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\Vorwort.

Dr. Ruth lwonski-Bozd
Bereichsleitung
Private Banking

Liebe Kundinnen und Kunden!
Sehr geehrte Damen und Herren!

Das breite Themenspektrum der vorliegenden Ausdabe von
LStiftungen im Fokus“ bildet die vielfaltigen Herausforderun-
gen ab, denen sich Stiftungen heute stellen missen.

Eine Vielzahl von Stiftungen wurde mit dem Ziel errichtet,
Familienvermdgen Uber mehrere Generationen zu erhalten.
Die wachsende Zahl an Stiftungen, bei denen bereits ein Ge-
nerationswechsel stattgefunden hat, liefert nun erste Erfah-
rungen. Der erste Beitrag befasst sich daher mit Erfolgsfakto-
ren fUr den Generationswechsel bei Familienstiftungen und
mit der nachhaltigen Absicherung des Vermdgenszusammen-
halts.

Die schwierige Lage der offentlichen Finanzen bleibt nicht
ohne Auswirkungen auf das Steuerrecht und wirkt sich damit
auch auf Privatstiftungen aus. Als Teil der einnahmenseitigen
Buddetsanierung wurde eine Vermodgenszuwachssteuer ein-
gefUhrt, die auch Privatstiftungen trifft. Ein Beitrag Uber die
Besteuerung von Kapitaleinkinften bei Privatstiftunden zeigt
eine systematische Aufbereitung der Rechtslage.
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Aufgrund von EU-Richtlinien wurde das Osterreichische In-
vestmentfondsgesetz verandert. Investmentfonds sind nicht
zuletzt auch fUr Stiftungen eine wesentliche Anlageform. Jede
rechtliche Veranderung muss daher aus dem Blickwinkel der
Privatstiftungen aufmerksam beobachtet werden. Unter dem
Titel ,Osterreichische Investmentfonds als strukturierte Ver-
anlagung fur Privatstiftungen® werden in einem weiteren
Beitrag dieser Ausdabe die Veranderungen aus der Perspekti-
ve der Stiftungen Ubersichtlich dargestellt.

Die Rolle der Stiftung bei der Unternehmensibergabe, der
Stellenwert der Stiftung fir den Wirtschaftsstandort Oster-
reich und nicht zuletzt auch die in der Offentlichkeit immer
wieder vordgetragenen Andriffe geden die Privatstiftung sind
Gegenstand eines ausfuhrlichen Interviews mit Frau Kommer-
zialrat Brigitte Jank. Die Prasidentin der Wirtschaftskammer
Wien wdirdigt darin die Bedeutung der Privatstiftung, insbe-
sondere auch fir Wien — wo etwa die Halfte der dsterreichi-
schen Privatstiftungen eingetragen ist.

Ich winsche lhnen eine interessante Lektdre. FUr lhre Fragen
zum Thema Stiftungen stehen Ihnen die Mitarbeiterinnen und

Mitarbeiter unseres ,Kompetenzzentrums Stiftungen“ derne
zur Verfigung.

Herzlichst

Sk R

Dr. Ruth lwonski-Bozo
Bereichsleitung Private Banking



Die Autoren.

Dr. Christian Ludwig

Dr. Christian Ludwig

Dr. Christian Ludwig hat Betriebswirtschaftslehre an der Wirt-
schaftsuniversitat Wien studiert. Seit 1995 ist er Steuerbera-
ter, seit 1999 Wirtschaftsprifer. Er ist Geschaftsfihrer und
Partner einer international tatigen Steuerberatungs- und
Wirtschaftsprifungskanzlei mit Hauptsitz in Wien. Die Schwer-
punkte seiner beruflichen Tatigkeit liegen unter anderem in
den Themenbereichen Privatstiftungen, Beratung von Fami-
lienunternehmen sowie M&A-Transaktionen. Er ist Autor und
Herausgeber zahlreicher Fachpublikationen, gemeinsam mit
Dr. Nikolaus Arnold hat er das im Linde Verlag erschienene ,,Hand-
buch zum Stiftungsrecht” herausgegeben. Christian Ludwig
ist Universitatslehrbeauftragter und Mitglied des Fachsenats
fUr Steuerrecht der Kammer der Wirtschaftstreuhander.

Dr. Martin Melzer LL.M.

Dr. Martin Melzer LL.M. ist als Rechtsanwaltsanwarter bei
Willheim Muller Rechtsanwalte tatig. Der Schwerpunkt seiner
Tatigkeit liegt im Bereich Stiftungsrecht, Vermdgensweiterga-
be und Unternehmensnachfolge. Martin Melzer ist Autor der
2010 erschienenen Fachpublikation ,,Das dsterreichische Pri-
vatstiftungsrecht und das neue liechtensteinische Stiftungs-
recht im Vergleich®

DDr. Katharina MUller

DDr. Katharina Mdller ist promovierte Juristin und Handels-
wissenschaftlerin. Sie war zundchst Universitatsassistentin
an der Wirtschaftsuniversitat Wien und ist seit 1999 als
Rechtsanwaltin in Wien tatig. Als Partnerin der Kanzlei Will-
heim Muller Rechtsanwalte berat sie bei der Gestaltung, Ver-
wertung, Erhaltung, Weitergabe und Aufteilung privaten Ver-
madens. Ein Schwerpunktihrer Tatigkeit liegt im Stiftungsrecht.
Katharina Mdller ist Autorin zahlreicher Fachpublikationen
und Herausgeberin des Journals fUr Erbrecht und Vermdgens-
weitergabe sowie des 2010 im Springer Verlag erschienenen
Handbuchs ,,Erbrecht und Vermdgensnachfolge®.

Dr. Martin Melzer LL.M.  DDr. Katharina Miller

Mag. Irene Reisenberger Dr. Robert Schredl

Mad. Irene Reisenberger

Mag. Irene Reisenberger ist seit 1998 in der Pioneer Invest-
ments Austria GmbH bzw. deren Vordganderdesellschaft tatig.
Seit Janner 2012 leitet sie in der Pioneer Investments Autria
die Abteilung ,Fondsberichte und Steuern®. Von 2001 bis 2011
war sie stellvetretende Bereichsleiterin der Rechtsabteilung.
Zu den Schwerpunkten ihrer Tatigkeit zdhlen steuerliche
Themen in Zusammenhang mit der Fondsveranlagung sowie
diverse steuerliche Sonderthemen. Weiters ist sie Mitarbeite-
rin in diversen Arbeitsgruppen der Vereinigung der Osterreichi-
schen Investmentgesellschaften (VOIG).

Dr. Robert Schredl

Dr. Robert Schredl ist seit 1989 in der Pioneer Investments
Austria GmbH bzw. deren Vorganderdesellschaft tatig, seit
1998 ist er Leiter der Rechtsabteilung. Er ist verantwortlich fir
Pioneer Legal & Compliance in Osterreich und im CEE-Raum.
Im Rahmen seines Tatigkeitsbereichs ist er mit praktischen
Problemen des Investmentgeschéfts und den Anderungen der
rechtlichen Rahmenbedingungen befasst, insbesondere mit
den Novellierungen des Investmentfondsgesetzes sowie mit
der EU-Rechtsentwicklung des Investmentrechts. Robert
Schredl ist Mitarbeiter in diversen Arbeitsgruppen der Vereini-
gung der dsterreichischen Investmentgesellschaften (VOIG).
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Die Familienprivatstiftung:
Erfolgsfaktoren fur den Generationswechsel.

Dr. Dr. Katharina Mdiller, Partnerin der Kanzlei Willheim Mdller Rechtsanwdlte
Dr. Martin Melzer LL.M., Rechtsanwaltsanwarter in der Kanzlei Willheim Miiller Rechtsanwalte

Seit 1993 gibt es in Osterreich das Privatstiftungsgesetz. Ein
wichtiges Motiv fur die Grindung einer Privatstiftung ist der
Zusammenhalt des Vermddens des Stifters Uber mehrere Ge-
nerationen hinweg. Der folgende Beitrag identifiziert einige
zentrale Erfolgsfaktoren fur die nachhaltige Absicherung des
Vermdédenszusammenhalts in einer Familienstiftung. Die ent-
scheidenden Weichenstellungen werden durch eine entspre-
chende Ausgestaltung der Stiftungserklarung zu Lebzeiten der
Stiftergeneration vorgenommen.

Unter dem Begriff Familienstiftung versteht man eigennitzi-
ge Stiftungen, deren Zweck in der Férderung von Familienan-
gehdrigen liegt. Familienstiftungen eignen sich in besonderer
Weise als Instrument der Vermodgensweitergabe. Seit 1993
wurden etwa 3300 Privatstiftungen im Firmenbuch eingetra-
gen, viele davon mit dem Ziel, das vorhandene Vermdden
langfristig und Uber mehrere Generationen hinweg zusam-
menzuhalten und abzusichern. Um diese langfristige Vermo-
genserhaltung zu gewadhrleisten, bedarf es sowohl bei der
Grindung der Privatstiftung als auch bei der laufenden An-
passung an geanderte desetzliche oder personliche Rahmen-
bedingunden einer grindlichen Beratund. Ein besonderer Be-
ratungsbedarf besteht hinsichtlich der Gestaltung der
Privatstiftung fUr die Zeit nach dem Ableben des (Erst-)Stifters.

Stiftergeneration und Nachfolgegeneration.

Mit dem Ableben der Generation der Erststifter kommt es je
nach Ausgestaltung der Stiftungserklarung zu mehr oder
wenigder einschneidenden Veranderunden in der (Familien-)
Privatstiftung. Zunachst sind hier zwei unterschiedliche
Szenarien zu unterscheiden:

e Sind nach dem Ableben des Erststifters noch weitere Mit-
stifter vorhanden, bleibt die Stiftung in den meisten Fallen
aufgrund von vorbehaltenen Stifterrechten, wie etwa einem
Anderungs- und/oder Widerrufsrecht, flexibel. Dies ist auch
der Fall, wenn diese Rechte nach dem Ableben des Erststif-
ters von einer Stiftergesellschaft ausgeUbt werden, die von
den Nachkommen des Stifters beherrscht wird.

¢ In Konstellationen, in denen nach dem Tod des Erststifters
keine weiteren Stifter mehr vorhanden sind, gehen die
hochstpersonlichen Stifterrechte unter. Hier gilt es, die Stif-
tungserklarung bereits zu Lebzeiten des Erststifters im Hin-
blick auf die Nachfolgegeneration und deren Rechte anzu-
passen.
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Einraumung von Begunstigtenrechten.

Im Gegensatz zu Korperschaften (wie etwa der GmbH), bei
denen in der Regel ein Organ, das die Eigentimerinteressen
wahrnimmt, einem Handlungsorgan, das mit der Aufdabe der
laufenden Zweckverwirklichung betraut ist, gegenibersteht,
fehlt es bei der Privatstiftung an einem Ordan, das die Eigen-
tUmerinteressen vertritt. In der Literatur wird in diesem Zu-
sammenhang von einem strukturellen Kontrolldefizit bei
der Privatstiftung gesprochen. Der Kontrolle des Handlungs-
organs, namlich des Stiftungsvorstandes, kommt daher gro3e
Bedeutung zu. Der Stiftungsvorstand der Privatstiftung ist
grundsatzlich als ein sich selbst kontrollierendes Organ aus-
gestaltet (,Sechs-Augen-Prinzip“). Neben dem Stiftungsvor-
stand, als sich selbst Uberwachendes Kontrollorgan, soll die
Kontrolle der Privatstiftung vor allem durch den Stiftungspri-
fer und das Gericht erfolgen.

Oft handelt es sich aber bei den Mitgliedern des Stiftungsvor-
standes um Vertrauenspersonen des Erststifters. Diese Ver-
trauensbasis ist unter Umstdanden im Verhaltnis zu der Be-
gunstigtengeneration nicht im selben AusmaB gegeben. Im
Hinblick auf den Generationswechsel in der Stiftung ist daher
in besonderem MaPe darauf Ricksicht zu nehmen, ein Gleich-
dewicht zwischen Stiftungsordanen und Bedunstigten
herzustellen. Die Begunstigten, als wirtschaftliche NutznieBer
der Privatstiftung mit einem besonderen Kontrollinteresse,
sind auch besonders deeignet, die Kontrolle des Stiftungsvor-
standes vorzunehmen.

Dennoch werden den Begunstigten vom Privatstiftungsgesetz
(PSG) nur wenige gesetzliche Rechte eingeraumt. Diese ge-
setzgeberische Entscheidung sollte groBtmogliche Gestal-
tungsfreiheit fUr den Stifter bei der Ausgestaltung der Privat-
stiftung gewahrleisten. Von praktischer Bedeutung ist im
Wesentlichen nur das Auskunfts- und Einsichtsrecht nach
§ 30 PSG, wonach die Beginstigten Auskunft Gber die Erfillung
des Stiftungszwecks und Einsicht in die Stiftungserklarung,
den Jahresabschluss, den Lage- und Prifbericht des Stiftungs-
prifers sowie in die Bicher verlangen kénnen. Nach der
Grundkonzeption des Privatstiftungsgesetzes haben die Be-
ginstigten hingegen nicht das Recht auf Bestellung oder Ab-
berufung von Stiftungsorganen oder Einleitung einer Sonder-
prifung gemap § 31 PSG. Ihnen bleibt hier nur die Mdglichkeit,
eine Abberufung des Stiftungsvorstandes aus wichtigem
Grund bei Gericht anzuregen (§ 27 Abs. 2 PSG).



Will der Stifter den Begunstigten fUr die Zeit nach seinem Ab-
leben eine gewichtigere Rolle in der Privatstiftung einraumen,
bieten sich hierfir verschiedenste Gestaltungsvarianten an,
denn dem Stifter steht es grundsatzlich frei, den Begunstigten
weiter gehende Rechte in der Stiftungserkldarung einzu-
raumen. Zu denken ist hier insbesondere an das Recht zur
Bestellung und/oder Abberufung der Mitglieder des Stiftungs-
vorstandes, Festlequng der Vergitung der Mitglieder des Stif-
tungsvorstandes und bestimmte Mitwirkungsrechte an Ge-
schaftsfUhrungsmaBnahmen des Stiftungsvorstandes, etwa
durch Einraumung von Zustimmungs- oder Vetorechten. Die
Grenze fUr die Einrdumung von Mitbestimmungsrechten ist
jedenfalls dort zu ziehen, wo dem Vorstand die Geschaftsfuh-
rungsverantwortung fUr das Stiftungsvermdden und seine
Verwaltung entzogen wird. Im Ergebnis bedeutet dies, dass in
der Stiftungserklarung zwar Kontroll- und Beratungsmecha-
nismen fUr die BegUnstigten in die Ordanisation eingebaut
werden kdnnen, die Position des Vorstands aber nicht zu ei-
nem bloBen Vollzugsorgan abgeschwacht werden darf.

In der Stiftungspraxis werden den BegUnstigten diese Rechte
meist Uber die Mitgliedschaft in einem weiteren Organ im
Sinne des § 14 Abs. 2 PSG — in der Praxis meist als Beirat be-
zeichnet — eingeraumt. Ein (Familien-)Beirat hat in der Regel
die Zielsetzung, den Stiftern und ihren Familienangehdrigen
die Moglichkeit einer Einflussnahme bzw. Kontrolle des Stif-
tungsgeschehens zu er6ffnen. Nachdem die sogenannte ,Bei-
ratsentscheidung” des OGH (6 Ob 42/09h) im Jahre 2009 fur
eine gewisse Rechtsunsicherheit im Hinblick auf die Beset-
zung und Aufgabenzuteilung solcher Organe desorgt hatte,
wurde durch eine Gesetzesnovelle im Jahre 2010 wieder mehr
Rechtssicherheit geschaffen.

Konfliktmechanismen.

