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Bundesgesetz, mit dem ein Bundesgesetz iiber Wagniskapitalfonds erlassen
(Wagniskapitalfondsgesetz - WKFG) und das Finanzmarktaufsichtsbehordengesetz,
das Investmentfondsgesetz 2011 und das Einkommensteuergesetz 1988 geandert werden

Sehr geehrter Herr Sektionschef Waiglein,

die Wirtschaftskammer Osterreich (WKO) dankt fiir die Zusendung des Entwurfs und die
Moglichkeit der Stellungnahme. Wir diirfen Folgendes anmerken:

R Allgemeine Anmerkungen

Wir begrufBen das Vorhaben der Schaffung einer neuen Fondsstruktur fiir Private Equity und
Venture Capital, das sich weitgehend an den Bedirfnissen der Praxis orientiert. Durch
zusatzliches Eigenkapital fur die Wirtschaft wird der Wirtschaftsstandort weiter gestarkt.

Zur Starkung der Risikokapitalfinanzierung sollten weitere Anreize gesetzt werden (wie z.B.
weitere Ko-Investments in Venture Capital-Fonds bzw. -Dachfonds durch die Austria
Wirtschaftsservice Ges.m.b.H.). Weiters fordert die WKO die Schaffung eines Beteiligungs-
freibetrags als Incentive fur die direkte Bereitstellung von Kapital fur KMU durch private
Investoren. Auch sollte die im Regierungsprogramm angekundigte Behaltefrist bei der KESt als
Anreiz zur Vorsorge und Vermogensbildung umgesetzt werden.
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. Im Detail
Artikel 1 Wagniskapitalfondsgesetz
§ 4 Abs. 1 Z 7 (Laufzeit)

Es ware aus Praktikabilitatsgriinden und in Ubereinstimmung mit der internationalen Praxis
winschenswert, wenn ein Zeitraum statt einer eindeutigen Zahl festgelegt (z.B. mindestens 7
bis maximal 10 Jahre) oder bereits in den Fondsbestimmungen eine Verlangerungsmoglichkeit
durch den Vorstand vorgesehen werden konnte. Wir nehmen an, dass die festgelegte Laufzeit in
den Fondsbestimmungen geandert werden kann. Falls der Wagniskapitalfonds (WKF)
Teilgesellschaftsvermogen bilden kann, wird davon ausgegangen, dass die festzulegende Laufzeit
nur fur das jeweilige Teilgesellschaftsvermogen gelten soll.

§ 5 Abs. 2 (Veranlagungsbestimmungen)
»Flr den WKF diirfen ausschlief3lich folgende Vermbgenswerte erworben werden: ...“

Wie in den Erlauternden Bemerkungen ausgefuhrt, soll das vorrangige Ziel des WKF sein, nicht
borsennotierten Unternehmen jeglicher Rechtsform Risikokapital zur Verfiigung zu stellen, wobei
die international Ublichen Finanzierungsmoglichkeiten zulassig sein sollen.

Vergleichbare Rechtsformen oder Finanzierungsmoglichkeiten anderer Jurisdiktionen, zumindest
aus der Europaischen Union, sollten auch fir den WKF zulassig sind. Anderenfalls waren die
Investitionsmoglichkeiten mitunter eingeschrankt. Es wird um diesbezugliche Klarstellung
ersucht.

§ 10 Abs. 3 (Kapitalabrufe)

Wir begruBen die Aufnahme des neuen § 10 Abs. 3 WKFG, wonach - entsprechend den
Erlauternden Bemerkungen - die Moglichkeit von zeitlich flexiblen Kapitalabrufen in den Entwurf
eingearbeitet wurde. Es wird eine noch etwas klarere Formulierung der Bestimmung angeregt.

