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Stellungnahme zum Gesetzesentwurf

BG, mit dem das Immobilien-Investmentfondsgesetz, das Investmentfondsgesetz,
das Einkommensteuergesetz 1988, das Pensionskassengesetz und das Betriebliche
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I. ALLGEMEINES

Nach den Erlauterungen zum vorliegenden Gesetzesentwurf bedarf das mit 1. Janner

2003 in Kraft getretene Immobilien-Investmentfondsgesetz einer Anpassung an die
Rechtsentwicklungen in anderen Staaten des EWR, um die Wettbewerbsfahigkeit
osterreichischer Immobilienfonds zu erhalten. Dartiber hinaus wurde das dem

Immobilien-Investmentfondsgesetz als Vorbild dienende Investmentfondsgesetz

mehrfach novelliert, sodal sich auch hieraus ein Anpassungsbedarf ergibt.
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Durch den Gesetzesentwurf erwartet man sich eine Impulswirkung fiir die heimische
Immobilienbranche, insbesondere soll damit auch ein Abflul von Vermoégen in
auslandische Fonds hintan gehalten werden.

Ende Dezember 2005 wurden in Osterreich in sechs Immobilienfonds, welche von vier
Kapitalgesellschaften fiir Immobilien aufgelegt wurden, € 1,08179 Mrd veranlagt.! Um
weiterhin eine positive Entwicklung des Immobilieninvestmentfondsmarktes in
Osterreich (Steigerung von € 455,85 Mio im Dezember 2004 auf € 1.081,79 Mio im
Dezember 2005) zu gewihrleisten und die Wettbewerbsfahigkeit der ésterreichischen
Immobilienfonds zu verbessern, darf an dieser Stelle vorweggenommen werden, daB die
mit der geplanten Gesetzesdnderung einhergehenden Neuregelungen zu begriiBen sind.

II. ZU ART I DES ENTWURFES (ANDERUNG DES IMMOBILIEN-
INVESTMENTFONDSGESETZES)

1. Zu§1Abs3

Ein Spezialfonds ist unter anderem dadurch gekennzeichnet, daB die Anlegeranzahl im
Gegensatz zu Publikumsfonds auf einen Kreis von maximal 10 juristischen Personen
beschrankt ist, die iblicherweise in einem Anlageausschull vertreten sind. Die
Anteilinhaber kénnen das Vertragsverhiltnis mit der Kapitalanlagegesellschaft selbst
gestalten und damit direkt auf die Anlagepolitik EinfluB nehmen.

Die Aufnahme der korrespondierenden Bestimmung des § 1 Abs 2 InvFG in das Immo-
InvFG, daB der Informationsmodus zwischen der Kapitalanlagegesellschaft und dem
Anleger frei vereinbar sein soll, ist eine zweckmibBigere und auch kostenginstigere
Informationsmoéglichkeit fir die Anteilinhaber, als dies die derzeit zwingenden
Veroffentlichungsbestimmungen vorsehen. Anlegerschutzinteressen werden durch die
Neuregelung nicht beeintriachtigt.?

2. Zu§3Abs3

Gemdh § 3 Abs 3 Immo-InvFG ist die Kapitalanlagegesellschaft fiir Immobilien —
ebenso wie Kapitalanlagegesellschaften des § 3 Abs 3 InvFG — berechtigt, ihre Aufgaben
an Dritte zu delegieren. Dies gilt sowohl fir die schlichte Beratung als auch fiir die
tatsichliche Verfiigung von Transaktionen.* Dies soll schnelle und flexible Reaktionen

! Vgl www.voeig.at und www.fma.gv.at.
2 Vgl EB-RV Nov 1998 zu § 1 Abs 2 InvFG.
* Kalss/Oppitz/Zollner, Kapitalmarktrecht (I), § 27 Rz 42.
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iber rdaumliche Distanzen hinweg ohne Riicksicht auf allfillige Zeitverschiebungen
ermoglichen.*

Die im Immo-InvFG derzeit geltende Regelung wurde aus dem InvFG alt iibernommen.
Die nunmehrige Angleichung an § 3 Abs 3 InvFG trigt der fortschreitenden
Spezialisierung im  Bereich der Vermogensverwaltung  Rechnung.  Auch
Kapitalanlagegesellschaften fiir Immobilien nehmen in zunehmendem MabBe Dienste von
Spezialisten fir die Verwaltung von spezifischen Teilen der ihnen anvertrauten
Vermogenswerte in Anspruch. Es ist daher im Sinne einer effizienten Beratung und im
Interesse der Anteilinhaber nétig, den Berater selbst zur Durchfithrung der Transaktion
zeitgleich mit deren Empfehlung zu erméachtigen.