Es sind aber auch Konstellationen denkbar, in denen der Stif-
ter den Begunstigten gerade keine derartigen Mitwirkungs-
und Mitbestimmungsrechte in der Stiftung einrdumen will.
Dies kann unterschiedlichste Ursachen haben: Zum einen
kann es sein, dass die Beglnstigten aufgrund ihrer Persdnlich-
keit oder Ausbildung nicht geeignet erscheinen, diese Rechte
auszuiben. Zum anderen gilt es bei Stiftungen, in denen die
Begunstigten in mehrere Familienstamme unterteilt sind, zu
vermeiden, dass es zu Streitigkeiten oder Konflikten zwischen
den verschiedenen Begunstigtenstammen kommt. Solche
Streitigkeiten bergen namlich die Gefahr einer Pattsituation
zwischen den zur Ausiibung der Mitbestimmungsrechte beru-
fenen BegUnstigten und kénnen in weiterer Folde zu einer
Lahmung der Stiftung fUhren. Gerade in vorstandsdominier-
ten Stiftungen, in denen der Einfluss der Begunstigten zurick-
gedrangt ist, trifft den Stiftungsvorstand eine besondere
Pflicht zur unparteiischen Ausiibung des Vorstandsman-
dats. Hier ist der Stiftungsvorstand in besonderem Maf3e
gefordert, neben seiner Geschaftsfihrungstatigkeit auch
als Mediator zwischen den verschiedenen Begunstigten zu
agieren.

Unter Umstanden kann es sich auch empfehlen, eine soge-
nannte Schiedsklausel in die Stiftungserklarung aufzuneh-
men. So konnte etwa fUr Anspriche der Begunstigten gegen
die Privatstiftung die Zustdandigkeit eines Schiedsgerichtes
vereinbart werden. Die Schiedsgerichtsbarkeit bietet gegen-
Uber der ordentlichen Gerichtsbarkeit mehrere Vorteile, wie
etwa eine flexible Verfahrensgestaltung oder die Wahrung
des Geheimhaltungsinteresses der Beteiligten.

Prazise Vorgaben fur den Stiftungsvorstand.

Der Stiftungsvorstand ist neben dem Stiftungsprifer eines der
beiden gesetzlich verankerten Stiftungsorgane der Privatstif-
tung. Ihm obliegt insbesondere die Geschaftsfihrung und
Vertretung der Privatstiftung, die Pflicht, fUr die Erfillung des
Stiftungszwecks Sorde zu tragen, sowie die Vermdgensver-
waltung. In Konstellationen, in denen mit dem Ableben des
Erststifters durch den Untergang des hdchstpersdnlichen
Rechtes auf Anderung der Stiftungserklirung eine sogenann-
te Versteinerung der Stiftung eintritt, gilt es, noch zu Lebzei-
ten des Erststifters die Stiftungserklarung durch prazise Vor-
gaben fUr den Stiftungsvorstand zu konkretisieren. Denn eine
Anderung der Stiftungserkldrung ist nach Wegfall des letzten
anderungsberechtigten Stifters nur noch gemaB § 33 Abs. 2
PSG madlich, der dem Stiftungsvorstand das Recht einraumt,
unter Wahrung des Stiftungszwecks Anderunden der Stif-
tungserklarung zur Anpassung an geanderte Verhaltnisse
vorzunehmen.

Der Stiftungszweck stellt die primare Handlungsanleitung fir
den Stiftungsvorstand dar. Bei jeder Geschaftsfihrungsmap-
nahme hat der Stiftungsvorstand zu prifen, ob durch sie die
ErfOllung des Stiftungszwecks gefordert wird. Die besondere
Schwierigkeit bei der Formulierung des Stiftungszwecks —auch
im Hinblick auf die Nachfolgegenerationen — ist, eine Balance
zwischen mdoglichst prazisen Vordaben fir den Stiftungs-
vorstand und einer dennoch notwendigen Flexibilitat zu
erreichen. Hier kann es sich auch empfehlen, dem Stiftungs-
vorstand mittels Richtlinien oder einer Geschaftsordnung
Handlungsanleitungen vorzudeben. Die Geschaftsordnung
kann in der Folge auch von einem Begunstigtenbeirat redel-
maRig an die laufenden Erfordernisse der Stiftungsverwaltung
angepasst werden.

Schaffung von Anreizstrukturen for
Stiftungsvorstande.

Die Schaffung einer Anreizstruktur durch erfolgsabhdngige
Vergitungsmodelle fur Stiftungsvorstande wird fur das
Stiftungsrecht vergleichsweise selten diskutiert (vgl. aber
Kunz/Liemberger, Die Vergitung des Stiftungsvorstandes —
Uberlegungen zu erfolgsabhangigen Vergiitungsmodellen; in:
Eiselsberg (Hrsg.), Jahrbuch Stiftungsrecht 09, Wien (2009),
1169 ff.).
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Aber auch den Stiftungsvorstand wird — wie den Vorstand ei-
ner Aktiengesellschaft — eine erfolgsabhdngige Vergitung zu
mehr Leistung motivieren als ein fixer Vergutungsbetrag. Im
Unterschied zu Aktiengesellschaften, bei denen stets der wirt-
schaftliche Erfolg vorrangiges Ziel des Vorstandshandelns ist,
ist bei Stiftungen eine Vielzahl von unterschiedlichen Stif-
tungszwecken denkbar. Nicht alle Stiftungszwecke sind aber
fur eine erfolgsabhangige Vergitung des Stiftungsvorstandes
geeignet. Die Erzielung eines maoglichst groBen wirtschaft-
lichen Erfolges kann zwar nicht Stiftungszweck sein, sondern
nur Mittel zur Erreichung des Zwecks, etwa um mit den Er-
trdgen des Vermdgens den Stiftungszweck bestmaglich for-
dern zu kdnnen. Immer wenn sich aber letztlich der Stiftungs-
zweck in der Erzielung eines maglichst groBen wirtschaftlichen
Erfolges manifestiert, dann ist — wie bei Managern von Kapi-
talgesellschaften — eine an wirtschaftlichen Kennzahlen ori-
entierte erfolgsabhdngide Verdgiitung auch bei Stiftungsvor-
standen sinnvoll, um die richtige Motivationslage fUr ein
hohes Leistungsniveau zu schaffen (Kunz/Liemberder, a. a. 0.).

Die Maglichkeit der Schaffung eines Anreizsystems in Form
einer erfolgsabhangigen Vergitung des Stiftungsvorstandes
ist im Rahmen des Privatstiftungsgesetzes grundsatzlich ge-
geben. Eine Grenze kdnnte sich aber aus der in der Literatur
vertretenen Uberlegung ergeben, dass bei einer (exzessiv)
Uberhohten Vergiutung das Mitglied des Stiftungsvorstandes
zum BegUnstigten werde und infolge des Vorliegens der Un-
vereinbarkeit nach 8 15 Abs. 2 PSG automatisch aus dem
Stiftungsvorstand ausscheide.
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ResUumee.

Im Rahmen dieses Beitrages wurden einige Erfolgsfaktoren
fur den Generationswechsel und die nachhaltige Absicherung
des Vermdgenszusammenhalts in einer Familienstiftung
identifiziert, die noch einmal in aller Kirze aufzuzeiden sind:

e Zur Vermeidung von Konfliktsituationen ist insbesondere

darauf zu achten, ein Gleichgewicht zwischen den Beguns-
tigten und dem Stiftungsvorstand herzustellen. Die Einrdu-
mung von Rechten an die BegUnstigten ist nicht nur fUr eine
ausgewodene Kontrollstruktur zu empfehlen, sondern kann
darUber hinaus die Begunstigten zu einer starkeren Identifi-
kation mit dem Rechtstrager Stiftung motivieren. Eine sol-
che Motivationslage tragt mit Sicherheit zur Akzeptanz und
weiteren Entwicklung der Familienstiftung im Sinne des
Stifters positiv bei.

Die Einrichtung von Konfliktlosungsinstrumenten in der
Stiftung (Mediation, Schiedsklauseln) dient der konstrukti-
ven Behandlung und raschen Lésung von Konflikten, die bei
zunehmender Anzahl von unterschiedlichen Familien- und
BegUnstigtenstammen unvermeidbar sein werden.

Die Maglichkeit der Schaffung eines Anreizsystems in Form
einer erfolgsabhdngigen VergUtung des Stiftungsvorstan-
des sollte genutzt werden, denn nur durch eine leistungsge-
rechte Bezahlung wird die Ubernahme von Vorstandsman-
daten fUr fahige und kompetente Personen interessant. Die
Expertise, die dadurch fUr die Privatstiftung dgewonnen
werden kann, ist ein wesentlicher Erfolgsfaktor fur die Stif-
tung im Allgemeinen und im Speziellen fUr die Zeit nach
dem Ableben der Stiftergeneration.



Die Besteuerung von Kapitaleinkunften

bei Privatstiftungen.

Dr. Christian Ludwig, Geschaftsfihrer und Partner einer international tatigen Steverberatungs- und Wirtschaftsprifungskanzlei

Die EinfUhrung der Vermddenszuwachsbesteuerung fihrt bei
der Privatstiftung zu massiven steuerlichen Anderungen. Bei
der eigennitzigen Privatstiftung, die die Offenlegungsbestim-
munden erfullt, orientieren sich die Regelungen fur zwischen-
steuerliche EinkUnfte im Wesentlichen an den KESt-pflichti-
den Ertragen fUr natUrliche Personen und betreffen kinftig
damit beispielsweise auch bisher nicht steuerbare Ertrage auf
Kursgewinne bei Aktien und GmbH-Anteilen. Beteiligungser-
trage sind bei Privatstiftungen — wie auch bei Kapitalgesell-
schaften — weitgehend steuerfrei.

Laufende Besteuerung der Privatstiftung.

Privatstiftungen unterliegen als juristische Personen des pri-
vaten Rechts der Kdrperschaftsteuer. Die Besteuerung der
Privatstiftung hangt von der Art der Stiftung ab:"

Gemeinnitzidge Privatstiftungen, das sind Privatstiftungen,
die nach ihrer Stiftungserklarung und ihrer tatsachlichen Ge-
schaftsfuhrung ausschlieBlich gemeinnUtzigen, mildtatigen
oder kirchlichen Zwecken dienen, sind von der unbeschrank-
ten Kdrperschaftsteuerpflicht befreit (§ 5 Z 6 KStG). Sie fallen
unter die beschrankte Steuerpflicht zweiter Art (§ 1 Abs. 3
KStG). Die Steuerpflicht erstreckt sich im Wesentlichen nur
auf ihre Einkinfte, die der KESt unterliegen, vergleichbare
auslandische Einkinfte und Einkinfte aus privaten Grund-
sticksverduBerunden (§ 21 Abs. 2 und 3 KStG).? Aufdgrund der
massiven Ausweitung der KESt-pflichtigen Einkinfte wird sich
in Zukunft die Steuerbelastung bei gemeinnitzigen Privatstif-
tungen deutlich erhdhen.

Eidennitzige Privatstiftunden sind drundsatzlich unbe-
schrankt steuerpflichtig. EigennUtzige Privatstiftungen, die
die Offenlegungsbestimmunden des § 13 Abs. 6 KStG nicht
erfillen (Vorlage der Stiftungsurkunde und der Stiftungszu-
satzurkunde in der jeweils geltenden Fassung sowie Offenle-
gung von Treuhandschaften, wenn der Stifter Uber eine ver-
deckte Treuhandschaft aufdetreten ist)?, werden wie
Kapitalgesellschaften besteuert. Es gelten alle EinkUnfte als
gewerbliche Einkinfte (8 7 Abs. 3 KStG). Der Gewinn ist aus-
schlieBlich durch Betriebsvermdgensvergleich zu ermitteln.
Es gilt die MaBgeblichkeit des unternehmensrechtlichen Jah-
resabschlusses.

FUr Privatstiftungen, die die Offenlequngsbestimmunden er-
fullen, kommt es zu einer Ausnahme von diesem Grundsatz.”
Das Einkommen wird abhangig von der jeweiligen Einkunfts-
art nach den dafur vorgesehenen Regelungen ermittelt. Eine
eigennuUtzige Privatstiftung, die den Offenlegungsbestim-
mungen nachgekommen ist, kann daher auch z. B. Einkinfte
aus Land- und Forstwirtschaft, aus Kapitalvermdden, aus
Vermietung und Verpachtung oder auch sonstige Einkinfte
(z. B. Spekulationseinkinfte) erzielen. Vermdgensmehrungen,
die nicht von den sieben Einkunftsarten erfasst sind, sind fir
Zwecke der Kdrperschaftsteuer nicht steuerbar (z. B. Spekula-
tionsgewinne auBerhalb der Spekulationsfrist). Einkinfte aus
Kapitalvermdgen werden daher durch Uberschuss der Einnah-
men Uber die Werbungskosten ermittelt (&8 27 EStG). Anders
als bei natirlichen Personen sind jedoch Beteiligungsertrage
grundsatzlich befreit (8 13 Abs. 2 KStGi. V. m. § 10 KStG). Be-
stimmte EinkUnfte aus Kapitalvermdgen und Einkinfte aus
privaten GrundsticksverauBerungen werden jedoch deson-
dert besteuert. Diese Einkdnfte unterliegen der sogenannten
Zwischenbesteuerung (8 13 Abs. 3 KStG). Bei einer eigennitzi-
gen Privatstiftung kdnnen daher Einkinfte aus Kapitalvermo-
gen nicht steuerbar, steuerbar steuerpflichtig und steuerbar
steuerbefreit sein. Steuerbare und steuerpflichtige Kapitalein-
kinfte kénnen der Zwischenbesteuerung oder der normalen
Korperschaftsteuer unterliegen.

Die folgenden Ausfihrungen beschaftigen sich ausschlieBlich
mit der eigennitzigen Privatstiftung, die den Offenlequngsbe-
stimmungen nachgekommen ist.

Nicht steuerbare EinkUnfte aus
Kapitalvermaogen.

Bei der eigenn(tzigen Privatstiftung, die die Offenlegungsbe-
stimmunden erfUllt, werden nur jene EinkUnfte als steuer-
pflichtig erfasst, die im Rahmen der sieben Einkunftsarten
anfallen. Vermdgensmehrungen auBerhalb der sieben Ein-
kunftsarten bleiben daher steuerlich auf Ebene der Privatstif-
tung auBer Ansatz. Bei den EinkUnften aus Kapitalvermogen
ist seit EinfUhrung der Vermdgenszuwachsbesteuerung die
Besteuerung mit wenigen Ausnahmen sicherdestellt.

Nach wie vor nicht von der Besteuerung erfasst sind jedoch
Uberschilsse zwischen einbezahlten Versicherungspramien

1) Der Autor dankt Herrn Mag Josef Schima fUr seine wertvollen Anmerkunden und seine kritische Durchsicht.
Vgl. Doralt/Ruppe, Grundriss des dsterreichischen Steuerrechts 1'® Rz 1050; Arnold/Stangl/Tanzer, Privatstiftungs-Steuerrecht?

1/49; Arnold/Ludwidg, Stiftungshandbuch (2010) 1/21.

2) Vgl. Achatz/Kirchmayr, KStG § 13 Rz 56; Arnold/Stangl/Tanzer, Privatstiftungs-Steuerrecht?® 1/72.

3) Vgl Achatz/Kirchmayr, KStG 8 13 Rz 33 ff.

4) VdLl. Doralt/Ruppe, Grundriss des dsterreichischen Steuerrechts I'® Rz 1051; Lang/Schuch/Staringer, KStG, § 13 Tz 44 ff.; Arnold/

Ludwig, Stiftungshandbuch (2010) Rz 1/22.
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und Versicherungsleistungen bei Er- sowie Er- und Ablebens-
versicherungen, die gegen laufende, im Wesentlichen gleich-
bleibende Pramienzahlungen abgeschlossen werden, oder
bei Versicherungsvertragen, bei denen die Vertragslaufzeit
15 Jahre (fUr vor dem 1. 1. 2011 abdeschlossene Vertrage
zehn Jahre)> oder mehr betrdgt.