Formulierungsvorschlag:

,»(3) Betrdge, die aufgrund einer schuldrechtlichen Verpflichtung als Zusatz zu dem geringsten
Ausgabebetrag der Aktien gemdyf3 § 8a Abs. 1 AktG und einem allfdlligen Mehrbetrag gemdy3 Abs.
1 zweiter Satz an die WK-AG geleistet werden, sind nicht Teil des Ausgabepreises gemdf3 Abs. 1
zweiter Satz und unterliegen daher nicht der Volleinzahlungspflicht, sie kbnnen vom AIFM
zeitlich flexibel abgerufen werden. Weiters fallen diese—und-sind Betrdge gemédf-unter § 229
Abs. 2 Z 5 UGB.“

Weiters regen wir an, den Grundsatz des Verwasserungsschutzes auch im Gesetz direkt zu
nennen. Im Sinne der Erlauternden Bemerkungen des Entwurfs sollte dies im Gesetz aber nicht
naher konkretisiert werden.



§ 10 Abs. 7 letzter Satz (Aktien der Wagniskapital-Aktiengesellschaft)

Statt ,,Gattung“ sollte das Wort ,,Anteilsklasse® verwendet und das Wording somit vereinheitlicht
werden.

§ 19 Abs. 2 (Zusammenlegung von Wagniskapitalfonds)

Die Zusammenlegung von mehreren Teilgesellschaftsvermogen oder WKF mit Teilgesellschafts-
vermogen sollte ebenfalls zulassig sein und dies auch klarstellend festgehalten werden (vgl. dazu
§ 3 Abs. 2 Z 15 InvFG 2011).

Weiters ware aus Praktikabilitatsgriinden zu Uiberlegen, ob eine Zustimmung aller Aktionare
notwendig ist oder ob nicht eine qualifizierte Mehrheit (wie etwa drei Viertel) bereits
ausreichend ware.

Artikel 3 Anderungen des Investmentfondsgesetzes 2011

§ 164 Abs. 3 Z 8 (Angaben in den Fondsbestimmungen)

Grundsatzlich ist es positiv, dass Private Equity-Veranlagungen des Spezialfonds im Treuhand-
eigentum der Verwaltungsgesellschaft stehen konnen.

§ 164 Abs. 3 Z 8 InvFG 2011 normiert, dass ,,[z]usdtzlich zu den Angaben gemdf3 § 53 Abs. 3 [..]
die Fondsbestimmungen Angaben dariiber zu enthalten [haben], in welchem Ausmaf3 die zum
Sondervermégen gehérenden Vermoégenswerte im Treuhandeigentum der Verwaltungs-
gesellschaft (§ 166 Abs. 3) oder im Miteigentum der Anteilinhaber stehen ...“

Diesbezuglich ware eine Klarstellung in den Erlauternden Bemerkungen wiinschenswert, dass
unter der Formulierung ,,in welchem AusmaR“ keine prozentuelle Einschrankung zu verstehen
ist, sondern eine ,,bis zu“-Angabe genuigt. Eine genaue Bezifferung ist aufgrund von
Wertveranderungen nicht maoglich.

§ 166 Abs. 3 (Erweiterung Veranlagungsgegenstande Spezialfonds)

Um die aus praktischer Sicht notwendige Flexibilitat zu gewahrleisten und die Veranlagung durch
Spezialfonds noch attraktiver zu machen, ware eine Erweiterung des § 166 Abs. 3 InvFG 2011
wiinschenswert. Nicht alle in der Praxis nachgefragten Vermogenswerte werden durch den
Veranlagungskatalog des § 5 WKFG abgebildet.

