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Auslandische Hedgefonds werden in vielfaltiger Form angeboten:

als Direktinvestment (in den ausléndischen Fonds),

als Genussscheine dsterreichischer Kapitalgesellschaften,

als strukturierter Produkte,

und als inlandische Dachfonds im Rahmen von § 20 a InvFG (nach der InvFG-
Novelle 2003).

Die steuerlichen Konsequenzen beim Investor richten sich nach Ausgestaltung der Beteili-
gungsform. Die folgenden Ausfilhrungen gehen davon aus, dass Investor eine natlrliche

Person ist, die das betreffende Veranlagungsinstrument im Privatvermdgen halt.

Zu den steuerlichen Konsequenzen im Einzelnen:

A. Beteiligung an einem ausldndischen Hedgefonds

Beteiligungen an auslandischen Hedgefonds kénnen als Direktbeteiligung angeboten wer-
den. Auslandische Hedgefonds kénnen — im Einzelfall — als ausldndische Investmentfonds
nach Abschnitt Il InvFG zum &ffentlichen Vertrieb zugelassen sein. Ansonsten kénnen die

Investoren die ausléndischen Fondsanteile im Wege eines Private Placements erwerben.

In steuerlicher Hinsicht ist der Begriff des ausléndischen Investmentfonds in § 42 Abs 1
InvFG definiert. Danach gilt als ausléndischer Investmentfonds ,... ungeachtet der Rechts-
form jedes einem ausléndisches Recht unterstehende Vermégen, das nach dem Gesetz, der
Satzung oder der tatséchlichen Ubung nach den Grundsétzen der Risikostreuung angelegt
ist.”

Die Rechtsform spielt fiir den ausléndischen Investmentfonds keine Rolle. Es kénnen daher
sowohl Miteigentumsfonds, Treuhandkonstruktionen, Kapitalgesellschaften, Partnership-
Strukturen als auch ,Managed Accounts® unter den Begriff des auslandischen Investment-
fonds fallen. Es ist ebenfalls nicht notwendig, dass die &sterreichischen Veranlagungsvor-

schriften und -grenzen des InvFG eingehalten werden. MalRgebend ist, dass das eingesetzte
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Kapital nach dem Grundsatz der Risikostreuung angelegt wird. Dementsprechend kénnen
auslandische Hedgefonds unter § 42 InvFG fallen, und zwar auch dann, wenn eine ver-

gleichbare Veranlagung in einem inlandischen Investmentfonds unzulassig ware.

Die Besteuerung des Investors erfolgt auf Basis der tatsachlichen Ausschittungen sowie der
ausschittungsgleichen Ertrage. Ausschittungsgleiche Ertrage sind fingierte Ausschittungen
aus dem Investmentfonds. Der Besteuerungszeitpunkt (Zuflussfiktion) ist dabei mit spates-
tens 4 Monaten nach Ende des Fondswirtschaftsjahres anzunehmen. Das Ausmal} der Be-
steuerung von Ertrédgen ausléndischer Investmentfonds hangt von der steuerlichen Qualifika-

tion der Fonds ab. Bis zum BBG 2003 waren drei Fondskategorien zu unterscheiden:

» WeiBe Fonds sind auslandische Investmentfonds, die zum &ffentlichen Vertrieb im
Inland zugelassen sind und deren ausschittungsgleiche Ertrage durch einen inlandi-
schen steuerlichen Vertreter nachgewiesen werden. Substanzgewinne, die von wei-
Ben auslandischen Fonds erzielt werden, werden — wie bei inldndischen Investment-
fonds — nur zu 20 % (ausgenommen Substanzgewinne aus Forderungswertpapieren)
erfasst.

» Graue Fonds sind nicht zum &ffentlichen Vertrieb im Inland zugelassen, haben je-
doch einen steuerlichen Vertreter, der die ausschittungsgleichen Ertrage nachweist.
Bei grauen auslandischen Investmentfonds waren 100 % der Substanzgewinne steu-
erpflichtig.

» Schwarze Fonds sind nicht zum 6&ffentlichen Vertrieb im Inland zugelassen und ha-
ben keinen steuerlichen Vertreter. Im Fall von schwarzen Fonds errechnen sich die
ausschittungsgleichen Ertrage auf Basis einer Pauschale (mind. 10 % des letzten

Rucknahmewertes).

Seit dem BBG 2003 wurde die Fondskategorie ,grau” abgeschafft. Hat ein ausléndischer
Investmentfonds einen steuerlichen Vertreter im Inland, gilt der Fonds als ,weil3*. In diesem
Fall werden die auf Ebene des Investmentfonds erzielten Substanzgewinne — ebenso wie bei
inlandischen Investmentfonds — nur eingeschrankt erfasst: 20 % der Substanzgewinne (aus-
genommen Substanzgewinne aus Forderungswertpapieren) unterliegen bei einer natirlichen
Person im Privatvermdgen der Besteuerung mit 25 %. Alle Ubrigen Ertrédge sind ebenfalls

endbesteuert.
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Als Besonderheit ist bei auslandischen Investmentfonds auf die Sicherungssteuer hinzuwei-
sen. Auslandische Investmentfonds, die auf einem inlandischen Depot gehalten werden, un-
terliegen einer Sicherungssteuer in Hohe von 1,5 % jahrlich, wenn nicht gegentiber der de-

potfiilhrenden Bank die Steuerehrlichkeit des Investors nachgewiesen wird.