Weiterhin steuerneutral bleiben VerduBerungen aus dem Alt-
bestand an Anleihen, Aktien und Anteilscheinen an Invest-
mentfonds auBerhalb der Spekulationsfrist von einem Jahr.
Zum Altbestand zahlen Anleihen, die vor dem 1. 10. 2011%
sowie Aktien und Investmentfondsanteile, die vor dem
1. 1. 20117 angeschafft wurden. Bei Aktien und GmbH-Antei-
len ist darauf zu achten, dass die Privatstiftung innerhalb der
letzten fOnf Jahre immer unter 1 % beteiligt war (§ 31 EStG ist
letztmalig fUr VerauBerunden vor dem 1. 4. 2012 anzuwen-
den;® die Vermdgenszuwachsbesteuerung® findet keine An-
wendung auf den Altbestand, wenn am 31. 3. 2012 die Betei-
ligung weniger als 1 % betragt'®).

Ebenfalls steuerlich nicht erfasst sind Uberschiisse aus Verau-
Berungsgeschaften, die auBerhalb der Spekulationsfrist erzielt
werden und die auch nicht unter die Einkinfte aus Kapitalver-
mogen fallen. Dazu zahlen beispielsweise VerauBerungsge-
winne bei Gold, wenn es sich um physisches Gold der Privat-
stiftung handelt (z. B. in einem Banksafe) und nicht etwa in
Zertifikaten verbrieft ist (dann handelt es sich um Einkinfte
aus Kapitalvermdgen). Wird das physische Gold lediglich in
einer Vermodensaufstellung der Bank angefuhrt, ist dies steu-
erlich irrelevant.

Zwischensteuerpflichtige EinkUnfte aus
Kapitalvermaogen.

Allgemeines.

Zwischensteuerpflichtige Einkinfte waren urspringlich (bis
31. 12. 2000) von der Kdrperschaftsteuer befreit.'? Erst bei
Zuwendung dieser Einkinfte an BeguUnstigte kam es zur Be-
steuerung mit 25 % KESt. Dadurch war es magdlich, durch
Thesaurierung einen Steueraufschub zu erreichen. Dieser
Stundungseffekt fUr Privatstiftungen wurde durch die Einfih-
rung der Zwischensteuer zuerst gemindert (Steuersatz bis
Veranlagung 2010: 12,5 %) und seit 2011 ganzlich beseitigt
(Steuersatz ab Veranlagung 2011: 25 %).'?

Die Zwischensteuer stellt eine vorldufige Belastung der Stif-
tung mit Korperschaftsteuer dar, die bei tatsachlicher KESt-
pflichtiger Zuwendung an BegUnstigte rickerstattet wird

5) 8124bZ 179 EStG.

6) §124bZ184 2. TS EStG.

7) §124b7Z 184 1.TS EStG.

8) §124bZ 185 lit. b EStG.

9) 827 Abs. 3 EStG.

10) § 124b 7 185 lit. a 1. TS EStG.

11) Vgl. Arnold/Ludwig, Stiftungshandbuch (2010) 12/56.

(8 24 Abs. 5 KStG). Damit bleibt es bei einer systemgerechten
Gesamtbesteuerung mit 25 %, jedoch ohne den sonst magli-
chen Steuerstundungseffekt in der Stiftung nutzen zu kénnen.
Die entrichtete Zwischensteuer ist auf einem eigenen steuerli-
chen Evidenzkonto zu erfassen (§ 23 Abs. 5 Z 5 KStG). Die
Zwischensteuer fallt nicht an, wenn in demselben Veranla-
gungszeitraum KESt-pflichtige Zuwendungen getatigt worden
sind (8 13 Abs. 3 KStG).

Die KESt entfallt bei Kapitalertragen, die einer Privatstiftung
zugehen (KESt-Befreiung gemadl3 § 94 Z 12 EStG). Die Befrei-
ung erstreckt sich auch auf die Wertsteigerung des Kapitalver-
mogens (§ 27 Abs. 3 EStG) und die Einkinfte aus Derivaten
(8 27 Abs. 4 EStG) sowie die Ersatztatbestande (8 27 Abs. 5
Z 1, 2 und 4 EStG). Die Besteuerung erfolgt daher im Wede der
Veranlagung.

Mit der Neuregelung der Besteuerung der EinkUnfte aus Kapi-

talvermagen (Vermogenszuwachsbesteuerung) wurde auch

der Umfang der zwischensteuerpflichtigen Einkinfte aus Ka-
pitalvermdgen wesentlich erweitert. Der Zwischensteuer un-
terliegen demnach:

e Einkiinfte aus der Uberlassung von Kapital im Sinne des
§ 27 Abs. 2 Z 2 EStG,

e Einkinfte aus realisierten Wertsteigerungen im Sinne des
§ 27 Abs. 3 EStG, soweit nicht Abs. 4 (Ubertragung stiller
Reserven bei VerauBerung wesentlicher Beteiligungen) an-
gewandt wird, und

o Einkinfte aus Derivaten im Sinne des § 27 Abs. 4 EStG,
wenn diese nicht in § 27a Abs. 2 genannt sind.*?

Einkinfte aus der Uberlassung von Kapital im Sinne des

§ 27 Abs. 2 Z 2 EStG.

Zu den Einkinften aus der Uberlassung von Kapital im Sinne
des § 27 Abs. 2 Z 2 EStG gehoren Zinsen und andere Ertragnis-
se aus Kapitalforderungen jeder Art. In diesem Zusammen-
hang spielt es keine Rolle, ob die Wertpapiere auf in- oder
auslandischen Depots verwaltet werden.'¥

Ausdricklich ausgenommen sind jedoch Stuckzinsen, die bei
der VerauBerung oder Einlosung eines Wertpapiers, das nach
dem 31. 3. 2012 erworben wurde,* anfallen. Als Stickzinsen
gelten die bis zur VerauBerung eines Fremdkapitalinstruments
andelaufenen anteiligen Kapitalertrage. Diese fallen nunmehr
unter die Kursgewinne (8 27 Abs. 3 EStG). Stickzinsen geho-
ren daher zu den Anschaffungskosten bzw. zu den VerauBe-
rungserlosen von Forderunden. Gleiches gilt fir Unterschieds-
betrdage, die der Emittent eines Wertpapiers (zusatzlich zu den

12) Petritz in Mihlehner/Cserny/Petritz/Plott, Die Besteuerung von Kapitalvermdgen nach dem BBG 2011-2014, 0StZ Spezial 2011,

131f.
13) 813 Abs. 3 KStGi. d. F. 1. StabG 2012.

14) Vgl. Kirchmayr-Schliesselberger, BudgetbegleitG 2011, BGBL12010/111, in Eiselsberg, Jahrbuch Stiftungsrecht 2011, 115.

15) 8 124 b Z 185 lit. c EStG.
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laufenden Zinsen) durch einen hoheren Ricklosungswert ge-
deniiber dem Emissionswert verspricht.!® Die Neuregelung
gilt fUr Forderungswertpapiere, die ab dem 1. 4. 2012 ande-
schafft wurden. FUr bis 31. 3. 2012 entgeltlich angeschaffte
Forderungswertpapiere dilt noch die alte Rechtslage.” Unter-
schiedsbetrage aus Kapitalanlagen des Altbestands sind da-
her weiterhin unter die Zinsen (und nicht wie im neuen System
unter die Substanzgewinne) zu subsumieren.

Die Einkiinfte aus der Uberlassung von Kapital sind brutto
anzusetzen. Werbungskosten (z. B. Refinanzierungszinsen,
KontofUhrungsspesen, Depot- und Vermdgensverwaltungsge-
bUhren, aber auch Ausgabeauf- oder Ricknahmeabschlage im
Rahmen des Erwerbs oder der VerduBerung von Investment-
fondsanteilen) konnen nicht von der Bemessungsgrundlage
abdezogen werden.

Voraussetzung fUr die Inanspruchnahme der Zwischenbesteu-
erung von Kapitalertragen einer Privatstiftung ist, dass die
EinkUnfte dem Grunde nach dem besonderen Steuersatz in
Hohe von 25 % dgemdB § 27a EStG unterliegen. Diese Ein-
schrankung ist notwendig, weil nur bei zwischensteuerpflich-
tigen EinkOnften die Korperschaftsteuer anlasslich der KESt-
pflichtigen Zuwendung erstattet wird bzw. gar nicht anfallt
und es daher zu einer Gesamtsteuerbelastung (KOSt und
KESt) von insgesamt 25 % kommt. Daher sollen auch nur jene
EinkUnfte unter diese besondere Besteuerung fallen, die auch
bei natdrlichen Personen mit dem besonderen Steuersatz von
25 % besteuert werden.

Nicht unter die Zwischensteuer, sondern unter die ,normale“
Korperschaftsteuer fallen daher z. B. Ertrage aus Darlehen
und nicht verbrieften Forderunden, denen kein Bankdeschaft
zugrunde liegt (Privatdarlehen). Ertrage aus Anleihen und An-
teilscheinen an einem Immobilienfonds fallen nur dann unter
die Zwischensteuer, wenn diese bei ihrer Begebung in rechtli-
cher oder tatsachlicher Hinsicht einem unbestimmten Perso-
nenkreis angeboten wurden.

Einkinfte aus realisierten Wertsteigerungen im Sinne des
§ 27 Abs. 3 EStG, soweit nicht Abs. 4 andgewandt wird.

Zu den EinkUnften aus realisierten Wertsteigerungen von Ka-
pitalvermdgen gehdren EinkUnfte aus der VerduBerung, Einlo-
sung und sonstigen Abschichtung von Wirtschaftsgitern, de-
ren Ertrdge dem Grunde nach Einkiinfte aus der Uberlassung
von Kapital darstellen (§ 27 Abs. 3 EStG). Im Vergleich zur
bisherigen Regelung kommmt es dadurch zu einer erheblichen
Ausweitung der zwischensteuerpflichtigen Kapitaleinkinfte
(bisher waren VerauBerungsgewinne nur im Rahmen der Spe-
kulationsfrist oder bei wesentlichen Beteiligungen steuer-
pflichtig). Wirtschaftsguter, die unter die Vermdgenszuwachs-
besteuerung fallen, werden folglich Uber die Art der Ertrade,

die sie generieren, definiert. Unter dem QOberbegriff ,Einkinfte
aus realisierten Wertsteigerungen von Kapitalvermégen® wer-
den grundsatzlich samtliche positive wie nedative Einkinfte
aus der tatsachlichen und fiktiven VerauBerung, der Einldsung
und der sonstigen Abschichtung erfasst (,Substanzgewinne®
und ,Substanzverluste®).

Damit unterliegen insbesondere VerauBerundgen von Aktien,
GmbH-Anteilen und Anleihen der Vermddenszuwachsbesteu-
erung.

Als VerauBerung delten auch:*®

e die Entnahme oder das sonstige Ausscheiden aus dem De-
pot (8 27 Abs. 6 Z 1 lit. a EStG). Die Zuwendung von Wirt-
schaftsgitern, die der Vermdgdenszuwachsbesteuerung un-
terliegen, auf ein Depot eines Beginstigten unterliegt somit
auch der Vermddenszuwachsbesteuerung. Keine VerduBe-
rung liegt dann vor, wenn bei Ubertragung auf eine inldndi-
sche depotfihrende Stelle der Steuerpflichtige die Ubertra-
gende Stelle beauftragt, die Anschaffungskosten der
Ubernehmenden Stelle mitzuteilen. Die angefUhrte Rege-
lung gilt auch fir Vermagensibertragunden von einer aus-
landischen depotfihrenden Stelle auf eine inlandische de-
potfUhrende Stelle. Kann diese Voraussetzung nicht erfillt
werden, wird eine steuerpflichtige VerdauBerung der ent-
sprechenden Depotwerte fingiert.X? Erfolgt die Ubertragung
von einem inlandischen auf ein auslandisches Depot, unter-
bleibt eine VerduBerungsgewinnbesteuerung dann, wenn
der Steuerpflichtige die Ubertragende Stelle beauftragt,
dem zustandiden Finanzamt innerhalb eines Monats Mittei-
lung zu erstatten. Bei Ubertragung zwischen zwei ausléndi-
schen depotfUhrenden Stellen muss der Steuerpflichtige
selbst die entsprechende Finanzamtsmeldung abgeben.

o Umstande, die zum Verlust des Besteuerungsrechts der Re-
publik Osterreich im Verhéltnis zu anderen Staaten filhren
(8 27 Abs. 6 Z 1 lit. b EStG). Hier handelt es sich im Wesent-
lichen um die Zuwendung von Wirtschaftsgitern, die der
Vermdgenszuwachsbesteuerung unterliegen, an Begunstig-
te, die nicht in Osterreich ansdssig sind und auch nicht unter
die beschrankte Steuerpflicht fallen oder aufdgrund eines
DBA in Osterreich von der beschrankten Steuerpflicht be-
freit sind. Dieser Steuertatbestand geht dem des Depot-
Ubertrags (siehe oben) vor. Unter den Begriff der ,Umstdn-
de“, die zum Verlust des Besteuerungsrechts der Republik
Osterreich fiihren, zahlt auch der Wegzug des Steuerpflich-
tigen. Ein Wegzug einer dsterreichischen Privatstiftung
fihrt zwingend zur Auflosung derselben,® weshalb dieser
Steuertatbestand fur Privatstiftungen keine Relevanz ha-
ben wird.

o der Untergang der Anteile aufgrund einer Liquidation (8 27
Abs. 6 Z 2 EStG).

16) Hinsichtlich der Besteuerung von Stiickzinsen bei Altbestdnden ergeben sich aufgrund der Ubergangsbestimmungen ernsthafte
Zweifel, ob die Besteuerung sichergestellt ist. Vgl. dazu Marschner, Besteuerung von Kapitalvermdgen nach dem KESt-Erlass, SWK-

Spezial 2012, 99.
17) 8 124b 7 185 lit. c EStG.

18) Obwohl die Verweistechnik in § 13 Abs. 3 Z 1 KStG nicht ganz eindeutid ist, wird man jedoch davon ausdehen kénnen, dass die
Ersatztatbestande auch fUr Privatstiftungen relevant sind. So auch Petritz in MUhlehner/Cserny/Petritz/Plott, Die Besteuerung von
Kapitalvermdgen nach dem BBG 2011-2014, 0StZ Spezial 2011, 133.

19) Kirchmayr-Schliesselberger, BudgetbegleitG 2011, BGBL 1 2010/111, in Eiselsberg, Jahrbuch Stiftungsrecht 2011, 117.

20) Die Privatstiftung muss ihren Sitz im Inland haben (8 1 Abs. 1 2. Halbsatz PSG). Verlegt die Privatstiftung ihren Sitz ins Ausland,

ist sie nach § 10 Abs. 2 FBG von Amts weden zu l6schen.
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e die VerauBerung von Dividendenscheinen, Zinsscheinen
und sonstigen Ansprichen, wenn die dazugehdrigen Wirt-
schaftsgUter nicht mitverauBert werden (§ 27 Abs. 6 Z 3
EStG).

o der Zufluss von Stuckzinsen (8 27 Abs. 6 Z 4 EStG).

Die Neuregelung ist anzuwenden fur Anleihen und Derivate,
die nach dem 30. 9. 2011 angeschafft und nach dem
31. 3. 2012 verduBert wurden,*” sowie fUr Aktien und Invest-
mentfondsanteile, die nach dem 31. 12. 2010 angeschafft
und nach dem 31. 3. 2012 verduBert wurden.*?

Bemessungsgrundlage ist der Unterschiedsbetrag zwischen
VerauBerungserlos und Anschaffungskosten. Werden Stick-
zinsen mitverkauft, erhoht sich bei Anleihen, die nach dem
31. 3. 2012 erworben wurden, der VerduBerungserlds.?> Bei
Anschaffungen von Anleihen ab dem 1. 4. 2012 zdhlen Stick-
zinsen zu den Anschaffungskosten.?” Kosten im Zusammen-
hang mit dem Erwerb von Aktien, Geschaftsanteilen an einer
GmbH und verbrieften Wertpapieren zahlen weder zu den
Anschaffungskosten, noch dirfen sie als Werbungskosten
Berucksichtigung finden. Werden Wertpapiere nicht entgelt-
lich erworben, sind die Anschaffungskosten des Rechtsvor-
gangers mafBgeblich.