Die Nichtaufnahme der Z 4 des § 3 Abs 3 InvFG darfte in der mangelnden
Zusammenarbeit der jeweiligen nationalen Aufsichtsbehorden liegen.

Warum die Ziffer 8 des § 3 Abs 3 InvFG nicht mitaufgenommen wurde, ist indes nicht
verstandlich, wird hier doch klargestellt, daB durch eine Delegation an Dritte weder die
Pflichten noch die Haftung der KAG oder der Depotbank gegeniiber den Anteilinhabern
cingeschrinkt werden konnen. Es wire aus Anlegersicht wiinschenswert, die
entsprechende Klarstellung in die Gesetzesdnderung mit einflieBen zu lassen. Der
entsprechende § 3 Abs 3 Zif 9 hitte somit zu lauten:

9. Die Pflichten der Kapitalanlagegesellschafi gemdfs Abs 1 zweiter Satz sowie
die Pflichten der Depotbank gemdfs diesem Bundesgesetz werden durch eine
solche Ubertragung nicht beriihrt. Die Kapitalanlagegesellschaft  hafiet
zwingend fiir Handlungen des Dritten wie fiir eigenes Handeln.

3. Zug4

a. Zu§4Abs2:

Bei der in der Textgegeniiberstellung angefithrten Anderung des § 4 Abs 2 Immo-InvFG
mub es sich um e¢in redaktionelles Versehen handeln, weil die angefithrte Textpassage
richtigerweise in § 2 Abs 2 Immo-InvFG zu finden ist.

Richtigerweise miifite an dieser Stelle der Text des § 4 Abs 2 Immo-InvFG angefiihrt
sein, der wie folgt lautet:

., Vermogenswerte eines Immobilienfonds diirfen, ausgenommen in dem in
diesem Bundesgesetz ausdriicklich vorgesehenen Fidllen, wie inshesondere § 3,

* Heidinger/Paul/Schmid/Spranz/Urz/Wachter, Inmo-InvFG, § 3 Rz 31.
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nicht verpfindet oder sonst belastet, zur Sicherung iibereignet oder zur
Sicherung abgetreten werden. ™

Damit wire auch die Begrindung in den Erliuterungen zur Anderung des § 4 Abs 2
Immo-InvFG erklarlich.

Ohne die Anpassung an §4 Abs 2 InvFG liaBt der derzeitige Gesetzestext mehrere
Auslegungsmoglichkeiten zu (zB daB die Verfigung auch bei einem VerstoB voll
wirksam ist, oder daB sie nicht nur relativ, sondern absolut unwirksam ist). Diese auch in
der Lehre angesprochene Unsicherheit erhélt durch die geplante Ergénzung eine
Klarstellung und ist daher zu begriifen.?

b. Zu§4 Abs3a

Durch dic Aufnahme des § 4 Abs 5 InvFG wird den Kapitalanlagegesellschaften fir
Immobilien die Moglichkeit gegeben, innerhalb der Veranlagungsgrenzen dieses
Bundesgesetzes Pensionsgeschifte fur einen Kapitalanlagefonds zu titigen, wenn die
Fondsbestimmungen dies vorsehen.

Die neu cingefithrte Regelung ermoglicht der KAG insbesondere die Begrenzung des
Kursrisikos beim Kauf von Wertpapieren im Rahmen des § 32 Immo-InvFG durch den
AbschluB von Pensionsgeschiften und dient somit der Anlagesicherung.®