B. Hedgefonds als Genussrechte

In der &sterreichischen Hedgefondspraxis werden Beteiligungen an Hedgefonds in vielen
Fallen in Form von Genussrechten an 6sterreichischen Kapitalgesellschaften ausgestaltet. In
diesem Fall emittiert eine dsterreichische Kapitalgesellschaft obligationenéhnliche Genuss-

scheine, deren Wertentwicklung von einem oder mehreren Hedgefonds abhangt.

Unabhangig davon, ob die referenzierten Hedgefonds als Investmentfonds iSd § 42 InvFG
zu qualifizieren sind, erfillen die Genussscheine nicht die Voraussetzungen des § 42 InvFG.
Denn sie unterliegen nicht einem ausléndischen Recht. Darliber hinaus ist zu beachten, dass
es zu keiner ,Doppelzurechnung® der auslandischen Fondsanteile kommen kann. Selbst
wenn die zugrunde liegenden Hedgefonds als auslandische Investmentfonds iSd § 42 InvFG
zu qualifizieren sind, ist wirtschaftlicher Eigentimer und ertragsteuerliches Zurechnungsob-
jekt die Genussscheine emittierende Kapitalgesellschaft. Die Genusscheininhaber partizipie-
ren zwar wirtschaftlich an der Wertentwicklung der betreffenden Hedgefondsanteile, sie ha-
ben aber in der Regel keine Dispositions- oder Verwaltungsrechte in Bezug auf die Hedge-
fondsanteile. Die Genussscheine sind daher nicht als Beteiligung an einem auslandischen

Investmentfonds iSd § 42 InvFG zu qualifizieren.

Das BBG 2003 sieht eine eigene Regelung fiir die Besteuerung von strukturierten Zertifika-
ten (einschlieRlich von obligationenahnlichen Genusscheinen) vor: Gem § 124 b Z 85 EStG
gelten Einkinfte aus Kapitalanlagen, deren Verzinsung nur von der Wertenwicklung eines
(bestehenden oder kunstlich geschaffenen) Wertpapierindex oder vergleichbaren Index ab-
hangt, nicht als kapitalertragsteuerpflichtige Einnahmen, wenn folgende Voraussetzungen
erfullt sind:

a. die Kapitalanlagen wurden vor dem 1. Marz 2004 begeben und
b. es ist faktisch oder rechtlich eine Kapitalriickzahlung von nicht mehr als 20 % des bei

der Begebung eingesetzten Kapitals garantiert.
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Nach MaRgabe der langjéhrigen Verwaltungspraxis ist die angefiihrte Ubergangsgbestim-
mung auch auf ,Hedgefonds(index)“-Genusscheine anzuwenden. Danach sind Abschich-
tungs- oder Verauflierungsgewinne aus derartigen obligationendhnlichen Genusscheinen
nach Ablauf der Spekulationsfrist von einem Jahr steuerfrei, wenn keine Kapitalgarantie bzw
eine Kapitalgarantie von weniger als 20 % vorgesehen ist und die Genusscheine vor dem
1. Marz 2004 emittiert wurden. In allen Ubrigen Fallen (Kapitalgarantie oder Emission nach
dem 1. Mérz 2004) gelten die obligationenahnlichen Genusscheine als Forderungswertpa-
pier im steuerlichen Sinne, dessen Ertrage (einschliellich Abschichtungs- und Verauflle-

rungsgewinne) kapitalertragsteuerpflichtig und endbesteuert sind.

C. Sonstige strukturierte Produkte

Im Fall von Zertifikaten, die sich auf einen oder mehrere Hedgefonds beziehen, stellt sich bei
auslandischen Emittenten die Vorfrage, ob ein Zertifikat im steuerlichen Sinne oder eine Be-
teiligung an einem auslandischen Investmentfonds iSd § 42 InvFG gegeben ist. Die Finanz-
verwaltungspraxis hat diesbeziglich in den InvF-Richtlinien vorgesehen, dass nur dann ein

Zertifikat vorliegt, wenn es sich auf einen Hedgefondsindex bezieht.

Ist von einem Zertifikat im steuerlichen Sinne (und nicht von einem ausléndischen Invest-
mentfonds) auszugehen, stellt sich — ebenso wie bei den obligationendhnlichen Genuss-
scheinen — die Frage, ob die Ertrage als kapitalertragsteuerpflichtige und endbesteuerte Ein-
kiinfte oder als Substanzgewinne zu qualifizieren sind. Es kommt auch hier auf die Anwend-

barkeit der Ubergangsvorschrift an (siehe dazu unter Pkt B).