Es wird daher ersucht, § 166 Abs. 3 Satz 1 InvFG 2011 zu erganzen und wie folgt zu formulieren:

,»(3) Ein Anderes Sondervermdgen, das die Anforderungen flir Spezialfonds gemdf} § 163 erfiillt,
darf zusdtzlich zu den in Abs. 1 genannten Vermégensgegenstdnden Vermogenswerte gemdf3

§ 5 Abs. 2 Z 2 bis 9 des Wagniskapitalfondsgesetzes - WKFG, BGBL. | Nr. XXX/2023 - sowie
Wertpapiere im Sinne von § 3 Abs. 2 Z 13, welche die Kriterien des § 69 Abs. 1 Z 2 bis Z 5 nicht
erfiillen, sowie sonstige Organismen fiir gemeinsame Anlagen bis zu 20 vH des Fondsvermogens
erwerben, sofern alle Anteilinhaber dieses Spezialfonds dem Erwerb derartiger
Vermogenswerte ihre ausdriickliche Zustimmung erteilt haben.




Um die Anlage praktisch nutzbar zu machen, sollte damit einhergehend auch eine Anpassung
des § 78 Abs. 4 InvFG erfolgen. Es wird daher ersucht, eine Ausnahme in § 78 Abs. 4 InvFG zu
verankern, weil man sonst durch die ,,passive Grenze* des § 78 Abs. 2 Z 3 InvFG 2011 mit
maximal 10 % limitiert ware (allenfalls mit 20 % bei einer etwaigen Verdoppelung). Damit
wurden auch die Anlegerinteressen gewahrt, weil solche Investitionen auf Kundenwunsch
erfolgen, vertraglich geregelt werden und zudem eine Auskehrmoglichkeit besteht (z.B. Ubertrag
auf Depot des Kunden).

§ 166 Abs. 3 InvFG 2011 (Erganzung Riickzahlungsmodalitaten)

Wir begruBen die Moglichkeit fir Spezialfonds gemal § 163 InvFG, in Private Equity-
Veranlagungen nach dem Wagniskapitalfondsgesetz investieren zu konnen (bis zu 20 % des
Fondsvermogens gemal neuem § 166 Abs. 3 InvFG).

Die Einfligung eines zweiten Satzes hinter Satz 1 ware sinnvoll (,,... ihre ausdriickliche
Zustimmung erteilt haben.“): ,,Die Veranlagung in derartige Vermdgensgegenstdnde flihrt nicht
zu einer Verpflichtung der Verwaltungsgesellschaft, fiir diesen Spezialfonds besondere
Riickzahlungsmodalitdten gemdf3 § 167 Abs. 2 vorzusehen. “

Da diese zusatzlich erwerbbaren Vermogenswerte nicht die bisherigen Anforderungen an die
Liquiditat erfillen, sollte klargestellt werden, dass es keiner besonderen Riicknahmemodalitaten
bedarf und der Fonds weiterhin dennoch taglich handelbar sein kann.

Weiters gehen wir davon aus, dass mit § 166 Abs. 3 InvFG 2011 z.B. auch Private Equity-
Strukturen erwerbbar sind, sofern diese entweder unter § 5 Abs. 2 Z 9 WKFG subsumiert werden
konnen oder unter eine der angefiihrten Gesellschaftsformen.

§ 186 Abs. 5 Z 2 lit. c (Steuern)

Hier sollte ausschlieBlich flir WKF auf 30 % erhoht werden. Eine Klarstellung in den Erlauternden
Bemerkungen, dass eine Uberschreitung nur fiir das jeweilige Rechnungsjahr Auswirkungen hat,
ware wunschenswert.

Zudem sollte die Transformation und Endbesteuerung fiir WKF nicht nur fur andere Einkiinfte
erfolgen, sondern auch fir originare Einkiuinfte aus Kapitalvermogen, die jedoch nicht dem
Sondersteuersatz unterliegen und somit nicht endbesteuert sind. Weshalb Einkiinfte aus
Gewerbebetrieb dem Sondersteuersatz unterliegen konnen, originare Einklinfte aus
Kapitalvermogen jedoch nicht, scheint schwer nachvollziehbar und dem Grundgedanken eines
WKF nicht dienlich.

Beispiel: Darlehen an eine Personengesellschaft fuhrt zu Einkuinften als stiller Gesellschafter -
auch diese Einkunfte sollten transformiert werden.