Werden Wertpapiere mit derselben Wertpapierkennnummer
(ISIN) zu unterschiedlichen Anschaffungskosten erworben,
sind sie mit dem gleitenden Durchschnittspreisverfahren zu
bewerten.? Anschaffungskosten, die dem Abzugsverpflichte-
ten nicht bekannt sind, sind entsprechend der Anschaffungs-
kosten-VO mit dem gemeinen Wert zum 1. 4. 2012 anzuset-
zen.2®

Bei Erwerb bzw. Verkauf von Wertpapieren in Fremdwahrung
sind die Anschaffungskosten bzw. die VerauBerungserlose je-
weils in Euro durch Umrechnung zum im Zeitpunkt des Er-
werbs bzw. des Verkaufs mafdeblichen Geld- und Briefkurs
(Devisenmarkt) zu ermitteln.

Exkurs: Wesentliche Beteiligungen.

Wird eine Beteiligung verauBert, an der die Privatstiftung in-
nerhalb der letzten fUnf Jahre zu irgendeinem Zeitpunkt zu
mindestens 1 % beteiligt war, besteht die Maglichkeit, den
VerauBerungsuberschuss auf eine Ersatzanschaffung zu Gber-
tragen. Diese Moglichkeit besteht nunmehr auch dann, wenn
die Beteiligung innerhalb der Spekulationsfrist angeschafft
wurde.

Als zulassige Ersatzanschaffung gilt ein Anteil an einer Korper-
schaft, der mehr als 10 % betragt. Unter den Anteilsbegriff
fallen insbesondere Aktien, Anleihen und Substanzgenuss-
rechte. Davon ausgenommen sind Anschaffungen von beste-
henden Anteilen von einer Korperschaft, an der die Privatstif-
tung, der Stifter oder ein Begunstigter allein oder gemeinsam

21) § 124 b Z 185 lit. a EStG.
22) 8124 b Z 185 lit. a EStG.
23) 8124 b Z 185 lit. c EStG.

unmittelbar oder mittelbar zu mindestens 20 % beteiligt ist.
Nicht unter den Ausschluss fallen Neugrindungen und or-
dentliche Kapitalerh6hungen, wenn ein Beteiligungsausmal3
von mehr als 10 % erworben wird, das bestehende Beteili-
gungsausmapl um mehr als 10 % erhoht wird oder bei einer
schon bestehenden mehr als 10%igen Beteiligung nur vom
Bezugsrecht Gebrauch gemacht wird und eine verhaltnisma-
Bige Kapitalerhohung um mehr als 10 % erfolgt.

Erfolgt im Kalenderjahr der Aufdeckung keine Ubertragung
stiller Reserven, kann ein steuerfreier Betrag debildet werden.
Der steuerfreie Betrag ist innerhalb von 12 Monaten auf eine
qualifizierte Ersatzanschaffung zu Ubertragen. Im Ergebnis
lebt damit die Steuerlatenz in einer anderen Beteiligung fort.

Einkinfte aus Derivaten im Sinne des § 27 Abs. 4 EStG.

Zu den EinkUnften aus Derivaten gehdren (§ 27 Abs. 4 EStG):

o der Differenzanspruch. Beim Differenzausgleich wird das
Underlying nicht tatsachlich geliefert, sondern die Wertdif-
ferenz zwischen aktuellem Preis und AusUbungspreis be-
zahlt. Der Differenzausgleich entspricht somit wirtschaft-
lich der Ausibung einer Option samt nachfolgender
VerauBerung des Underlyings und soll daher zu Einkinften
aus Derivaten fUhren.

o die Stillhaltepramie. Die Besteuerung von Stillhaltepramien
ist in jenen Fallen von Bedeutund, in denen es zu keiner
Optionsausubung und auch zu keinem Differenzausgleich
kommt. Die Besteuerung der Stillhaltepramie kommmt daher
nur beim Verfall der Option zum Tragen.

e EinkUnfte aus der VerauBerung und

o Einkinfte aus der sonstigen Abwicklung (z. B. Glattstellung)
bei Termingeschaften (beispielsweise Optionen, Futures
und Swaps) sowie bei sonstigen derivativen Finanzinstru-
menten (beispielsweise Indexzertifikaten).

Nicht erfasst ist die Ausibung eines Derivates, das zu einer
tatsachlichen Lieferung des Basiswertes fuhrt. In diesen Fal-
len liegt vielmehr eine Anschaffung oder eine VerauBerung
des Basiswertes vor.2”

Wesentlich fur die Besteuerung im Rahmen der Zwischen-
steuer ist die Verbriefung des Derivats als Wertpapier.?® Dies
ist in der Regel nur bei standardisierten Derivaten der Fall.

Die Neuregelung ist anzuwenden fUr Derivate, die nach dem
30. 9. 2011 angeschafft und nach dem 31. 3. 2012 verauBert
wurden.

Bei Derivaten ermittelt sich die steuerliche Bemessunds-

grundlage wie folgt:

o im Fall eines Differenzausgleichs aus dem Unterschiedsbe-
trag zwischen Differenzausgleich und Anschaffungskosten
oder Stillhaltepramie bzw. Margins eines Derivates (8 27
Abs. 3 Z 3 lit. a EStG);

24) Vgl. Bruckner/Widinski (Hrsg.), Steuer-Berater Update 2012, 81; § 124b Z 185 lit. c EStG.

25) Vgl. Bruckner/Widinski (Hrsg.), Steuer-Berater Update 2012, 80.

26) 8 124b 7 185 lit. a EStG.
27

)
) Val. Kirchmayr-Schliesselberger, BudgetbegleitG 2011, BGBL | 2010/111, in Eiselsberg, Jahrbuch Stiftungsrecht 2011, 116.
)

28) Mit dem AbgAG 2012 soll in § 27a Abs. 2 Z 7 die Méglichkeit eines freiwilligen Steuerabzugs eingefiihrt werden.
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e beim Verfall einer Option nach der Optionspramie (§ 27 Abs.
3 7 3 lit. b EStG);

e Bei der sonstigen Abschichtung oder VerdauBerung eines
Derivates einschlieBlich der Glattstellung einer Position ist —
nach MaBgabe des allgemeinen Realisierungstatbestan-
des — der Unterschiedsbetrag zwischen den Anschaffungs-
kosten und dem VerauBerungserlos, dem Erlos- oder
Abschichtungsbetrag maB3gebend (§ 27 Abs. 3 Z 3 lit. c EStG).

Als VerauBerung gilt auch der Depotibertrag (siehe dazu die
Ausfihrungen oben).

Exkurs: Einkiinfte aus Investmentfonds.

Bei Investmentfonds wird einerseits zwischen in- und auslan-
dischen Fonds und andererseits bei auslandischen Fonds
zwischen weiBen (das sind Fonds, deren laufende Ertrage
durch steuerliche Vertreter oder im Wede des Selbstnachwei-
ses ermittelt werden) und schwarzen Fonds (alle anderen
Fonds) unterschieden.?®

Inlandische Fonds und weiBe auslandische Fonds werden
steuerlich als transparent betrachtet. Die vom Fonds erzielten
Ertrage werden bei Ausschittung des Fonds unmittelbar den
Fondsinhabern zugerechnet. Halt daher eine Privatstiftung
einen Anteil an einem Investmentfonds, unterliegen sowohl
die vom Fonds erwirtschafteten ordentlichen Ertrage (Zinsen
und Dividenden) als auch 100 % der realisierten und auch
ausgeschitteten Substanzdewinne der Zwischensteuer in
Hohe von 25 %. Dividenden sind steuerfrei, wenn sie aus in-
landischen Gesellschaften, EU-Gesellschaften und Gesell-
schaften in Drittstaaten mit Amtshilfeabkommen und auslan-
discher Mindeststeuer von 15 % ausdeschittet werden.
Sollten steuerpflichtige Ertrage nicht ausgeschittet werden,
gelten diese vier Monate nach Rechnungsjahresende des
Fonds fUr steuerliche Zwecke als ausgeschittet (ausschit-
tungsgleiche Ertrage; § 186 Abs. 2 Z 1 InvFQ).

Im Fall der Thesaurierung erfolgt die Besteuerung der Privat-
stiftung auf Basis ausschittungsgleicher Ertrade. Die Aus-
schittungsfiktion erfasst die ordentlichen Ertrage (Zinsen
und Dividenden) zur Ganze, wobei Dividenden nach MaBgabe
von § 13 Abs. 2 i. V. m § 10 Abs. 1 KStG steuerfrei sind. Hin-
sichtlich der im Fonds realisierten Kursgewinne besteht bei
der Ermittlung der ausschiittungsgleichen Ertrége eine Uber-
gangsregel der Bemessungsgrundlage wie folgt:

e FUr Fonds, deren Geschaftsjahr vor dem 1. 7. 2011 beginnt,
betragt die Bemessundgsdrundlage 20 % der realisierten
Aktienkursgewinne.

e FUr Fonds, deren Geschaftsjahr nach dem 1. 7. 2011 beginnt,
betragt die Bemessungsdrundlage 30 % der realisierten
Aktienkursgewinne.

e FUrFonds, deren Geschaftsjahr nach dem 1. 1. 2012 bedinnt,
betragt die Bemessundsdrundlage 40 % der realisierten
Aktienkursgewinne.

e FUr Fonds, deren Geschaftsjahr nach dem 1. 1. 2013 bedinnt,
betragt die Bemessungsdgrundlage 50 % der realisierten
Kursgewinne.

e FUr Fonds, deren Geschaftsjahr nach dem 1. 1. 2014 beginnt,
betragt die Bemessungsdgrundlage 60 % der realisierten
Kursgewinne.

Auslandische Fonds, die die laufenden Ertrage nicht durch ei-
nen steuerlichen Vertreter (§ 40 Abs. 2 Z 2 InvFG) ermitteln
lassen oder selbst nachweisen (§ 40 Abs. 2 Z 3 InvFG), werden
pauschal besteuert. Die Ausschittung des Fonds ist zur Ganze
der Zwischensteuer zu unterwerfen. Die Bemessungsgrundla-
ge fUr die 25%ige Zwischensteuer fUr ausschittungsgleiche
Ertrage betragt wie auch schon bisher 90 % der Differenz der
Ricknahmewerte des laufenden Jahres und des Vorjahres,
mindestens aber 10 % des letzten Ricknahmewertes im vor-
angedandgenen Kalenderjahr.

Im Falle der VerduBerung des Investmentfondsanteils unter-
liegt der Unterschiedsbetrag zwischen Anschaffungskosten
und VerauBerungserlos bzw. Ricknahmepreis der Zwischen-
steuer. Damit es zu keiner Doppelbesteuerung kommt, werden
die ,vorversteuerten“ ausschittungsgleichen Ertrage bei den
Anschaffungskosten hinzuderechnet, allfallige steuerfreie
Ausschittungen werden abgezogen.?”

Exkurs: Verlustausgleich bei zwischensteuerpflichtigen
Einkinften.

Bei den Einkdnften ist der Saldo der positiven und negativen
EinkUnfte eines Veranlagungsjahres zu bilden. Es kommt
daher bei der Privatstiftung im Rahmen der Ermittlung der
zwischensteuerpflichtigen EinkUnfte zu einer Saldierung posi-
tiver und nedativer EinkUnfte, bei der — auch wenn ein aus-
dricklicher Verweis in § 13 Abs. 3 KStG fehlt — wohl auch die
Verlustausgleichsregeln des &8 27 Abs. 8 EStG zu beachten
sind.3V

Folglich kdnnen Verluste aus VerauBerungsgeschaften bei
Wertpapieren und Derivaten nicht mit Zinsertragen aus Geld-
einlagen und sonstigen Forderungen bei Kreditinstituten
(= Bank- und Sparbuchzinsen) ausgeglichen werden.

Nicht im Rahmen der zwischensteuerpflichtigen EinkUnfte
ausgleichbare Verluste durfen auch nicht mit anderen (normal
besteuerten) Einkinften ausgeglichen oder vordetragen wer-
den (§ 27 Abs. 8 Z 3 EStG). Dieser Umstand wird in Zukunft bei
der Vermdgensveranlagung zu bericksichtigen sein.

29) Zur Besteuerung von Investmentfonds bei Privatstiftungen vgl. Marschner, Investmentfonds und Privatstiftungen — eine weitere

Verkomplizierung, ZfS 2011, 56 ff.

30) Vdl. Kirchmayr-Schliesselberger, BudgetbegleitG 2011, BGBL | 2010/111, in Eiselsberg, Jahrbuch Stiftungsrecht 2011, 122, mit

Hinweis auf ErlRV 981 BIgNR 24.GP 143.

31) Vgl. Bruckner, Steuerliche Anderungen fir Privatstiftungen durch das BBG 2011 und das AbgAG 2011, RdW 2011, 619. GIA auch
Petritz in Mihlehner/Cserny/Petritz/Plott, Die Besteuerung von Kapitalvermégen nach dem BBG 2011-2014, OStZ Spezial 2011,
134, sowie Schuchter, Was bringt die Steuerreform fir Stiftunden? taxlex 2010, 469; Kirchmayr-Schliesselberger, BudgetbegleitG
2011, BGBL12010/111, in Eiselsberg, Jahrbuch Stiftungsrecht 2011, 120.
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Der Korperschaftsteuer unterliegende
EinkUnfte aus Kapitalvermaogen.

Beteiligungsertragde.

Beteiligungsertrage sind Gewinnanteile jeder Art aufdgrund ei-

ner Beteiligung an einer inlandischen Kapitalgesellschaft oder

an einer vergleichbaren auslandischen Korperschaft.3? Beteili-
gungsertrage unterliegen grundsatzlich der Korperschaftsteu-
er, sind aber steuerbefreit, wenn es sich

e um eine inlandische Kapitalgesellschaft handelt,

e UM eine EU-Korperschaft handelt,

e um eine auslandische, mit einer inlandischen Kapitalgesell-
schaft vergleichbare Korperschaft handelt, mit deren An-
sassigkeitsstaat eine umfassende Amtshilfe besteht, oder

e um eine internationale Schachtelbeteiligung (Beteiligung
wahrend eines Zeitraums von 12 Monaten und mindestens
10 %) handelt.

Bei auslandischen Korperschaften sind zusatzlich die Anti-
missbrauchsbestimmungen zu beachten.

Einkiinfte aus Privatdarlehen (8 27a Abs. 2 Z 1 EStG).
Nicht der Zwischensteuer unterliegen Zinsen aus Darlehen
und nicht verbrieften Forderungen, denen kein Bankgeschaft
zugrunde liegt. Derartige Zinsen unterliegen der Besteuerung
mit 25 % KOSt.

Wertpapiere bei Private Placement (§ 27a Abs. 2 Z 2 EStG).
Einkinfte aus Wertpapieren, die ein Forderungsrecht verbrie-
fen (dazu zahlen auch verbriefte Derivate) und Einkinfte aus
Immobilieninvestmentfonds unterliegen der 25%igen KOSt,
wenn diese bei ihrer Begebung in rechtlicher oder tatsachli-
cher Hinsicht keinem unbestimmten Personenkreis angebo-
ten werden.

In den Fallen eines offentlichen Angebotes erfolgt eine Be-
steuerung im Rahmen der Zwischensteuer. Von einem offent-
lichen Angebot ist auszugehen, wenn3?

« die betroffenen Wertpapiere der Prospektpflicht unterliegen,
¢ in geregelten Markten gehandelt werden oder

e essich um allgemein angebotene Kassenaobligationen handelt.

FUr die Vermutung eines oOffentlichen Angdebotes spricht,

wenn die Forderungswertpapiere®?