E. Inldndische Investmentfonds nach § 20a InvFG

Die Investmentfondsgesetznovelle 2003 ermdéglicht erstmals die Zulassung inlandischer
Dachfonds, die auch in ausldndische Hedgefonds investieren. Fir die Besteuerung von
§ 20a-Investmentfonds gibt es keine besondere Vorschriften. Das bedeutet, dass — ebenso
wie bei anderen inldndischen Wertpapierfonds iSd § 20 InvFG — der Grundsatz der Transpa-
renz zur Anwendung kommt. Die Besteuerung des Anlegers hangt somit davon ab, in welche
Titel bzw Fonds der § 20a-Investmentfonds investiert. Wird der § 20a-Investmentfonds als
echter Dachhedgefonds konzipiert, richten sich die steuerlichen Konsequenzen des Inves-
tors nach den zugrunde liegenden auslandischen Hedgefonds. Es wird sich in der Regel um

,weille" auslandische Investmentfonds handeln.
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F. Gesamtwiirdigung der steuerlichen Rahmenbedingungen nach dem BBG 2003

Nach MalRgabe des BBG 2003 unterscheiden sich ,wei3e“ Investmentfonds und Genus-

scheine/Zertifikate, die nach dem 1.3.2004 emittiert werden, durch folgende Eckpunkte:

» Umfang der Besteuerung: Substanzgewinne, die von weillen auslandischen In-

vestmentfonds erzielt werden, unterliegen nur mehr eingeschrankt der Besteuerung.
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Bei naturlichen Personen werden nur (max) 20 % der betreffenden Substanzgewinne
erfasst und mit einem Steuersatz von 25 % besteuert. Dies ergibt eine Steuerbelas-

tung von rund 5 %. Bei Genussscheinen und sonstigen strukturierten Produkten, die

nach dem 1.3.2004 begeben werden, unterliegen die gesamten Ertrédge der Kapitaler-

tragsteuer und der Endbesteuerung.

» Zeitpunkt der Besteuerung: Im Fall von auslandischen Investmentfondsanteilen er-
folgt die Besteuerung des Investors laufend, dh nach Maligabe der (zumindest jahrli-
chen) ausschittungsgleichen Ertrédge. Bei Genusscheinen und sonstigen strukturier-
ten Produkten erfolgt die Besteuerung auf Basis des Zuflussprinzips, dh im Zeitpunkt

der VerauRerung oder Riicklésung des Zertifikates/Genusscheins.

» Besteuerungstechnik: Die ausschittungsgleichen Ertrége ausléndischer Invest-
mentfonds werden im Rahmen eines Veranlagungsverfahrens erfasst. Bei Genus-
scheinen und Zertifikaten erfolgt die Besteuerung — im Fall einer kuponauszahlenden
Stelle im Inland (depotfihrende Stelle) — im Wege der Kapitalertragsteuer und der

Endbesteuerung, dh praktisch automatisch.

» Sicherungssteuer: Nur bei auslandischen Fonds kann Sicherungssteuer anfallen.

Zusammenfassend kann folgendes festgehalten werden: Im Falle von auslandischen In-
vestmentfonds kommt es zu einer Besteuerung auf Basis von fiktiven Ausschittungen, die
im Rahmen eines Veranlagungsverfahrens zu erkldren sind. Im Gegensatz dazu bieten Ge-
nussscheine auch weiterhin Steuerstundungseffekte, weil die Besteuerung erst an den tat-
sachlichen Zufluss (im Veraulerungs- oder Einldsungszeitpunkt) anknipft. Die Besteuerung
wird hier an die Kapitalertragssteuer ankniipfen, der Endbestandswirkung zukommt. Die
Bemessungsgrundlage kann bei ausléndischen Investmentfonds zwar niedriger sein, jedoch
ist die Besteuerungstechnik bei Genussscheinen wesentlich ,bequemer”. Das Thema der

Sicherungsbesteuerung stellt sich auch bei Genussscheinen nicht.



Fur weitere Fragen wenden Sie sich bitte an:

Wien:
Sabine Kirchmayr / T: ++43 (0)1 718 98 90 - 560
sabine.kirchmayr@leitner-leither.com

Tatjana Polivanova / T: ++43 (0)1 718 98 90 - 556
tatjana.polivanova@)leitner-leitner.com

Linz:
Gerald Gahleitner / T: ++43 (0)732 7093 - 351
gerald.gahleitner@leitner-leitner.com

Clemens Nowotny / T: ++43 (0)732 7093 - 359
clemens.nowotny@leitner-leitner.com

Bernhard Arming / T: ++43 (0)732 7093 - 459
bernhard.arming@leitner-leitner.com
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