c. Zu§4Abs3b

Auch der neue Abs 3b entspricht dem Grundgedanken der Gesetznovelle, namlich die
Adaptierung des Immobilieninvestmentfondsgesetzes an das Investmentfondsgesetz.
Hier wird § 4 Abs 8 InvFG in das Immo-InvFG (mit der Einschrinkung der
Anwendbarkeit auf Vermoégenswerte gemih § 32 Immo-InvFG) nahezu wortident
ibernommen. Die so vorgesehene neue Moéglichkeit der Wertpapierleihe ist geeignet, die
Ertrage eines Immobilienfonds — analog zu den Kapitalanlagefonds — zu erhdhen, weil
Fondsbestande, die nicht zur kurzfristigen Disposition vorgeschen sind, entgeltlich
verlichen werden konnen. Voraussetzung fir die Zulassigkeit der Wertpapierleihe ist,
daB die Fondsbestimmungen die Wertpapierleihe ausdriicklich vorsehen und die
Veranlagungsgrenzen dieses Bundesgesetzes eingehalten werden. Weitere Bedingungen
fur die Zulissigkeit der Wertpapierleihe sind deren Beschrinkung auf 30 vH des
Fondsvermogens und die Abwicklung der Wertpapierlethe im Rahmen eines
anerkannten Wertpapierleihesystems. In Osterreich wird ein solches anerkanntes
Wertpapierleihesystem von der Kontrollbank unterhalten.”

S Heidinger/Paul/Schmid/Spranz/Urz/Wachter, Immo-InvFG, § 4 Rz 24 und 25 mwN.
® Majcen/Minihold/Weber, Das Investmentfondgesetz, 27 zu § 4 Abs 5 InvFG.
7 Majcen/Minihold/Weber, Das Investmentfondgesetz, 27.
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4. Zus§s

Die Erweiterung in § 5 Abs 2 Immo-InvFG, zum Zweck der Kreditaufnahme nun auch
die, Abtretung und Belastung von Forderungen aus Rechtsverhdltnissen® zuzulassen,
ermoglicht es der KAG bei der Finanzierung einer Kreditaufnahme marktiibliche
Sicherungsinstrumente zu verwenden. Durch die entsprechende Anpassung an die
cinschligige deutsche Bestimmung des §82 Abs 3 dt InvG wird cine klarer
Wettbewerbsnachteil fiir osterreichische Immobilienfonds beseitigt. Daher wird auch die
Hochstgrenze fiir die Kreditaufnahme fiir Publikumsfonds auf das bislang vorgeschene
Niveau fiir Spezialfonds angeglichen — wie es der deutschen Rechtslage im erwéhnten
§ 82 Abs 3 dt InvG entspricht.

5. Zu§é

Die Anderung, daB auch Anteilsscheine iiber Bruchteile ausgestellt werden kénnen,
basiert auf den Gepflogenheiten des relevanten Marktes und entspricht auch der
korrespondierenden Bestimmung des § 5 Abs 3 InvFG (wobei diese Regelung ihrerseits
in den EB-RV Nov 2003 zu § 5 Abs 3 auch mit einem entsprechenden ,,Marktbediirfnis*
begriindet wird).

Gegen die Ausstellung von Anteilsscheinen iiber Bruchteile bestehen keine Bedenken.
Anteilsscheine sind nach ihrer rechtlichen Qualifikation Wertpapiere eigener Art.® Sie
werden von der Kapitalanlagegesellschaft gegen Zahlung des Ausgabepreises in das
Fondsvermégen ausgegeben und verkérpern ein Miteigentumsrecht an dem aus
Wertpapieren und sonstigen Gegenstinden bestechenden Vermégen, sowie eine
Mitberechtigung an Forderungsrechten. Die Kapitalanteilsscheine tragen keinen
Nennwert, sondern sind Quotenpapiere mit verdnderlichem Wert. Entsprechend einem
echten Quotenpapier ermittelt sich die GroBe des Anteils aus dem Verhiltnis des Anteils
zur Gesamtzahl aller ausgegebenen Anteilsscheine. Die Anteilsscheine konnen auf
Inhaber oder auf Namen lauten, wobei §§ 61 bis 63 AktG sinngemif zur Anwendung
kommen. Die Kapitalanlagegesellschaft ist berechtigt, Anteilsscheine iiber e¢inen,
mehrere oder auch tiber Bruchteile von Anteilsscheinen auszustellen, dh es kann eine
Globalurkunde ausgegeben werden. *

Die Erweiterung um die Veranlagungsmoéglichkeit in Grundstiicksgesellschaften in Abs
7 bringt eine neue Alternative zum klassischen Direktinvestment und ist eine wesentliche
Neuerung fir die Praxis. Dem Grundgedanken der Gesetzesdnderung folgend wurde § 6
Abs 7 Immo-InvFG der korrespondierenden Bestimmung des § 5 Abs 6 InvFG angepalit.
Folglich sind nunmehr auch Geschéfte mit derivativen Produkten im Sinne des § 33

8 Kalls/Oppitz/Zollner, Kapitalmarktrecht (I), S 675 Rz 79 mwN.
® Roth, Wertpapierrecht®, S 154.
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Immo-InvFG  zur  Absicherung des  Fondsvermégens — zuldssig,  sowie
Wertpapierleihegeschifte gemah § 4 Abs 3b Immo-InvFG.