¢ von einem oder mehreren in- oder auslandischen Kreditins-
tituten Gbernommen und vertrieben werden oder

o Uber Medien allgemein zur Zeichnung angeboten werden
(APA, Fachpresse) oder

o (ber ein anerkanntes Handelssystem (z. B. Reuters, Bloom-
berg usw.) zur Zeichnung angeboten werden.

Verluste aus WertpapierverauBerunden, die unter die ,norma-
le* KOSt fallen, sind mit anderen kdrperschaftsteuerpflichti-
gen Einkinften aus Kapitalvermdgen ausgleichsfahig.

Beteiligung als stiller Gesellschafter (§ 27a Abs.2Z 3
EStG).

Nicht unter die Zwischenbesteuerung fallen Einkdnfte aus der
Beteiligung als stiller Gesellschafter sowie aus der Beteiligung
nach Art eines stillen Gesellschafters. Der Tatbestand umfasst
sowohl laufende Einkinfte als auch EinkiUnfte aus der Verau-
Berung und Abschichtung einer stillen Beteiligung. Derartige
EinkUnfte unterliegen der normalen Korperschaftstever mit
25 %.

Ausdleichszahlunden und Leihgebihren, die eine Privat-
stiftung als Verleiher oder Pensionsgeber vom Entleiher
oder Pensionsnehmer erhalt.

Derartige Ausgleichszahlungen und Leihgebihren unterliegen
ebenfalls der ,normalen* KOSt. Eine Ausnahme besteht ledig-
lich dann, wenn es sich beim Entleiher (Pensionsnehmer) um
ein Kreditinstitut oder um eine Zweigstelle im Sinne von § 95
Abs. 2 Z 1 lit. b EStG handelt.

Er- sowie Er- und Ablebensversicherungen (§ 27a Abs. 2

Z 6 EStG).

Zu den Einkiinften aus der Uberlassung von Kapital gehéren
auch Unterschiedsbetrage zwischen eingezahlter Versiche-
rungspramie und Versicherungsleistung, die im Fall des Erle-
bens mit Vertragsablauf oder anlasslich eines Rickkaufs einer
Er- oder Er- und Ablebensversicherung erzielt werden (8 27
Abs. 5 7 3 EStG). Voraussetzung ist, dass es sich um sodenann-
te Einmalerlagversicherungen handelt, die Pramie also nicht
in laufenden, im Wesentlichen gleichbleibenden Pramienzah-
lungen vereinbart ist. FUr eine Steuerpflicht ist es auBerdem
notwendig, dass die Hochstlaufzeit des Versicherungsvertra-
ges weniger als 15 Jahre betragt (fur Versicherungsabschlisse
bis 31. 12. 2010 sind es weniger als 10 Jahre). Steuerpflichtig
ist auch der Uberschuss im Falle der Kapitalabfindung oder
des Ruckkaufs einer Rentenversicherung, bei der der Beginn
der Rentenzahlung vor Ablauf von 15 Jahren ab Vertragsab-
schluss vereinbart ist. Die Uberschiisse sind mit 25 % KOSt-
pflichtig.

Einkinfte aus nicht verbrieften Derivaten (§ 27a Abs. 2

Z 7 EStG).

Ebenfalls nicht unter die Zwischensteuer, sondern unter die
»normale* Korperschaftsteuer fallen EinkUinfte aus nicht ver-
brieften Derivaten.

32) Hinsichtlich der Ubergangsbestimmungen vgl. Marschner, Privatstiftungen: Steuerliche Neuerungen, VWT 2012, 23.

33) KESt-Erlass, Abschnitt 1.3.3.
34) KESt-Erlass, Abschnitt 1.3.3.
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Exkurs: Verlustausgleich bei sonstigen kérperschaft-
steuerpflichtigen Einkiinften.

Verluste aus der Beteiligung als stiller Gesellschafter bzw.
nach Art eines stillen Gesellschafters konnen als Wartetas-
tenverluste vorgetragen und mit zukUnftigen EinkUnften aus
der Beteiligung eines stillen Gesellschafters verrechnet wer-
den (8 27 Abs. 8 Z 2 EStG).

Nicht ausgeglichene Verluste aus Kapitalvermdgen dirfen
nicht mit Einkdnften aus anderen Einkunftsarten ausgegli-
chen werden. Diese Regelung gilt auch fir ,,normal besteuerte®
EinkUnfte aus Kapitalvermdgen (§ 27 Abs. 8 Z 4 EStG).>

Tabellarische Ubersicht Kursgewinne.

Kapitalanteile unter 1 % und Anteilscheine
an Investmentfonds und Immobilienfonds

VerduBerung vor dem 1. 4. 2012 auBerhalb der | Nicht steuerbar

Spekulationsfrist

VerduBerung vor dem 1. 4. 2012 innerhalb der |25 % KOSt

Spekulationsfrist

VerduBerung nach dem 31. 3. 2012 Nicht steuerbar

Entgeltliche Anschaffung
vordem 1. 1.2011

Zusammenfassung.

Die Vermdgenszuwachsbesteuerung fihrt auch bei der Privat-
stiftung zu massiven steuerlichen Anderungen. Die zwischen-
steuerpflichtigen Ertrage orientieren sich dabei im Wesentli-
chen an den KESt-pflichtigen Ertragen fir natUrliche Personen.
Damit fallen neben Anleihezinsen auch Kursgewinne bei Akti-
en und GmbH-Anteilen jedenfalls unter die zwischensteuer-
pflichtigen Ertrage. Gleiches gilt fUr Anleihen und verbriefte
Derivate.

Beteiligungsertrage sind bei Privatstiftungen — wie auch bei
Kapitalgesellschaften — weitgehend steuerfrei.

Nicht steuerbare Ertrage kommen voraussichtlich nur mehr
bei Veranlagung in Edelmetallen und sonstigen physischen
Stoffen vor, wenn diese auBerhalb der einjahrigen Spekula-
tionsfrist erzielt werden.

Entgdeltliche Anschaffung | Entdeltliche Anschaffung
nach dem 31. 12. 2010 und  nach dem 31. 3. 2012
vor dem 1. 4. 2012

25 % KOSt N/A
25 % KOSt N/A
25 % ZwiSt 25 % ZwiSt

Kapitalanteile mindestens 1 % (Stichtag
31.3.2012)

VerduBerung vor dem 1. 4. 2012 auBerhalb der
Spekulationsfrist

VerduBerung vor dem 1. 4. 2012 innerhalb der
Spekulationsfrist

VerduBerung nach dem 31. 3. 2012

Anleihen und verbriefte Derivate

VerduBerung vor dem 1. 4. 2012 auBerhalb der
Spekulationsfrist

VerduBerung vor dem 1. 4. 2012 innerhalb der
Spekulationsfrist

VerduBerung nach dem 31. 3. 2012

Entgeltliche Anschaffung
vordem 1. 1.2011

12,5 % ZwiSt (bis
31.12.2010)

25 % ZwiSt (ab 1. 1. 2011)
25 % KOSt

25 % ZwiSt

Entgeltliche Anschaffung
vordem 1. 1.2011

Nicht steuerbar

25 % KOSt

Nicht steuerbar

Entgeltliche Anschaffung
nach dem 31. 12. 2010 und
vor dem 1. 4. 2012

25 % KOSt

25 % KOSt

25 % ZwiSt

Entgeltliche Anschaffung
nach dem 30. 9. 2011 und
vor dem 1. 4. 2012

25 % KOSt

25 % KOSt

25 % ZwiSt

Entgeltliche Anschaffung
nach dem 31. 3. 2012

N/A

N/A

25 % ZwiSt

Entgeltliche Anschaffung
nach dem 31. 3. 2012

N/A

N/A

25 % ZwiSt

35) Zur ,sinngemaBen Umsetzung® des § 27 Abs. 8 EStG vgl. Marschner, Die Besteuerung von Kapitalvermogden einer Privatstiftung —
letzter Stand nach Verabschiedung des Abgabenanderungsgesetzes 2011, ZfS 2011, 118.
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Osterreichische Investmentfonds
als strukturierte Veranlagung fur

Privatstiftungen.

Dr. Robert Schredl, Leiter der Rechtsabteilung der Pioneer Investments Austria GmbH.
Mag. Irene Reisenberger, Leiterin der Abteilung ,,Fondsberichte und Steuvern® der Pioneer Investments Austria GmbH.

Das Investmentfondsdesetz (InvFG) 2011 setzt die vierte EU-
Richtlinie betreffend ,,Organismen fir gemeinsame Anlagen
in Wertpapieren* (OGAW-Richtlinie) — nach den Anfangsbuch-
staben der englischen Abkirzung auch UCITS IV-Richtlinie
genannt — in Osterreichisches Recht um. In diesem Artikel soll
anlasslich der Umsetzung dieser Harmonisierungsrichtlinie
aus der Perspektive von Privatstiftungen — als potentiellen
Anlegern von Investmentfonds — untersucht werden, durch
welche Charakteristika Osterreichische Investmentfonds im
Verdleich zu Alternativanlagen gekennzeichnet sind.

Investmentfonds konnen zu den strukturierten Veranlagun-
den im Bereich der liquiden Finanzanlagen im weitesten Sinne
gezahlt werden und stehen damit in Konkurrenz zu fondsahn-
lichen Anlageformen, strukturierten Anleihen, der individuel-
len Vermodensverwaltung und Indexzertifikaten. Die Ver-
gleichskriterien fUr die produktspezifischen Besonderheiten
des Investmentfonds sind 6konomische Aspekte, Rechtssi-
cherheit und steuerliche Ginstigkeit, wobei das Zusatzkriteri-
um der Flexibilitat eine Optimierung auf individuelle Anforde-
rungen verspricht. Der Paradigmenwechsel in Bezug auf
Anforderungen und Prioritaten der Auswahlkriterien seit der
Finanzkrise muss mitbeachtet werden.

Mit der Richtlinienimplementierung der OGAW-Richtlinie
2009/65 EU und ihrer Level-2-Richtlinien @ wurde die Struk-
tur des Osterreichischen Investmentfondsgesetzes redaktio-
nell vollig umdestaltet. In seiner Grundstruktur unterscheidet
der Gesetzgeber nicht mehr zwischen Inlandsfonds und Aus-
landsfonds, sondern gliedert das Gesetz in zwei Blocke, fur
richtlinienkonforme Fonds einen OGAW-Teil und fUr nicht
richtlinienkonforme Fonds einen AlF-Teil (, Alternative Invest-
mentfonds“).? ¥ Dieser redaktionelle Totalumbau des Geset-
zes, mit dem der Gesetzgeber Uberdies einen Vordgriff auf die
erst umzusetzende AIFM-Richtlinie® unternimmt, darf aber
nicht Uberbewertet werden, da die bisherigen Inlandsfondsty-
pen des InvFG 1993 unter neuer Bezeichnung inhaltlich unver-

andert in das InvFG 2011 Uberdeleitet worden sind. Weiterhin
gibt es einen Typenzwang in der rechtlichen Ausgestaltung. Es
sind die aus dem InvFG 1993 bekannten vier Inlandsfonds-
grundtypen erhalten geblieben, wobei der Aktionsradius der
Verwaltungsdesellschaft sich nun auch auf nach auslandi-
schem Recht gebildete OGAW erstreckt. Folgende Fondstypen
kann Pioneer Investments Austria aufgrund ihrer Konzession
als OGAW-Verwaltungsgesellschaft anbieten:
o OGAW-Fonds:
a) Inlandische  OGAW-Fonds dem. §& 50 InvFG.
b) Nach dem Recht eines anderen Herkunftsmitgliedstaates
gebildete OGAW-Fonds (= offentlich angebotene Fonds
mit OGAW-konformer Veranlagung, d. h. eine diversifizier-
te Veranlagung in liquide Finanzanlagen).
¢ Inlandische Nicht-OGAW-Fonds gem. § 166 InvFG (Andere
Sondervermaden) (= 6ffentlich angebotene Fonds ohne Be-
schrankung auf OGAW-konforme Veranlagung).
¢ Inlandische Spezialfonds gem. § 163 InvFG (= Fonds ohne
offentliches Angebot, aber beschrankt auf 0GAW-konforme
Veranlagung).
e Inlandische Spezialfonds dem. § 164 Abs. 3 Z 8 InvFG
(Fonds ohne o6ffentliches Angebot und ohne Beschrankung
auf OGAW-konforme Veranlagung).

Jeder dieser Fondstypen ist grundsatzlich zum Erwerb durch die
Privatstiftung deeignet. Im Folgenden soll jeder dieser Grund-
typen nach den vordenannten Kriterien untersucht werden.

OGAW-Fonds.

Zu diesem Fondstyp zahlen inlandische OGAW-Fonds gem.
8 50 InvFG und nach dem Recht eines anderen Herkunftsmit-
gliedstaates gebildete OGAW-Fonds. Die diesem Typ zuzu-
rechnenden Fonds sind offentlich angeboten mit OGAW-kon-
former Veranlagung, d. h. einer diversifizierten Veranlagung in
liquide Finanzanlagen.

1) Richtlinie 2010/43/€EU der Kommission vom 1. Juli 2010 zur Durchfihrung der Richtlinie 2009/65/EG des Europaischen Parla-
ments und des Rates im Hinblick auf ordganisatorische Anforderungen, Interessenkonflikte, Wohlverhalten, Risikomanagement und
den Inhalt der Vereinbarung zwischen Verwahrstelle und Verwaltungsgesellschaft.

2) Richtlinie 2010/42/€EU der Kommission von 1. Juli 2010 zur Durchfihrung der Richtlinie 2009/65/EG des Europaischen Parlaments
und des Rates in Bezug auf Bestimmungen Uber Fondsverschmelzungen, Master-Feeder-Strukturen und das Anzeigeverfahren.

3) Kammel/Schredl, Das InvFG 2011 — Richtungsweisende Gesetzgebung oder verpasste Chance?, OBA 2011.

4) Zahradnik/Cervenka, InvFG 2011 — Die neuen Regelungen im Uberblick, ZFR 2011, 157.

5) Richtlinie 2011/61/EU des Europdischen Parlaments und des Rates vom 8. Juni 2011 Uber die Verwalter alternativer Investment-
fonds und zur Anderung der Richtlinien 2003/41/EG und 2009/65/€G und der Verordnungen (EG) Nr. 1060/2009 und (EU) Nr.

1095/2010.
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Okonomischer Aspekt.

Anleger sind an einem risikodiversifizierten, taglich bewerte-
ten Portfolio aus liquiden Finanzanlagen beteiligt, dessen
Zusammensetzung und Gestionierung in den Publizitatsunter-
lagen (Fondsbestimmungen, Prospekt, Kundeninformations-
dokument KID) determiniert ist. Der OGAW beschafft seine
Gelder vom Publikum. Anteilsinhaber profitieren von Skalen-
effekten, die der Fonds als institutioneller Anleger auf dem
Kapitalmarkt erzielt. Die Privatstiftung als OGAW-Investor
beteiligt sich an einem bereits bestehenden Portfolio, der Be-
stand des OGAW ist vom Einstieg oder Ausstieg einzelner An-
leger unabhangig.

Die RisikoUberwachung durch die Compliancefunktion, die Ri-
sikomanagementfunktion und die interne Revision wird treu-
handisch im Interesse des 0GAW und seiner Anleder ausgeUbt.

Externe Portfoliomanager kdnnen direkt im Wede von Ausla-
gerungsvertragen mit dem Manadement beauftragt werden,
darUber hinaus kdnnen Managementleistungen externer
Portfolio-Managder indirekt Uber Veranlagung in andere Sub-
fonds einbezogen werden. Der neu geschaffene OGAW-Fonds-
typus des Master-Feeder-Fonds kann sogar zur Ganze in einen
anderen OGAW investieren, sich also ausschlieBlich das Port-
foliomanagement eines einzigen anderen OGAW zunutze
machen.

