleger jahrlich, wahrend die Ver-
rechnungssteuerpflicht der Fondsleitung erst im Zeitpunkt der Kiindigung des Kollektivanlagevertrages
(Rucknahme der Anteile) bzw. bei der Auflosung des Anlagefonds entsteht. Als Folge dieses Aus-
einanderfallens von Einkommenssteuer und Verrechnungssteuer vermag die Verrechnungssteuer ihren
Sicherungszweck nicht zu erfillen. Aus diesem Grunde sollte die Verrechnungssteuer auf thesaurier-
ten Vermodgensertragen — wie die Einkommenssteuer — jahrlich erhoben werden.

Diese Gleichschaltung der Verrechnungssteuer mit der direkten Bundessteuer wirde auch das heutige
Problem des Affidavit-Verfahrens bei laufenden Anteilsricknahmen (als Folge der Kiindigung eines
Kollektivanlagevertrages) durch einen vertraglich strukturierten schweizerischen Thesaurierungsfonds
I6sen, indem fir Anleger mit Wohnsitz im Ausland das Affidavitverfahren neu jéhrlich durchzufiihren
wére und folglich bei Ricknahmen keine der Verrechnungssteuer unterliegenden Ertrdage mehr vorlie—
gen wiurden.

Bei affidavitfdhigen kollektiven Kapitalanlagen — bei welchen bestimmte ausléandische Anleger
von der Verrechnungssteuer vollumfénglich befreit sind — kann die Verrechnungssteuer aller-
dings nicht jahrlich den thesaurierten Ertréagen belastet werden. Auf diese Weise wirde nédm-
lich das Reinvestitionsvolumen zulasten der (verrechnungssteuerbefreiten) auslandischen Anle-
ger geschmalert. Es gilt daher nach anderen praktikablen Lésungen zu suchen, welche den
alljghrlichen Verrechnungssteuerabzug =zulassen, ohne dass die Attraktivitat fur ausldndische
Anleger verloren geht.

Sollte dies nicht moglich sein, dann wé&re an der bisherigen Losung (kein Ver-
rechnungssteuerabzug wdahrend der Besitzesdauer, sondern erst bei Riicknahme der Anteile von
inlandischen Anlegern) festzuhalten. Eine generelle Befreiung von affidavitfahigen kollektiven
Kapitalanlagen von der Verrechnungssteuer lehnen wir dagegen klar ab.

4. Kollektive Kapitalanlagen mit direktem Grundbesitz

Heute werden Immobilienfonds mit direktem Grundbesitz unabhéngig von ihren Anlegern wie die Ubri-
gen juristischen Personen besteuert. Die Besteuerung auf Stufe Immobilienfonds tritt dabei an Stelle
der Besteuerung der Anteilsinhaber. Damit kann verhindert werden, dass jeder einzelne Anleger in
allen Kantonen steuerpflichtig wird, in denen der Immobilienfonds Uber Grundeigentum verfiigt.

Immobilienfonds mit direktem Grundbesitz sollen neu von der Steuerpflicht befreit werden, wenn deren
Anleger ausschliesslich steuerbefreite Einrichtungen der beruflichen Vorsorge (Art 56 lit. e DBG)
oder steuerbefreite inlandische Sozialversicherungs- und Ausgleichskassen (Art. 56 lit. f DBG) sind.

Diese Neuerung ist mit Bezug auf die direkte Bundessteuer zu unterstitzen. Die geltende Rechtslage
fuhrt namlich dazu, dass die genannten Einrichtungen zwar subjektiv steuerbefreit sind, trotzdem aber
(indirekt) besteuert werden, wenn sie in Immobilienfonds mit direktem Grundbesitz investieren. Mit
Bezug auf die kantonalen Steuern ist zu prifen, ob es vertretbar sei, neu bei kollektiven Kapitalan-
lagen diese Befreiung ebenfalls zu statuieren. Bisher unterliegen institutionelle Anleger wie Pensions-
kassen den kantonalen Grundstiickgewinnsteuern (StHG Art. 23 Abs. 4). Eine solche neue Rege-
lung flihrte zu einer indirekten Befreiung auch von dieser Steuer.

5. Investmentgesellschaften und Ubergangsrecht

Nach dem Erlduterungsbericht der Expertenkommission sollen Investmentgesellschaften, die dem KAG
unterstehen, neu ebenfalls transparent, d.h. wie die vertraglichen Anlagefonds und nicht mehr als



Kapitalgesellschaften besteuert werden. Dadurch wird die wirtschaftliche Doppelbesteuerung aufgehoben
und durch eine Besteuerung auf Stufe Anleger ersetzt. Wie in der Folge zu zeigen ist, stellen sich
hier verschiedene noch ungeldste Probleme.

Gemass den Ausflihrungen im Erlauterungsbericht sollen Investmentgesellschaften dem KAG nur dann
unterstellt werden, wenn mindestens 20 "qualifizierte Privatpersonen"” beteiligt seien. Damit werde
eine "missbrauchliche Verwendung des Anlagefonds fir Zwecke der Individualanlage mit eigener un-
ternehmerischer Qualitdt und der Umgehung von Steuern ausgeschlossen” (Erlduterungsbericht, S.
68 ). Die Mindestzahl 20 gewahrleiste, dass Anlegeraktiondre keine die Gesellschaft beherrschende
Stellung einnehmen wiirden.