6. Zu§7

a. Zu§7Absl1

Durch die neu hinzukommende Verpflichtung fiir Kapitalanlagegesellschaften, auch fir
Immobilieninvestmentfonds einen vereinfachten Prospekt zu erstellen, wird €in nicht
unerheblicher Unterschied zum InvFG bereinigt, dient doch der vereinfachte Prospekt
dem Anlegerschutz und somit einem der wesentlichen Ziele des Immo-InvFG. Diese
Anpassung wurde auch schon in der Literatur angeregt.’ Die Erweiterung des § 7 Abs 1
Immo-InvFG entspricht der korrespondierenden Bestimmung in § 6 Abs 1 InvFG.

b. Zu§ 7 Abs3 und 4

Die Erginzungen in den Abséitzen 3 und 4 sind bedingt durch die neue Verpflichtung zur
Erstellung eines ,vereinfachten Prospektes™ im §7 Abs 1 Immo-InvFG und
entsprechend den korrespondierenden Bestimmungen des § 6 Abs 4 InvFG.

c. Zu§7Abs5

Der bis dato betriachtliche Unterschied zwischen § 7 Abs 5 Immo-InvFG und § 6 Abs 5
Satz 2 InvFG, wonach die Einbringung von Wertpapieren als Gegenzug fiir die Ausgabe
von Anteilsscheinen bei Immobilienfonds unzuldssig war, ist mit dem neu
hinzugekommenen S 3 abgeschafft und dem § 6 Abs S 2 InvFG angepalit worden.

Sofern Wertpapiere iiber einen Borsekurs verfiigen, soll deren Einbringung zulissig sein.
Die Neufassung der Bestimmung sicht vor, daB nur Wertpapiere, dic iber einen
Borsekurs verfiigen, in Immobilienfonds eingebracht werden diirfen.'! Die Erweiterung
in Abs 5 entspricht dem Vorbild des § 6 Abs 5 InvFG. Der Entwurf bereinigt mit der
Erginzung in § 7 Abs 5 und der damit einhergehenden Einschrinkung des
Einbringungsverbotes von Vermogenswerten auf Immobilien auch ein in der Literatur
angesprochenes Spannungsverhiltnis zwischen § 7 Abs 5 Satz 2 zu § 41 Abs 4 Immo-
InvFG."

Y Heidinger/Paul/Schmidt/Spranz/Urz/Wachter, Immo-InvFG, § 7 Rz 16.
" Majcen/Minihold/Weber, Das Investmentfondgesetz, 34.
2 Heidinger/Paul/Schmidt/Spranz/Urz/Wachter, Immo-InvFG, § 7 Rz 47f.

7
Dieses Dokument wurde mittels e-Mail vom Verfasser zu Verfligung gestellt. Fir die Richtigkeit
und Vollstéandigkeit des Inhaltes wird von der Parlamentsdirektion keine Haftung tibernommen.



12/SN-374/ME XXII. GP - Stellungnahme zum Entwurf elektronisch Ubermittelt

7. Zu§s$

a. Zu§8Abs2

Aus konsumentenschutzpolitischen Gesichtspunkten ist die Herabsetzung der
Prozentschwelle fiir eine Neubewertungspflicht fiir die KAG von bisher 10 vH auf
nunmehr 5 vH fiir Vermogenswerte, die iiber eine Grundstiicks-Gesellschaft gehalten
werden, im Sinne der Anlegersicherheit eine Verbesserung. In diesem Zusammenhang
mub jedoch auch auf deren praktische Auswirkung Bedacht genommen werden, weil mit
der Neuregelung wohl eine entsprechende Erhohung der Verwaltungsgebiihren
einhergeht und diese letztlich der Anleger als Konsument zu tragen hat.

b. Zu§ 8 Abs4

Die in der Gesetzesinderung vorgeschlagene Ubertragung der bisher die
Kapitalanlagegesellschaft treffenden Veroffentlichungspflichten auf die Depotbank ist
sinnvoll, weil diese bereits gemah § 8 Abs 1 Immo-InvFG zur Berechnung der Ausgabe-
und Riicknahmepreise der Anteile am Immobilienfonds zustindig ist. Auch die
korrespondierende Bestimmung in § 7 Abs 3 InvFG sicht die Berechnung durch die
Depotbank vor, sodal diese Neuerung im Sinne einer Effizienzsteigerung zu begriiben
1st.