FOr Privatstiftungen als Investoren von Inlands-OGAW ist
auch von Bedeutundg, dass dem Steuerstatus angepasste An-
teilsklassen Uber die Gewinnverwendung ausgedeben werden
konnen. Vollthesaurierungsanteile vermeiden z. B. die auf-
grund einer KESt-Befreiung von Privatstiftungen zweckver-
fehlte KESt-Auszahlung. Es konnen auch GebUhrentranchen
ausgedeben werden, mit denen ohne Rickverrechnungsauf-
wand Sonderkonditionen fUr institutionelle Investoren ge-
wahrt werden kénnen. Wahrungstranchen sichern ein sonst
bestehendes Fremdwahrundgsrisiko aus einem Fonds.

Durch die unmittelbare Beteiligung an den Fondsvermdagens-
werten wirkt die Diversifizierung des Portfolios nicht nur
marktrisikoreduzierend, sondern beschrankt auch das Aus-
fallsrisiko auf die einzelnen Emittenten. Indexzertifikate un-
terliegen dagegen nicht nur dem Ausfallsrisiko samtlicher In-

dexbestandteile, sondern sind zusatzlich dem
Totalverlustrisiko durch Ausfall des Zertifikatsausstellers aus-
gesetzt. Vermdogensverwaltungsportfolios vermeiden dieses
Problem wie Investmentfonds, mangels kollektiver Anlage ist
das diversifizierbare Volumen auf die eigene Einlage be-
schrankt.

Rechtssicherheit.
Anlegerschutz und Funktionsschutz durch
OGAW-Redulierung.
Anders als bei Konkurrenzprodukten sind Veranlagungsvor-
schriften, Organisationsvorschriften und Wohlverhaltensre-
geln sowie Reportinganforderungen gesetzlich reglementiert
und haben groBtenteils Schutzgesetzcharakter. Das Schutzni-
veau entspricht dabei jedenfalls Standards der Finanzmarkt-
richtlinie MIFID®, insbesondere in folgenden Regdelungsberei-
chen normiert die OGAW-Durchsetzundsrichtlinie (DRL) sogar
anspruchsvollere Regelungen:

e Art. 7 OGAW-DRL (8 12 InvFG) — elektronische Aufzeichnun-
gen.”

e Art. 9 OGAW-DRL (§ 14 InvFG) — Verantwortlichkeit der Ge-
schaftsleitung und Berichtspflichten an die Geschaftslei-
tung und den Aufsichtsrat.?

e Art. 12 OGAW-DRL (8 17, 85 bis 92 InvFG) — Risikomanage-
mentfunktion und -verfahren.”

o Art. 20 OGAW-DRL (8 25 Abs. 2 InvFG) — Umgang mit poten-
ziellen Interessenkonflikten.

Anlageziele, Risiko und Kosten werden in einer genormten und
EU-weit vergleichbaren standardisierten Produktbeschrei-
bung, dem Prospekt und dem Kundeninformationsdokument
offengelegt. Bei der verwendeten RisikomessgroBe, dem
SRRI*™, handelt es sich um eine standardisierte Risikokenn-
zahl, die einheitlich von allen Inlandspublikumsfonds und von
allen OGAW anderer Mitgliedstaaten verwendet wird und so-
mit eine allgemein angewendete objektivierte Vergleichsgro-
Be darstellt.

Das regulatorische Schutzniveau und Professionalitatsanfor-
derungen fur innerhalb eines Investmentfonds gemanagte
Portfolios sind somit hoher als die Anforderungen bei der
VVermogensverwaltung. Das Underlying bei Zertifikaten ist aus
Sicht der Zertifikatsinhaber Uberhaupt eine abstrakte GroRBe,

8)

10)

11)

Richtlinie 2010/43/EU der Kommission vom 1. Juli 2010 zur Durchfihrung der Richtlinie 2009/65/EG Erwagungsgrund 1.

CESR’s technical advice to the European Commission on the level 2 measures related to the UCITS management company passport
(28 October 2009), Ref.: CESR/09-963, Chapter | Box 8, Expl Text No 55: Management companies should be able to process data
electronically by availing themselves of suitable IT systems, which should be adequate and proportionate to the nature and scale
of the business.

w. 0. Chapter | Box 2 Expl Text No 22: In this respect, the role and responsibilities of the senior management of management
companies could reflect those established in Article 9 of the MiFID L2 Directive and be adapted to the collective portfolio manage-
ment activities in order to ensure consistency with the principles on monitoring and internal reporting applicable to risk manage-
ment contained in CESR's Risk Management Principles for UCITS.

w. 0. Chapter | Box 4, Expl Text No 22: The requirements proposed in Box 4 concerning risk measurement and management are in
line with CESR's Risk Management Principles for UCITS. CESR proposes that they be complemented by specific requirements
concerning risk measurement methods as elaborated in Boxes 10 and 11.

w. 0. Chapter Il Box 16, Expl Text No 26: Regarding the first situation, considering the stronger separation between ownership and
control in the sphere of collective portfolio management activities (where the unitholders cannot undertake their own investment
decision) and the lack of sophistication of many UCITS unitholders, ex ante disclosure to unitholders may not be the most appro-
priate investor protection tool in connection with non-neutralised conflicts of interest. Therefore, CESR considers it appropriate to
propose an alternative method for the management of non-neutralised conflicts of interest.

Synthetischer Risiko-Rendite-Indikator.
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die fUr die Gestionierung des Underlyings verantwortlichen
Rechtstrager unterliegen keinen unmittelbaren Treuhand-
pflichten gegentber den Zertifikatsinhabern.

Anlederschutz durch dsterreichische Miteigentumslosung.
Das InvFG definiert in § 46 InvFG das Sondervermaogen als
einzige zulassige Organisationsform der kollektiven Anlage
eines OGAW. Sondervermaogen bedeutet, dass die Anlagewer-
te und das Kapital gesondert vom Vermdgen der Verwaltungs-
gesellschaft zu halten sind. Mangels Rechtspersonlichkeit ist
das Sondervermdgen nicht konkursfahig. Das dsterreichische
InvFG lasst Uberdies nur Sondervermaogen in Form einer Mitei-
gentumslosung zu. Ein 0Osterreichischer Investmentfonds
kann damit weder als Sondervermdden in Form einer Treu-
handkonstruktion debildet werden (die Verwaltungsgesell-
schaft ware dann TreuhandeigentUmer der Fondsvermdgens-
werte), noch stehen fUr einen 0&sterreichischen OGAW
gesellschaftsrechtliche Fondsformen oder der Trust als
Rechtsformen zur Verfigung.

Eine dsterreichische Verwaltungsdesellschaft ware aber seit
dem InvFG 2011 berechtigt, aufgrund des EU-Passes fir Ver-
waltungsgesellschaften einen OGAW nach dem Recht eines
anderen Herkunftslandes zu errichten, wobei fUr diesen Fonds
nur eine Depotbank aus dem Herkunftsland des Fonds heran-
gezoden werden konnte.

Mit der MiteigentUmerstellung verschafft das dsterreichische
Investmentfondsgesetz einem Anleder allerdings ohnehin die
starkste denkbare Rechtsposition, sodass fur das Ausweichen
auf eine andere Rechtskonstruktion andere Motive als Rechts-
sicherheitsaspekte maBdeblich sein mussen.

Anlegerschutz durch 6sterreichische Depotbank.

In AnknUpfung an die bisher bestehende Rollenverteilung
zwischen Depotbank und Verwaltungsgesellschaft kann die
Verantwortung fUr die Ermittlung des Rechenwertes weiter-
hin optional der Depotbank zugeordnet werden, nach der
OGAW-Richtlinie liegt die Zustandigkeit fur die Ermittlung des
Rechenwertes grundsatzlich bei der Verwaltungsgesellschaft.
Der Vorteil eines 0Osterreichischen Investmentfonds besteht
darin, dass die Depotbank dem Anleger unmittelbar aufgrund
des Gesetzes fUr die Richtigkeit des Rechenwertes haftet. Dies
ist wieder ein Aspekt, der zeigt, dass mit dem Ausweichen auf
OGAW eines anderen EU-Herkunftslands ein Rechtsschutzde-
fizit gegendber der Osterreichischen Fondsldsung hingenom-
men wirde.

Steuerliche Ginstigkeit.

Das Budgetbegleitgesetz 2011 (Vermdgenszuwachsbesteue-
rung) brachte auch fUr die Privatstiftungen umfassende steu-
erliche Anderungen bei den Kapitalveranlagungen.

Verlustverrechnung.

Trotz Ausweitung der 1-jahrigen Spekulationsfrist im auBerbe-
trieblichen Bereich auf eine zeitlich unbefristete Steuerhan-
gigkeit von Kursgewinnen hat der Gesetzgeber die Regelungen
Uber die Verlustverrechnung bei Investments in Direktanlagen
zum Nachteil fUr Privatstiftungen sehr restriktiv ausgestaltet.
Umso deutlicher ist fir diese der Vorteil der Kursgewinnbe-
steuerung von Investmentfonds. Bei Portfolioveranlagungen
Uber Investmentfonds kommt eine Privatstiftung in den Ge-
nuss einer umfassenden Verlustverrechnungsmaglichkeit:
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Weiterhin kénnen namlich die vom Fondsmanader in einem
Rechnungsjahr realisierten Gewinne aus Aktien und Aktiende-
rivaten mit realisierten Verlusten aus vorangegangenen Rech-
nungsjahren verrechnet werden.

Mit Ausdehnung der Steuerpflicht auf Kursgewinne von Ren-
ten und Rentenderivaten werden diese Verlustverrechnungs-
madlichkeiten Uberdies erweitert: Zukinftig — dies gilt fUr
Fonds mit Geschaftsjahresbeginn ab 1. 1. 2013 — kénnen in-
nerhalb eines Fonds Verluste nicht nur mit Gewinnen, sondern
in weiterer Folge mit ordentlichen Ertragen gegengerechnet
werden, ein darUber hinausgehender nicht verrechenbarer
Verlust kann innerhalb des Fonds in die folgenden Geschafts-
jahre des Fonds vorgetragen werden (Verlustvortrag). Veran-
lagt eine Privatstiftung in Direktinvestments wie z. B. Aktien
oder Anleihen oder werden etwa Termingeschafte eingesetzt,
hat sie hingegen keine Mdglichkeit, den im laufenden Kalen-
derjahr nicht verrechenbaren Verlust vorzutragen. In steuerli-
cher Hinsicht ist das Sondervermaédgen eines Investmentfonds
somit eine Gewinn- und Verlustverrechnungseinheit. Diese
muss sich langfristig positiv auf die Nachsteuerperformance
des Portfolios auswirken.

Steuerstundung.

Aufgrund der nunmehrigen desetzlichen Regelung Uber die
Besteuerung der realisierten Kursgewinne im Fonds (stufen-
weise Anhebung der Bemessungsgrundlage, nach Ablauf der
Ubergangsfrist sind letztendlich 60 % der thesaurierten reali-
sierten Kursgewinne steuerpflichtig, siehe auch den Beitrag
»Die Besteuerung von Kapitaleinkinften bei Privatstiftungen®
ab Seite 9 in dieser Broschire) ergibt sich fUr die Privatstiftung
bei einer Fondsveranlagung ein Steuerstundungseffekt. Die
restlichen realisierten Gewinne werden nur bei deren Aus-
schittung steuerlich bericksichtigt. Ein nicht ausgeschitteter
Gewinn ist nur insoweit steuerlich relevant, als er sich in ei-
nem Anteilsgewinn bei Rickldsung des Anteils niederschlagt.
Ob durch die AnteilsverdauBerung ein steuerpflichtiger Kursge-
winn ausgeldst wird, hangt davon ab, ob der Ricknahmepreis
bei der VerduBerung hoher ist als der steuerliche Anschaf-
fungswert (= Anschaffungswert, erhéht um die bereits ver-
steuerten ausschittungsdleichen Ertrdade). Im Rahmen eines
Vermdgensverwaltungsportfolios gelten hingegen wie bei ei-
ner Direktanlage in Aktien oder Anleihen 100 % der realisier-
ten Kursgewinne als Bemessungsgrundlage, sodass dieser
»steuerschonende* Effekt wedfallt. Der Steuerstundungseffekt
einer Portfolioveranlagung ist somit nur bei einer Veranlagung
in Investmentfonds gegeben.

Steuerreport.

Im Rahmen der Rechnungslegungspflichten bietet der Invest-
mentfonds auch ein Steuerreporting. Im Standardreport von
Inlandsfonds wird auf die Steuersituation der Privatstiftung
ausdricklich eingegangen. Der Inlandsdachfonds bezieht in
den Steuerreport auch jene von Auslandssubfonds mit ein und
kann als ersatzweiser steuerlicher Vertreter fir steuerlich
nicht vertretene Auslandsfonds auftreten.

Steueroptimiertes Fondsmanagement.

Aufgrund der umfassenden und komplexen steuerlichen Re-
gelungen bei Investmentfonds gewinnt ein steueroptimiertes
Fondsmanagement immer mehr an Bedeutund. Auf der Ver-
mdgensebene des Fonds gilt das Realisationsprinzip, d. h., das
Handeln des Fondsmanagers ist mit entscheidend fir die



Hoéhe der Steuerpflichten. Zielsetzung des Fondsmanagers
muss sein, die Steuerpflicht auf Kursgewinne im Rahmen des
Jahresertrages maglichst gering zu halten. Soweit ein Fonds-
manader auf die Steuersituation osterreichischer Anleger Be-
zug nimmt, kann die Nachsteuerperformance entscheidend
erhoht werden.

Aus steuerrechtlicher Sicht sind auslandische Investment-
fonds den inlandischen Fonds zwar gleichgestellt, der Portfo-
liomanager eines im Ausland domizilierten Fonds wird jedoch
auf die steuerlichen Besonderheiten dsterreichischer Investo-
ren keine Rucksicht nehmen konnen. Der Anleger eines aus-
landischen Fonds kann sich daher nicht ein steueroptimiertes
Fondsmanagement aus dsterreichischer steuerlicher Sicht er-
warten.

Inlandische Nicht-OGAW-Fonds gem. § 166
InvFG (Andere Sondervermagen).

Die diesem Typ zuzurechnenden Fonds sind o6ffentlich angebo-
ten, aber ohne Beschrankung auf 0GAW-konforme Veranlagung.

Okonomischer Aspekt.

Mit Anderen Sondervermdden kann der Investor die Maglich-
keit auf ein erweitertes Anlageuniversum nitzen, chne auf die
sonstigen Schutzvorschriften eines OGAW zu verzichten: Das
Veranlagungsuniversum von Anderen Sondervermogen ist
namlich nicht auf liquide Finanzanlagen beschrankt, sondern
erstreckt sich auch auf Investments in Immobilienfonds,
Hedgefonds und Dachfonds, fir die Veranlagung in die fur
OGAW zulassigen Investmentfonds (= Publikumsfonds in liqui-
den Finanzanlagen mit maximal 10 % Subfonds) delten erwei-
terte Anlagegrenzen je Einzelfonds. Wie die OGAW sind auch
Andere Sondervermogen auf ein offentliches Andebot ausge-
richtet. Wie am OGAW beteiligt sich der Investor in der Redel
an einem bereits bestehenden Portfolio, dessen Bestand vom
Einstieg oder Ausstieg einzelner Anleger unabhdangig ist. Es
gelten dieselben Transparenz- und Organisationsvorschriften
und Wohlverhaltensregeln wie fir OGAW. Im Gegensatz zum
OGAW ist allerdings die Beschaffung der Gelder im Publikum
nicht Definitionsmerkmal.*® Ungeachtet seiner rechtlichen
Ausgestaltung fur ein 6ffentliches Angebot kann das Andere
Sondervermaogen im tatsachlichen Angebot auf einen definier-
ten Anlegerkreis beschrankt werden. Im Gegensatz zum Spezi-
alfonds gibt es weder eine zahlenmafBige Beschrankung auf
zehn Anleger, noch besteht fir die Beteiligung natdrlicher
Personen ein Mindestinvestitionserfordernis.*

Rechtssicherheit.

