
D
as Bundesverfassungsge-

richt hat sich Ende 2023 

erstmals zur Schulden-

bremse im Grundgesetz 

geäußert und den Nachtragshaushalt 

für verfassungswidrig und nichtig er-

klärt. Damit war die Zuführung von Kre-

ditermächtigungen im Wert von 60 Mil-

liarden Euro aus nicht benötigten 

Corona-Maßnahmen in den Klima- und 

Transformationsfonds unzulässig. Spä-

testens seit diesem Zeitpunkt stehen 

die Pläne der Bundesregierung für In-

vestitionen in die Infrastruktur vor ei-

nem Finanzierungsproblem. Daher wird 

der Ruf nach privaten Investitionen 

noch lauter. Deutschland verfügt über 

ausreichend Kapital, allerdings liegt es 

meist auf Sparbüchern und Tagesgeld-

konten. 

Zudem investieren viele institutio-
nelle Anleger häufig im Ausland: 
Von 100 Euro, die deutsche Investoren 

über deutsche Masterfonds in Infra-

struktur investieren, fließen schät-

zungsweise nur fünf bis zehn Euro in 

Projekte zwischen Sylt, Oberstdorf, 

Selfkant und Görlitz. Eine Ursache liegt 

wohl darin, dass der Ort des Assetma-

nagers wesentlichen Einfluss auf den 

Ort der Investition eines Fonds hat. Die-

sen „Home Bias“ kann man zum Bei-

spiel auch bei Immobilien-Spezialfonds 

nachweisen. Frankreich hat ebenfalls 

erkannt, dass die Investitionen im eige-

nen Land ansteigen, wenn es mehr 

ortsansässige Assetmanager gibt. So 

ist eine der wesentlichen Bedingungen 

für die Teilnahme am dortigen „Tibi-

Programm“ zur Förderung von Investiti-

onen in Start-ups, dass die beteiligten 

Fonds aus Frankreich heraus gemanagt 

werden. Die französische Initiative läuft 

so erfolgreich, dass Bundesfinanzmi-

nister Christian Lindner sie mit seiner 

Initiative für Wagnis- und Wachstums-

kapital kopieren will. 

Das deutsche Steuerrecht behin-
dert jedoch – anders als in Frank-
reich – das Ziel. Unter anderem be-

steht die Gefahr, dass die Einflussnah- 

Steuerrecht hemmt Investments 
in deutsche Infrastruktur
Soll es mehr Investitionen in die deutsche Infrastruktur geben, sind  
steuerrechtliche Hürden für Fonds zu beseitigen. 
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me eines Fonds auf ein Zielunterneh-

men eine zusätzliche Steuerpflicht für 

die Anleger bedeutet, die bei ausländi-

schen Fonds mit ausländischen Asset-

managern vermieden werden kann. 

Aber auch die Verwaltung eines auslän-

dischen Fonds aus Deutschland her-

aus kann für dessen Anleger zu einer 

zusätzlichen Steuerpflicht in Deutsch-

land führen. London und Paris haben 

diese Steuerrisiken abgeschafft und 

profitieren davon. Der deutsche Ge-

setzgeber sollte nachziehen und steu-

erliche Hürden beseitigen, um die  

Wettbewerbsfähigkeit des Standorts  

zu steigern und den Weg für mehr  

Investitionen in Deutschland freizu- 

machen.  

Informationen zur aktuellen Entwicklung erhalten Sie unter www.bvi.de oder im BVI direkt  
für unsere Mitglieder.
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