Im Sinne einer Klarstellung wire jedoch ein Verweis auf § 1 Abs 3 Satz 4 sinnvoll, der
die Moglichkeit einrdumt, dal die Fondsbestimmungen abweichend von der mindestens
zweimal monatlich durchzufithrenden Bewertung eine andere Regelung vorsehen.” Ein
Satz 2 in § 8 Abs 2 hitte folgendermalen zu lauten:

, Bei Immobilienspezialfonds kann in den Fondsbestimmungen eine andere
Regelung in Bezug auf die Verdffentlichungspflicht des Ausgabe- und
Riicknahmepreises vereinbart werden (3§ 1 Abs 3 Satz 4).

8. Zu§9Abs2

Um die Veranlagungsmoglichkeiten Osterreichischer Immobilienfonds im Ausland zu
erleichtern, wird mit der Neuregelung das strenge Zustimmungserfordernis der
Depotbank gelockert. Bis dato durfte die Zustimmung der Depotbank zum Erwerb von
nicht in Osterreich gelegenen Immobilien nur dann erfolgen, wenn die Wirksamkeit der
Verfiigungsbeschrankungen gemidB § 4 Abs 4 Immo-InvFG in ¢iner dem Abs 1
,addquaten Form® sichergestellt werden konnte, wobei als addquat alle Arten von
Eintragungen oder sonstigen dinglich wirkenden Beschriankungen nach osterreichischem

3 Nidetzky/Rainer, Immobilieninvestmentfondsgesetz, § 8 Rz 16.

8
Dieses Dokument wurde mittels e-Mail vom Verfasser zu Verfligung gestellt. Fir die Richtigkeit
und Vollstéandigkeit des Inhaltes wird von der Parlamentsdirektion keine Haftung tibernommen.

9von 22



10 von 22

12/SN-374/ME XXII. GP - Stellungnahme zum Entwurf elektronisch Ubermittelt

Grundbuchsrecht, die eine Verfiigung durch die KAG ohne Mitwirkung der Depotbank
absolut unmoglich machten, als gleichwertig angesehen.

Die Neuregelung stellt zwar weiterhin bei der Bewertung, ob eine MaBnahme auch die
dem Sicherungszweck entsprechende rechtliche Wirkung besitzt, auf cine
Grundbuchseintragung oder ein vergleichbares Register ab. Fir den Fall, daB bei
auslidndischen Vermdégenswerten die Eintragung der Verfliigungsbeschrinkung in ein
Grundbuch oder ¢in vergleichbares Register nicht moglich sein sollte, wird die
Moglichkeit geschaffen, die Sicherstellung der Wirksamkeit der
Verfugungsbeschriankung ,.in anderer geeigneter Form® nachzuweisen.

Zur Klarstellung, wie man diesem Erfordernis geniigt, sollte die Form des in der Lehre
cinhellig geforderten Rechtsgutachtens vorgesehen werden, falls die ausldndische
Rechtsordnung keine Eintragung von absolut — auch gegen gutgliaubige Dritte —
wirkenden Verfiigungsbeschrinkungen auferund anderer Rechtsordnungen kennt.'* Der
Satz 2 in § 9 Abs 2 Immo-InvFG sollte demnach folgendermaBen lauten:

LIst bei auslindischen Vermogenswerten gemdfs § 21 die FEintragung der
Verfiigungsbeschrinkung (§ 4 Abs 4) in ein Grundbuch oder ein vergleichbares
Register  rechilich  nicht  vorgesehen, so ist die Wirksamkeit der
Verfiigungsbeschrinkung  durch  Einholung  eines Rechtsgutachtens

sicherzustellen. -

9. Zu§13

a. Zu§13 Abs2a

Die neu -ecingearbeiteten Absitze 3a und 3b entsprechen einerseits der
korrespondierenden Bestimmung des § 12 Abs 4 InvFG. Andererseits sind sie bedingt
durch die neu eingefithrte Moglichkeit fiir Kapitalanlagegesellschaften fiir Inmobilien in
§ 4 Abs 3a und 3b auch Pensionsgeschifte und Wertpapierleihe durchfithren zu kénnen.
Die angesprochene Erweiterung entspricht somit einer stringenten Einarbeitung der oben
zitierten Geschéftsmoglichkeiten in das Gesamtkonzept des Immo-InvFG. Diese
Vorschrift, die einerseits dem Anleger bei seiner Anlageentscheidung und andererseits
der aufsichtsbehordlichen Uberwachung dient, ist Teil der umfassenden Transparenz-
und Offenlegungsverpflichtungen am Kapitalmarkt.™

14 Heidinger/Paul/Schmidt/Spranz/Urz/Wachter, Immo-InvFG, § 9 Rz 25; Nidetzky/Reiner,
Immobilieninvestmentfondgesetz, § 9 Rz 10.
15 Heidinger/Paul/Schmidt/Spranz/Urz/Wachter, Immo-InvFG, § 13 Rz 1.
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b. Zu§13 AbsS5S

Gleich wie in der korrespondierenden Bestimmung des § 12 Abs 6 InvFG vorgesehen,
wird nun auch fir das Immo-InvFG die Pflicht zur kostenlosen Zurverfiigungstellung der
gepriiften Rechenschafts- und Halbjahresberichte festgelegt. Aus Sicht der Anleger ist
diese Angleichung positiv zu bewerten.

c. Zu§13Abs7

Zur Informationsverbesserung der Inhaber von Spezialfonds wird der letzte Satz des § 12
Abs 8 InvFG in § 13 Abs 7 Immo-InvFG ecingearbeitet. Es besteht nun bei
Immobilienspezialfonds die Pflicht, daB der Priifbericht iitber den Rechenschaftsbericht
den Inhabern von Immobilienspezialfonds zu tibermitteln ist. Die derzeitige Regelung,
die fiir die Ubermittlung des Priifberichts nur eine , Kann“-Bestimmung vorsieht, wird
damit aus der Sicht des Anlegers deutlich verbessert.

10. Zu § 14

a. Zu§14 Abs1

Wie schon bisher bei Investmentfonds (§ 13 InvFG) soll fiir Immobilienfonds die
Moglichkeit geschaffen werden, auf eine KESt-Auszahlung verzichten zu kénnen, wenn
samtliche Anteilinhaber entweder nicht der 6sterreichischen Einkommen- oder
Korperschaftsteuer unterliegen oder von der KESt nach § 94 EStG befreit sind. Damit
wird auch fiir Inmobilienfonds diec Moglichkeit der Vollthesaurierung geschaffen. '°

Hintergrund dieser Bestimmung war, daB dic Auszahlung der Kapitalertragsteuer ein
Mindestmal} an Sicherheit der Besteuerung garantieren soll. In Féllen, in denen keine
Steuerpflicht vorliegt, erscheint dies jedoch nicht erforderlich. Zur Erzielung eines
besseren Zinseffektes wird daher die Méglichkeit einer Vollthesauricrung geschaffen.'”
Es obliegt dem Rechtstriger des Fonds, den Nachweis der Voraussetzungen fir den
Verzicht der Auszahlung der Kapitalertragsteuer zu fithren. Die umfangreiche
Erginzung des Abs 1 entspricht der korrespondierenden Bestimmung in § 13 Satz 5 und
6 InvFG.

b. Zu§14 Abs3

Dic derzeit festgesetzte Hohe der Instandhaltungsriicklage mit 1/5  der
Nettomieteinnahmen ist eine zu starre Regelung fiir die Praxis. Mit der neuen variablen
Hohe der Instandhaltungsriicklage zwischen 1/10 bis zu 1/5 der Nettomieteinnahmen

16 A fayr, Inmobilien-Investmentfondsgesetz: Steuerliche Anderungen, RAW 2006/57, 61.
7 Majcen/Minihold/Weber, Das Investmentfondgesetz, 43.
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wird eine flexiblere Gestaltung getroffen. Die KAG kann somit die Hohe der
Instandhaltungsriicklage dem Einzelfall anpassen, sodaB die Ausschiittungsfihigkeit
eines Immobilienfonds flexibler gestaltet werden kann, weil die Instandhaltungsriicklage
mit einer Ausschiittungssperre verkniipft ist.