Typenzwang auf Basis des Osterreichischen InvFG.

Andere Sondervermdgen dirfen von Verwaltungsgesellschaf-
ten nur auf Basis des Osterreichischen Investmentfondsgeset-
zes und ebenso wie OGAW nur als Sondervermdgen in Form
einer Miteigentumslésung aufgelegt werden. Ein Ausweichen
auf Non-OGAW-Rechtsformen eines anderen Mitgliedstaates
ist nicht mdglich, da es bis zur Umsetzung der AIFM-Richtli-
nie® im Bereich der Non-OGAW-Fonds keine mit dem EU-Pass
fir Verwaltungsgesellschaften vergleichbare Redelung zur
Auflage einer nach dem Recht eines anderen Herkunftsstaa-
tes gebildeten Fondsstruktur gibt. Ein Import von Auslands-
OGAW Uber ein Anderes Sondervermdden als Feeder-Fonds
wadre zwar grundsatzlich moglich, vermittelte aber keinen er-
kennbaren Vorteil gegentber einer Direktanlage in 0GAW.

Das hohe Schutzniveau, das ein auf Basis des 6sterreichischen
InvFG gebildetes Anderes Sondervermaogen bietet, wirft gene-
rell die Frage auf, welchen Rechtsvorteil ein nach dem Recht
eines anderen Herkunftslands gebildeter OGAW oder Nicht-
OGAW bieten soll. Allenfalls kdnnte eine gesellschaftsrechtli-
che Konstruktion die grenziiberschreitende Fondsfusion von
nicht OGAW- konformen Fonds erleichtern.

Schutzniveau des Anderen Sondervermogens.

FUr den Investor delten die desetzlichen Schutzvorschriften
(Organisationsvorschriften, Wohlverhaltensregeln, Publizi-
tatsvorschriften etc.) bei Anderen Sondervermdgen nach
8 166 InvFG in gleicher Weise wie bei OGAW. Dies gilt insbe-
sondere auch fir das Limit des § 173 Abs. 5, wonach das mit
den Derivaten verbundene Gesamtrisiko den Gesamtnetto-
wert des Fondsvermddens nicht Uberschreiten darf. (Ein Gber
Hedgefondsveranlagungen vermittelter Leverage aus Hedde-
fonds wird fur diese Berechnung aber nicht durchgerechnet.)

Auch fir Andere Sondervermdden gelten die Prospektpublizi-
tatspflichten wie fir 0GAW, sodass ein Anleder aufgrund des
einheitlichen Prospekt- und Kundeninformationsdokument-
formats eine dute Vergleichsmdglichkeit hat, welches zusatz-
liche Risiko aus der Offnung des Anlageuniversums entsteht.

Ungeachtet der Offnung des Anlageuniversums in Bezug auf
Hedgefonds, Immobilienfonds und Dachfonds hat der Oster-
reichische Gesetzgeber auch bei Anderen Sondervermaéden
am Schutzprinzip gesetzlich normierter formaler Anlagegren-
zen festgehalten, d. h., vom Gesetzdeber werden Kriterien fir
zuldssige Anlageinstrumente und quantitative Limits mit
Schutzgesetzcharakter vorgegeben. Die Hedgefonds (sog. ,,0r-
ganismen fir gemeinsame Anlagen) sind allerdings aus-
schlieBlich nedativ in Abgrenzung gegeniber traditionellen
Fonds (OGAW und OGA*™) definiert, ohne dass eine Zuldssig-
keitsuntergrenze festgelegt wurde, was zu Definitionsun-
scharfen fihrt.

12) Vgl. § 2 Abs. 1 Z 2 InvFG 2011, § 166 Abs. 1 InvFG 2011 und Palffy in Macher/Buchberger/Kalss/Oppitz (Hrsg.), Kommentar zum

Investmentfondsgesetz (2008) § 6 Rz 8.

13) Vgl. § 163 Abs. 2 InvFG: Im Falle des Erwerbes von Anteilscheinen durch eine natirliche Person betragt die Mindestinvestitions-

summe 250 000 Euro.

14) Art. 33 der Richtlinie 2011/61/€U des Europaischen Parlaments und des Rates vom 8. Juni 2011 Uber die Verwalter alternativer
Investmentfonds und zur Anderung der Richtlinien 2003/41/€G und 2009/65/EG und der Verordnungen (EG) Nr. 1060/2009 und

(EU) Nr. 1095/2010.
15) Ordanismen fir gemeinsame Anlagen.
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Definition der Anlagevorschriften und Haftung.

Das effektive Anlageuniversum wird wie beim OGAW in den
Fondsbestimmungen festgelegt. Der Rechtsrahmen des ge-
setzlichen Anlageuniversums darf nicht Uberschritten werden.
Depotbank und Verwaltungsgesellschaft haften dem Anleger
fUr die Einhaltung der Anlagegrenzen laut Gesetz und Fonds-
bestimmungen. Bedenklich ware es aber, ein Anderes Sonder-
vermdgen durch die Fondsbestimmunden auf eine OGAW-
konforme Veranlagung einzuschranken, weil dies als
Umgehung der zwingenden OGAW-Definition qualifiziert wer-
den kénnte.

Sonderfall GroBanlegerfonds.

Weil die Beschaffung der Anteile im Publikum fir Andere Son-
dervermdden im Gedensatz zum OGAW kein Definitionsmerk-
mal ist, kann dieser Fondstyp auch exklusiv fir bestimmte
Kunden aufdelegt werden (als ,GroBanlegerfonds® ausgestal-
teter Publikumsfonds). Es gelten dann im Prinzip die fur Spe-
zialfonds detroffenen Aussaden (siehe unten ,Inldandische
Spezialfonds gem. § 164 Abs. 2 Z 8 InvFG®). Durch vertragliche
Vereinbarungen mit der Verwaltungsgesellschaft kann das
tatsachliche Angebot auf einen definierten Anlegerkreis ein-
geschrankt werden, und es kénnen Uber Nebenvereinbarun-
gen vertraglich Mitspracherechte bei der Gestionierung des
Fonds, Reporting und Konditionengestaltung zugesichert
werden. Samtliche ,essentialia negotii“ missen aber bereits
in den Fondsbestimmungen enthalten sein. Ein Vorteil des
GroBanlegerfonds ist, dass sein Anlegerkreis im Gegensatz zu
Spezialfonds beliebig erweiterbar ist, sein Nachteil aber, dass
die Exklusivitat nur inter partes wirksam ist (also die Be-
schrankung des Anlegerkreises nicht absolut wirkt). Weiters
kénnen bestimmte Sonderregelungen fUr die Veranlagungs-
vorschriften nicht genitzt werden: So ist Uber die Fondsbe-
stimmungen keine Beschrankung auf eine OGAW-konforme
Veranlagungsstruktur abbildbar (diese ist OGAW-Fonds oder
Spezialfonds vorbehalten), auch die Spezialfonds vorbehalte-
ne Grenzverdoppelung fur die OGAW-Emittentengrenzen
kann nicht in Anspruch genommen werden. Auch die Veranla-
gung in andere Spezialfonds ist nur einem Spezialfonds ge-
stattet.

Steuerliche Ginstigkeit.
Die Ausfihrungen zum inlandischen OGAW delten in gleicher
Weise fir das Andere Sondervermdgden.

Inlandische Spezialfonds gem. § 163 InVFG.

Die diesem Typ zuzurechnenden Fonds sind auf 0GAW-konfor-
me Veranlagung beschrankt, aber ohne 6ffentliches Angebot.

Okonomischer Aspekt.

Spezialfonds ermaglichen die Auflage und Gestionierung ei-
nes nach OGAW-Schutzvorschriften debildeten Portfolios fur
einen definierten Anlegerkreis von maximal zehn Anlegern
bzw. durch einen gemeinsamen Vertreter reprasentierte Grup-
pen von zehn Anlegern. Der Spezialfonds nach § 163 InvFG ist
in seiner Grundstruktur die Nachbildung eines Inlands-OGAW
ohne Beschaffung der Gelder beim Publikum.

16) Gesellschaft birgerlichen Rechts.
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Die gesamte OGAW-Produktpalette (Dachfonds, Master-Fee-
der-Fonds und Umbrella-Fonds-Konstrukte) lasst sich so auch
Uber Spezialfonds abbilden.

Optional ist dem Spezialfonds in Abweichung vom OGAW-
Vorbild auch eine Grenzverdoppelung der Emittentengrenzen
fur die nach OGAW zuldssigen Anlagewerte gestattet. Die
Spezialfondsanleger beteiligen sich in der Regel nicht an ei-
nem bestehenden Portfolio, sondern dieses wird speziell fir
die Spezialfondsinvestoren errichtet. Der Gestaltungsspiel-
raum ldsst die Beteiligung voneinander unabhangiger Investo-
ren zu, die miteinander nicht in Vertragsbeziehung stehen
muUssen (insbesondere auch keine fir die Miteigentumsge-
meinschaft typische GbR® bilden). Insofern ist auch das Hin-
zutreten eines weiteren Spezialfondsinvestors zu einem be-
stehenden Portfolio mdglich. Soweit dem Spezialfondsinvestor
eine Einflussnahmemadglichkeit auf die Gestionierung, auf die
Investitionsrichtlinien, die Auswahl eines Fremdmanagers,
das Reporting und auf FondsumgrindungsmaBnahmen wie
Fondsibertragung, Fondszusammenlegung etc. eingerdumt
wird, sind vertragliche Zusatzregelungen zwischen der Ver-
waltungsgesellschaft und den Investoren bzw. unter den In-
vestoren erforderlich. Vertraglich kann einem Spezialfonds-
investor die Exklusivitat zugesichert werden bzw. kann ein
gemeinsamer Vertreter (z. B. fUr die Privatstiftung und
BegUnstigte) die desetzlichen und allfdlligen vertraglichen
Investorenrechte ausiben. Dies erfordert eine vertragliche
Regelung der Investoren im Innenverhaltnis, die der Verwal-
tungsgesellschaft mit Ausnahme des Vollmachtsverhaltnisses
nicht offendelegt werden muss.

Auf das Erfordernis der typischerweise auf ein 6ffentliches
Angebot ausgerichteten Publikationsmedien des Prospektes
und des Kundeninformationsdokuments hat der Gesetzgeber
im Sinne der Kosteneffizienz bei Spezialfonds verzichtet. Je-
doch sind die maBdeblichen Informationen und Risikokennzif-
fern auch fur Spezialfonds verfigbar. Ein vom Bankprifer de-
prifter Jahresbericht und ein Halbjahresbericht missen aber
wie beim Publikumsfonds aufgrund des Gesetzes vordelegt
werden.

Bei der Anlageentscheidung mussen Spezialfondsanlegern
jedenfalls die Anlegerinformationen nach § 40 WAG zur VerfU-
gung gestellt werden. Die Informationen des Kundeninforma-
tionsdokuments von Publikumsfonds kdnnen hier als Leitlinie
dienen.

Rechtssicherheit.

Abweichend vom OGAW dibt es beim Spezialfonds einen
privatautonomen Gestaltungsfreiraum. Dieser muss sich im
Interesse des Anlegers aber innerhalb des Rechtsrahmens
bewegen, der durch investmentfondsgesetzliche Organisati-
onsvorschriften, Rechnungslegungsvorschriften und Veranla-
gungsvorschriften regulatorisch zwingend vorgegeben ist. In
Bezug auf die organisatorische Ausstattung, die Wohlverhal-
tensregeln, das interne Kontrollsystem, das Risikomanage-
mentverfahren, die Rechnungslegung und die Haftung der
Depotbank kann sich der Investor daher auf eine Infrastruktur
und ein Schutzniveau verlassen, wie sie auch bei Publikums-



fonds gewahrleistet sind. Zentrale Grundlage fUr das Rechts-
verhéltnis sind das InvFG und die Fondsbestimmungen. Ande-
rungen bedirfen der Zustimmung aller beteiligten Investoren.
Vertragliche Zusatzvereinbarungen sind marktiblich, aber zur
Rechtsgultigkeit nicht erforderlich. Es gelten die gesetzlichen
Veranlagungsvorschriften fur OGAW bzw. endgere Grenzen der
Fondsbestimmungen, die Grenzverdoppelung und die Inan-
spruchnahme erweiterter Emittentengrenzen bei Staatsanlei-
hen und staatsgarantierten Anleihen bedirfen der ausdrickli-
chen Determinierung in den Fondsbestimmungen. Bei der
Auswahl des Fremdmanaders erlaubt der Gesetzgeber den
Verzicht des Investors auf die Einhaltung der Konzessionsvor-
aussetzung (= Konzession zur individuellen oder kollektiven
Vermogensverwaltung gemaB MIFIDY, OGAW-RL bzw. gleich-
wertiger Drittstaatenkonzession). Auch eine vollstandige
Uberbindung der Auswahlverantwortung auf den Spezial-
fondsinvestor ist an sich zuldssig, setzt aber voraus, dass der
Investor oder ein in seinem Auftrag tatiger Dritter Uber ent-
sprechende Kenntnisse und Erfahrungen verfugen.

Steuerliche Ginstigkeit.

FUr Spezialfonds delten grundsatzlich dieselben Besteue-
rungsvorschriften wie fur Publikumsfonds, vermitteln aber
zusatzlich folgende Vorteile im Zusammenhang mit Quellen-
steuern.

Entlastung an der Quelle.

Von auslandischen Kapitalertragen behdlt der auslandische
Staat haufig eine Quellensteuer ein. Bei Spezialfonds, die von
namentlich bekannten Investoren gehalten werden, kann in
bestimmten Landern schon im Vorhinein eine Entlastung der
Quellensteuer im jeweiligen Land durchgefGhrt werden, so-
dass es bei diesen Fonds nicht zu einem Quellensteuerabzug
kommt. Diese Entlastungsmaglichkeit im Vorhinein ist jedoch
nur bei Spezial- und GroBanlegerfonds madlich, nicht jedoch
bei Publikumsfonds.

Ruckerstattung von Quellensteuern.

Im Sinne der Anlegergleichbehandlung mussen die Steuerin-
formationen fUr rickerstattbare Quellensteuern zwar auch fir
Kleinanleger publiziert werden, tatsachlich profitieren wohl
aber nur institutionelle Anleger, bei denen die Rickerstat-
tungsbetrage wirtschaftlich relevante GréBenordnunden er-
reichen. Von Bedeutung sind in der Regel Ruckerstattungen
bei hohen Landergewichtungen oder hohen Quellensteuerbe-
lastungen in jenen Landern, bei denen eine Entlastung der
Quellensteuer im Vorhinein nicht maglich war. Von diesem
Vorteil kdnnen mittlerweile auch Privatstiftungen profitieren,
da die Inanspruchnahme der Rickerstattungsmaoglichkeit aus
Doppelbesteuerungsabkommen keine Auswirkung mehr auf
die Steuerfreiheit der Dividenden hat.

17) Markets in Financial Instruments Directive.

Inlandische Spezialfonds gem. § 164 Abs. 2
Z 8 InvFG.

Die diesem Typ zuzurechnenden Fonds sind ohne Beschran-
kung auf OGAW-konforme Veranlagung und ohne 6ffentliches
Angebot.

Okonomischer Aspekt.

Der Spezialfonds nach § 164 Abs. 2 Z 8 InvFG ist eine Ausge-
staltungsvariante des Spezialfonds nach § 163 InvFG, mit der
nicht der OGAW, sondern ein Anderes Sondervermdgen dgem.
§ 166 InvFG nachgebildet wird: Als ,,Raubkopie” des Anderen
Sondervermdgens bietet dieser Spezialfonds den Vorteil der
Erweiterung des Anlageuniversums. Es dirfen Einzelfonds in
gréBerem Umfang und Fondskonstrukte in Immabilienfonds
oder Alternative Investments erworben werden. In diesem
Zusammenhang gibt es auch einen groBeren Gestaltungs-
spielraum bei den Ricknahmeintervallen.