Besteht eine Investmentgesellschaft aus weniger als 20 Anlegern, ist sie nach wie vor zuldssig. Sie
fallt aber nicht unter das KAG und wird deshalb als Aktiengesellschaft besteuert; entsprechend wer-
den die Anleger wie Aktiondre besteuert. Es ist nun durchaus denkbar, dass eine Investmentgesell-
schaft im Laufe der Zeit — z.B. als Folge eines Erbganges — die genannte Grenze Uberschreitet.
Wenn damit — und davon muss wohl ausgegangen werden — eine Unterstellung unter das KAG
verbunden ist, hatte dies eo ipso eine Anderung des Besteuerungssystems fiir die Investmentgesell-
schaften und deren Anleger zur Folge. Hier sehen wir grOsste praktische Probleme und Umgehungs-
potential. Beim Wechsel von der wirtschaftlichen Doppelbelastung (Investmentgesellschaft mit weniger
als 20 Anlegern) wird nicht nur eine Besteuerungsstufe (Investmentgesellschaft) eliminiert, es an-
dert sich auch die Besteuerungsgrundlage. Wahrend namlich beim bisherigen Besteuerungsmodus auf
Stufe Investmentgesellschaft der Gewinn und auf Stufe Anleger lediglich allféllige Ausschittungen
besteuert werden, wéren nach dem neuen Besteuerungsmodus vom Anleger sowohl die ausgeschuit-
teten als auch die thesaurierten Vermdgensertrdge zu versteuern.

Es muss verhindert werden, dass eine Investmentgesellschaft vor der Unterstellung unter das KAG
Gewinne thesaurieren und nach der Unterstellung steuerfrei an die Anleger ausschitten kann. An-
sonsten namlich wirden die betreffenden Gewinne nur mit einer Gewinnsteuer auf Stufe Gesellschaft
erfasst.

Dieses Problem wird im Gesetzesentwurf lediglich fiir bereits bestehende Investmentgesellschaften
angegangen. Danach werden vor dem Inkrafitreten des KAG errichtete Investmentgesellschaften
grundsatzlich weiterhin als Kapitalgesellschaften besteuert. Vorbehalten bleibt allerdings ein Wahirecht:
Die Investmentgesellschaften kénnen sich der neuen geméass KAG geltenden Ordnung unterwerfen,
sofern Uber die rechnerische Liquidationsdividende bei den Anlegern abgerechnet wird. Zu prifen ist
diesbeziiglich, ob nur Uber die offenen oder auch (wie bei einer eigentlichen Liquidation einer juris—
tischen Person) (iber die stillen Reserven abzurechnen ist. Die Frage stellt sich namentlich deshalb,
weil die stillen Reserven erst nach der Unterstellung unter das KAG realisiert und somit nach dem
neuen Besteuerungsmodus zu erfassen waren. Zu beachten ist ferner, dass der Anleger keinen
Anspruch auf Ausschiittung der durch die Investmentgesellschaft thesaurierten Gewinne héatte, um
damit die Steuern fir die fiktive Liquidation zu begleichen.

Damit die Besteuerung einer solchen (Teil-) Liquidationsdividende gemass Art. 207b Abs. 2 DBG
nicht blosser Buchstabe bleibt, misste konsequenterweise die Verrechnungssteuer auch auf diesen
Leistungen erhoben werden. Dies bedingt eine entsprechende Anderung des Verrechnungssteuergeset-
zes.

Zu steuerlichen Problemen wirde aber auch der Wegfall der KAG-Unterstellung und ein damit ver—
bundener Wechsel vom neuen zum heutigen Besteuerungsmodus fiihren. Thesaurierte und beim An-
leger bereits besteuerte Vermdgensertrdge wirden im Zeitpunkt der Ausschittung nochmals der Be-
steuerung unterliegen.

Ungeltst ist schliesslich die Frage, welche Folgen die Ausiibung des Wahlrechts bei (altrechtlichen)
Immobiliengesellschaften nach sich zieht. Solche Gesellschaften dirften wohl, wenn sie vom Wahl-
recht Gebrauch machen, wie Immobilienfonds mit direktem Grundbesitz besteuert werden. Bejahen-
denfalls musste in diesen Féllen — im Gegensatz zu den Investmentgesellschaften — von einer Ab-
rechnung Uber die Liquidationsdividende bei den Anlegern aber abgesehen werden.

Im Hinblick auf die Attraktivitdtssteigerung des Fondsplatzes Schweiz ist eine transparente Besteue-
rung der Investmentgesellschaften zu begrissen. Allerdings mussen noch verschiedene Probleme ge-



prift und einer Ldsung zugeflihrt werden. Fir den Fall, dass Letzteres nicht gelingen sollte, stellt
sich ernsthaft die Frage, ob es — trotz der eingangs erwdhnten Zielsetzung dieser Totalrevision des
AFG — nicht sinnvoller ware, fir Investmentgesellschaften trotz Unterstellung unter das KAG den
bisherigen Besteuerungsmodus beizubehalten. Damit wiirden auch die bisherigen steuerlichen Vorteile
von Investmentgesellschaften, wie die steuerliche Entlastung der Gesellschaft mittels Beteiligungsabzug
oder Holdingprivileg sowie die Nichtbesteuerung von thesaurierten Ertrdgen beim Anleger, weiterhin
Anwendung finden.

Wir bitten Sie, unsere Anregungen zu prifen und die geforderten Anpassungen im Gesetzesentwurf
zu beriicksichtigen bzw. in der Botschaft die angeregten Ergdnzungen anzubringen.

Mit freundlichen Griissen

IM NAMEN DES REGIERUNGSRATES

sig. sig.
Ruth Gisi Dr. Konrad Schwaller
Frau Landammann Staatsschreiber

im Doppel
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