Alternativvorschlag: siehe Erganzung zu § 27a Abs. 2a EstG unten.



Artikel 4 Anderung des Einkommensteuergesetzes 1988
§ 27a Abs. 2a (Endbesteuerung)

a) Auswirkung Wagniskapitalfonds

Es wird um Erganzung ersucht:

5,,Die in § 27a Abs. 2 EStG angefiihrten Ausnahmen von der Sonderbesteuerung sollen dann nicht
gelten, wenn derartige Einkiinfte Bestandteil von Ausschiittungen oder ausschiittungsgleichen
Ertrdgen eines WKF darstellen. “

Begrlindung:

Im Rahmen von Wagniskapitalfonds sollten auch Ertrage aus nicht endbesteuerten Ertragen aus
Kapitalvermogen, z.B. Einkunfte aus Privatdarlehen, Einkiinfte aus stillen Beteiligungen etc. dem
Sondersteuersatz und somit der Endbesteuerung unterliegen (solche Investments sind
,yureigenste“ Wagniskapitalfondsinvestments) - andernfalls miisste der Anleger derartige
Einkiuinfte bei der Veranlagung beriicksichtigen.

b) Auswirkung Spezialfonds

Die neue Bestimmung wiirde dazu fuhren, dass bei Spezialfonds/GroBanlegerfonds (Umkehr-
schluss § 27a Abs. 2a EStG) auf die den Anlagen zugrunde liegenden Forderungswertpapiere
(FWP) durchgeblickt werden und auf eine Unterscheidung der Einklinfte aus offentlich und nicht
offentlich angebotenen FWP (endbesteuert/nicht endbesteuert) abgestellt werden muss. Nicht
endbesteuerte Ertrage waren mit dem Einkommenssteuertarif zu erfassen. Die Konsequenz ware
fur Spezialfonds-Anleger mit Einklinften aus Kapitalvermogen, dass sie diese Ertrage gesondert
zu erklaren hatten, obwohl diese doch in der Regel von untergeordneter Bedeutung sein werden.

Sollte die Bestimmung unverandert umgesetzt werden, wiirden wir aus verwaltungsokonomischer
Sicht darum ersuchen, eine eigene Bagatellregel (max. 20-%-Satz des Fondsvermogens)
festzulegen, innerhalb der auch nicht o6ffentlich angebotene FWP gehalten werden konnen, ohne
die Endbesteuerungswirkungen fir Spezialfonds insgesamt zu gefahrden. Dies konnte auch im
Wege einer BMF-Erledigung (z.B. InvFRl) erfolgen.

Im Ubrigen wird auch angeregt, die klassischen Finanzierungsinstrumente von KMU-Beteiligungen
(Beteiligung Personengesellschaft, Darlehen, stille Beteiligung) unter dem Begriff der ,,anderen
Einkiinfte“ steuerlich einheitlich zu regeln (siehe auch bereits unter Punkt a). Derzeit sind
Privatdarlehen und stille Beteiligungen den Einkunften aus Kapitalvermogen zuzuordnen und
wiirden unseres Erachtens nicht zu den ,,anderen Einkiinften* zahlen.



. Zusammenfassung
Die Wirtschaftskammer Osterreich begriiBt das Vorhaben der Schaffung von Wagniskapitalfonds

als ein Element der Eigenkapitalstarkung der Betriebe und regt die Umsetzung weiterer Anreize
zur Verbesserung der Eigenkapitalsituation der osterreichischen Unternehmen an.

Wir ersuchen um Beriicksichtigung unserer Anmerkungen. Diese Stellungnahme wird auch per
Webformular im Rahmen des parlamentarischen Begutachtungsverfahrens lbermittelt.

Freundliche GriiRe

Dr. Harald Mahrer Karlheinz Kopf
Prasident Generalsekretar
Unterzeichner Wirtschaftskammer Osterreich
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