Im Bereich der traditionellen Assets lasst die Spezialfondsva-
riante des Anderen Sondervermddens dabei auch die Veranla-
gung in andere Osterreichische Spezialfonds und Immobilien-
spezialfonds zu.

Zum vertraglichen Gestaltungsspielraum und zum regulatori-
schen Schutzbereich gilt das zu Spezialfonds in OGAW-Anla-
gen Gesagte.

Rechtssicherheit.

0b die an sich gesetzlich zuldssigen weiteren Assetklassen fir
einen Spezialfonds tatsachlich erwerbbar sind, bestimmt sich
nach dem Inhalt der Fondsbestimmungen. Wie die gesetzli-
chen Veranlagungevorschriften haben auch engere Limits in
den Fondsbestimmungen Schutzgesetzcharakter. Beschran-
kungen in den Fondsbestimmungen sind durch bilaterale
Vertrage nicht erweiterbar: Anlageinstrumente, die nach den
Fondsbestimmungen nicht zuldssig sind, kdnnen auch durch
vertragliche Vereinbarung nicht fUr zulassig erklart werden. Es
sind allenfalls weitere Einschrankungen maglich.

Steuerliche Gunstigkeit.

Die AusfUhrungen zu Spezialfonds delten gemaB § 163 InvFG
hier in gleicher Weise.
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Zusammenfassung.

Nach dem InvFG 2011 stehen Investoren vier Grundtypen von
inlandischen Investmentfonds zur Verfigung. Die Attraktivitat
fUr inlandische Privatstiftungen im Verdleich zu anderen
strukturierten Anlagen beruht darauf, dass folgende Vorteile
gesamthaft auf Verwaltungsgesellschaften bzw. die von ihr
verwalteten Fonds zutreffen:

Verwaltungsgesellschaften verfigen Uber eine Infrastruktur
fUr die professionelle Portfolioverwaltung.

Es besteht ein requlatorisches Schutzniveau, das Uber MIFID
hinausgeht (insbesondere auch in Bezug auf die Ausstattung
und die Professionalitat des Portfoliomanagements).

Mit der Miteigentimerstellung verschafft der Gesetzgeber
dem Anleger die sachenrechtlich starkste Rechtsposition in

Bezug auf die Anlagegegenstande.

FUr die Richtigkeit des Rechenwertes haftet die Depotbank.
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Durch steueroptimiertes Fondsmanagement kann die Nach-
steuerperformance des Fonds fUr inlandische Anleger wesent-
lich verbessert werden.

Der Spezialfonds bietet Exklusivitat und ermdglicht ungeach-
tet seiner Einbettung in die regulatorischen Rahmenbedin-
gungen privatautonome Freirdume in Bezug auf die Ausde-
staltung und Gestionierung des Fonds.

Sofern die Verwaltungsgesellschaft Quellensteuerbelastun-
gen fUr die Vermogenswerte des Spezialfonds nicht bereits
durch eine Entlastung an der Quelle von vornherein vermei-
den konnte, ermaglicht das Steuerreporting Uber die DBA-
Ruckerstattung je Anteil die selektive Einbringlichmachung
relevanter RiUckerstattungsbetrage, d. h., der Anteilinhaber
kann aufgrund seines Anteilsbestandes hochrechnen, ob eine
Ruckerstattung tunlich ist.



,Populismus ist fehl am Platz.”

Interview mit KR Brigitte Jank, Prasidentin der Wirtschaftskammer Wien

In den vergangenen zwanzig Jahren konnten Privatstiftungen
eine zunehmend bedeutsame Rolle innerhalb der sterreichi-
schen Volkswirtschaft einnehmen: Bei einem Stiftungsvermo-
gen von rund 70 Milliarden Euro, das zu knapp zwei Dritteln
aus Unternehmensbeteiligungen und zu einem Viertel aus
Immabilienbesitz besteht, sind Privatstiftungen wesentliche
Garanten fUr Beschaftigung, Wertschépfung und Wohlstand
in Osterreich geworden. Im Interview spricht KR Brigitte Jank
Uber die wichtige Rolle der Stiftungen, um Vermégen in Oster-
reich zu halten bzw. neu nach Osterreich zu bringen; sie betont
aber auch die Bedeutung der Stiftung fUr die unzerteilte Erhal-
tung von Betriebsvermdgen im Zuge von Unternehmensiber-
gaben. Andesichts dieser wichtigen Aufdaben bedauert die
Prasidentin der Wirtschaftskammer Wien die populistische
Diskussion Uber und die teilweise mangelnde politische Ri-
ckendeckung fUr das wichtige Instrument der Privatstiftung.

PPrradion

R e S

Seit 1993 gibt es in Osterreich das Privatstiftungsdesetz,
seither wurden 3300 Stiftungen errichtet. Mehr als 60
Prozent der Stiftungen halten Unternehmensbeteiligun-
den, etwa die Halfte der Stiftungen ist in Wien eingetra-
den. Wie beurteilen Sie die Bedeutung der Stiftungen fir
den Wirtschaftsstandort?

Das Privatstiftungsdgesetz verfolgt zwei Zielsetzungen: einer-
seits Vermdgen in Osterreich zu halten und andererseits die
Zersplitterung von Vermdden zu verhindern. Diese beiden
Zielsetzunden sind unverandert wichtig. Man darf nicht ver-
gessen, dass in Osterreich Unternehmen oftmals im Familien-
besitz stehen; im Zuge der Weitergabe der Unternehmen an
Folgegenerationen ist eine Stiftungslosung ein ausgezeichne-
tes Mittel, um Unternehmen in ihrer Gesamtheit zu erhalten.

Mir scheint auch wichtig, dass — wie aus verschiedenen Unter-
suchungen bekannt ist — Stiftungen im Redelfall auf langfris-
tige Bewahrung des Vermddens aus sind und damit den Ge-
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danken des Familienunternehmens mit der Perspektive eines
Erhalts fUr Generationen fortfUhren; sie stellen damit ein
positives Gegengewicht zur mitunter zu kurzfristigen Betrach-
tungsweise auf dem Kapitalmarkt dar. Angesichts dieser
Vorteile muss man die Verabschiedung des Privatstiftungs-
gesetzes vor knapp zwei Jahrzehnten als ausgezeichnete
Entscheidung beurteilen. Stiftungen haben mittlerweile eine
volkswirtschaftlich bedeutsame GroBenordnung erreicht, Un-
ternehmen im Eigentum von Stiftungen sorgen in Osterreich
fir rund 400.000 Arbeitsplatze.

Ich bedaure aber, dass in der politischen Diskussion — trotz der
vorweisbaren Erfolge — die Stiftung immer wieder massiv in
der Kritik steht und damit potenzielle Stifter verunsichert wer-
den; Populismus ist hier wirklich fehl am Platz.

Ein weiterhin groBes Interesse an Stiftungsgrindungen
besteht seitens von Unternehmern aus den CEE-Landern,
die gleichzeitig ihren Lebensmittelpunkt und die Steue-
rungsholding fir ihr Unternehmen nach Osterreich -
meist nach Wien — verlegen. Ware es nicht wichtig, gera-
de dieser Gruppe seitens der Politik zu signalisieren, dass
sie willkommen sind und das Instrument der Stiftung
grundsatzlich auBer Streit steht?

Ja, das wadre wichtig. Denn die Notwendigkeit, Kapital nach
Osterreich zu bringen, ist ohne Zweifel ganz generell vorhan-
den. Wenn dann jemand noch dazu bereit ist, seinen Lebens-
mittelpunkt nach Osterreich zu verlegen, dann wird dieser
neue Lebensmittelpunkt zum Ausgangspunkt unternehmeri-
scher Aktivitaten — mit allen positiven Auswirkungen auf die
oOsterreichische Wertschopfung. Gerade Wien hat riesige
Stadtentwicklungsgebiete, fUr deren positive Entwicklung
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jede zusatzliche unternehmerische Aktivitat nur begrift wer-
den kann. Unternehmen und Personen mit entsprechendem
Kapital sind herzlich willkommen, und die Stiftung ist ein
wichtiger Bestandteil, um als Standort Wien — oder auch als
Standort Osterreich — im Vergleich zu einer massiv gestiege-
nen internationalen Standortkonkurrenz attraktiv zu bleiben.

In Osterreich hat das Auslaufen der Erbschafts- und
Schenkungssteuer zu einem deutlichen Riickgang der
Anzahl der neu begriindeten Stiftungen gefihrt. Die poli-
tischen Signale scheinen derzeit aber wieder in Richtung
einer Wiedereinfiihrung dieser Steuern zu gehen. Wie
beurteilen Sie die Situation?

Wahrscheinlich wirde eine Regierung, die eine WiedereinfUh-
rung der Erbschafts- und Schenkungssteuer beschlieft, auch
die Bedingungen fur Stiftungen neuerlich verschlechtern; in-
sofern wurde sich daraus keine relative Verbesserung fur Stif-
tungen ergeben.

Die osterreichische Wirtschaft fordert mit gutem Grund vehe-
ment: Hande weg von jeder neuen EinfGhrung einer Erb-
schafts- und Schenkungssteuer. Der weit Uberwiegende Teil
der Erbschafts- und Schenkungssteuer ist frher von den Be-
trieben bezahlt worden. Neue Steuern in diesem Bereich wer-
den wieder primar die Betriebe treffen. Die dsterreichischen
Unternehmen wirden dadurch massiv geschwacht und in ih-
rer Konkurrenzfahigkeit gegendber auslandischen Mitbewer-
bern benachteiligt. Mit geschwachten Unternehmen, die nicht
die Mittel haben, um immer einen Schritt hinsichtlich For-
schung und Innovation voraus zu sein, kann das Niveau an
Arbeitsplatzen, Wertschépfung und Wohlstand in Osterreich
aber nicht gehalten werden.



Abgesehen von der schon erwahnten politischen Diskus-
sion und nachteiligen Verdanderungen im steuerrechtli-
chen Umfeld ist eine groBe Hirde fir Stifter die Sorge vor
einem Verlust an Einfluss auf das Unternehmen, obwohl
bei einer duten rechtlichen Ausdestaltung der Stiftungs-
erkldrung der Familieneinfluss Gber Generationen desi-
chert werden kann. Wie sind lhre diesbeziiglichen Erfah-
rungen?

Aus Erfahrungen aus meinem personlichen Umfeld weiB ich:
Auch die beste Stiftungserklarung wird mit dem gegenwarti-
gen Wissen und ausgehend von einer aktuellen Situation ab-
gefasst. Man kann viele kinftige Eventualitaten mit bedenken,
aber nicht alles beriicksichtigen. Uberraschende Entwicklun-
gen konnen ebenso stattfinden wie Veranderungen in den
Wertevorstellungen des Stifters. Man muss sich als Stifter
dartber klar sein, dass man sich keinen Stiftungsvorstand
»halten® kann — der Stiftungsvorstand Ubernimmt eine Aufga-
be, auch eine Haftung, und muss sich entsprechend den Me-
chanismen der Stiftung verhalten.

Sie haben bereits erwdhnt, dass Stiftunden die Zersplit-
terung von Vermdden verhindern kénnen, insbesondere
beim ,,Generationswechsel“ im Unternehmen. Wie wich-
tig ist das Thema Unternehmensnachfolde aus Sicht der
Wirtschaftskammer?

Dies ist ein Thema von herausragender Bedeutung, denn in
den nachsten Jahren werden in ganz Osterreich rund 50.000
Betriebsibergaben stattfinden, davon mehr als 10.000 in
Wien. Die Unternehmensnachfolge ist ein oft schwieriges The-
ma, insbesondere wenn sie innerhalb einer Familie stattfindet.
Da sind die Emotionen oft so gropB, dass kein guter Weg gefun-
den werden kann. Die Wirtschaftskammer begleitet daher
BetriebsUbergaben mit einem umfassenden Angebot an Infor-
mationen und Veranstaltunden und fordert die Bewusstseins-
bildung, dass es meist hilfreich ist, externe Mediatoren in
diesen Prozess einzubinden. Wir dirfen nicht verdgessen, dass
mit jeder schlecht durchgefUhrten — oder Uberhaupt geschei-
terten — Ubergabe enorm viel Know-how verloren geht. Und
dieser Verlust kann nie wieder aufdgeholt werden.

Sind Stiftunden im Rahmen dieses herausfordernden
Prozesses der Unternehmensnachfolgde ein wichtiges
Thema?

Naturlich bietet es sich an, im Rahmen der Regelung der Un-
ternehmensnachfolde Uber die Errichtung einer Stiftung nach-
zudenken. In der Praxis der Wirtschaftskammer ist dies
aber aufgrund der Zahlenverhdltnisse naturgemdB nur ein
Thema von bedrenzter Bedeutung: Wir sprechen von Tausen-
den Betriebsubergaben, denen nur einige Dutzend Stiftungs-
grindungen im Jahr gegenuberstehen. Bei den von der Wirt-
schaftskammer veranstalteten Ubergabetagen steht die
Privatstiftung folglich nicht im Mittelpunkt, im Rahmen der
rechtlichen und steuerrechtlichen Beratung wird aber natur-
lich auch umfassend Uber die Moglichkeit der Errichtung einer
Stiftung informiert.

Wir haben immer davon abderaten, eine Stiftung aus-
schlieBlich aus steuerlichen Grinden zu errichten. Tat-
sachlich ist aufgrund verschiedener Gesetzesnovellen die
Stiftung heute steuerlich gar nicht mehr so herausragend
attraktiv, vielmehr treten die interessanten langfristigen
Gestaltungsmaddlichkeiten in den Vordergrund. Was be-
deutet dies fir die Zukunft der Privatstiftung?

Wichtig ist, dass Stifter eine Stiftung ganz bewusst errichten,
sich dgut beraten lassen und optimal vorbereiten. Stifter, die in
der Vergangenheit nur die steuerliche Seite im Fokus hatten,
sind mit ihren Entscheidungen nicht ganz glicklich geworden.
Als reines Instrument der Steuerersparnis war die Stiftung nie
konzipiert, und wer eine Privatstiftung ausschlieflich unter
diesem Gesichtspunkt konzipiert hat, steht rickblickend vor
einer falschen Entscheidung. Die entscheidenden Vorteile der
Stiftung liegen in der Gestaltbarkeit der Vermogenserhaltung
und der Vermeidung von Vermégensabfliissen aus Osterreich.
Angdesichts verschlechterter steuerrechtlicher Rahmenbedin-
gungen werden diese Faktoren kinftig deutlicher hervortreten.

Das Gesprach fUhrten Robert Zadrazil, Vorstandsmitglied der
Bank Austria und Head of Private Banking Division Austria,
und Walter Wagner, Leiter Family Office.

Bis zum Jahr 2021 werden laut einer Erhebung der KMU Forschung Austria in Wien rund 10.600 Unternehmen an Nachfolger
Uibergeben. Von diesen Ubergaben sind rund 100.000 Beschéftigte direkt betroffen. Etwa die Hélfte dieser Betriebsiibergaben ist
dadurch bedingt, dass der bisherige Eigentimer in Alterspension geht.

Entsprechend der Gesamtstruktur der Wirtschaft sind auch die von Betriebsibergaben betroffenen Unternehmen Uberwiegend
dem Bereich der KMUs zuzurechnen: 86 Prozent der zu Ubergebenden Betriebe weisen einen Jahresumsatz von weniger als einer
halben Million Euro aus, bei acht Prozent der Unternehmen liegt der Umsatz jenseits der Euro-Million. Gerade drei Prozent der

Unternehmen haben mehr als 50 Mitarbeiter.

Angesichts dieser Zahlen ist das Instrument der Privatstiftung nur fir eine prozentuell geringe Zahl an Unternehmen grundsatz-
lich geeignet — allerdings derade fUr jene Unternehmen, die aufgrund ihrer GroBe in besonderer Weise fur Beschdaftigung und

Wertschopfung sorgen.
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