11. Zu§15Abs2

Eine wesentliche, aber den Marktgegebenheiten angepalte FErhohung des
Mindestfondsvolumens bringt hier der Entwurf mit sich, indem er der
Kapitalanlagegesellschaft fir Immobilien die Moglichkeit einrdumt, nicht wie bisher ab
einer Unterschreitung des Fondsvolumens von € 300.000,--, sondern bereits bei einer
Unterschreitung von € 30 Mio eine Kiindigungsmoglichkeit unter gleichzeitiger Pflicht
zur Anzeige an die Finanzmarksaufsichtbehorde vorsieht.

Hintergrund dieser Regelung ist, daB durch massive Anteilsriicklosungen die
verbleibenden Anleger wegen Entwertung des Fondsvermogens geschidigt werden
kénnten. Da eine Auszahlung der Anteile gemédB § 11 Abs 1 fiir die verbleibenden
Anleger nachteilig ist, soll die KAG in der Lage sein, durch die auferordentliche
Kiindigung der Verwaltung die sofortige Abwicklung durch die Depotbank einzuleiten.
Damit wird auch dem Grundsatz der Anlegergleichbehandlung Rechnung getragen.'® Die
Verzehnfachung des Mindestfondsvermogens bedeutet zwar eine wesentliche Erhohung,
gleichzeitig wird dadurch aber eine kosteneffiziente Verwaltung eines Immobilienfonds
gewdhrleistet.

12. Zu§21 Abs6

Im Sinne der Verbesserung der Wettbewerbsfihigkeit von 6sterreichischen
Immobilienfonds gegeniiber anderen Mitbewerbern im EWR Raum bedeutet der Wegfall
dieser Bestimmung eine neue Investitionsméglichkeit fiir Immobilienfonds.

Sofern Wertpapiere einer Borse in einem Mitgliedstaat der EU oder in einem
Vertragstaat des EWR zum amtlichen Handel zugelassen sind (oder festverzinsliche
Wertpapiere, soweit diese 5 vH des Fondsvermégens nicht tiberschreiten) kénnen diese
durch Immobilienfonds — im Rahmen der Liquidititsbestimmungen des § 32 — erworben
werden. Auch in Deutschland ist die Moglichkeit des Erwerbes von derartigen
Wertpapieren gegeben (vgl § 80 dt InvG).

8 Vgl EBRV 171 BIgNR X. GP, 9; Heidinger/Paul/Schmidt/Spranz/Urz/Wachter, Immo-InvFG,
§ Rz 8f 15.
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13. Zu§22

a. Zu§22Abs4

Eine vorgegebene Mindeststreuung im Sinne einer Risikomischung soll grundsétzlich
sicher stellen, daB das Vermogen der Anleger nicht von der Entwicklung eines oder
einiger  weniger Immobilienwerte  abhingig ist. Die  Erweiterung  der
Veranlagungsgrenzen in den ersten vier Jahren (vormals drei Jahre) ermdoglicht der
Kapitalanlagegesellschaft eine Risikostreuung, die den Marktgegebenheiten angepalt ist.
Die Verlangerung der Anfangsfrist von drei auf vier Jahre entspricht der Regelung des §
74 dInvG.

b. Zu§22Abs5S

Die Neueinfithrung des Absatz 5 1dBt bei Immobilienspezialfonds eine flexiblere
Gestaltungsmoglichkeit in  der Risikostreuung zu als beispielsweise  beim
Immobilienpublikumsfonds. Dies erscheint gerechtfertigt, weil die Anlegeranzahl mit
max 10 beschrankt ist. Dariiber hinaus kann durch den weitaus gréBeren
Gestaltungsspiclraum bei Errichtung der Fondsbestimmungen bei Spezialfonds den
Vorstellungen und Vorgaben der Anleger weitaus mehr Rechnung getragen werden.

14. Zu§23

a. Zu§23Absl1

Die urspriingliche Vorbildbestimmung fiir den § 23 Immo-InvFG bildete der § 27a
KAGG. Die Vorbildbestimmung 146t generell die Beteiligung an Grundstiicks-
Gesellschaften im In- und Ausland zu. Im Unterschied dazu beschrinkte § 23 Immo-
InvFG aber den Erwerb von Beteiligungen an Grundstiicks-Gesellschaften auf die
diejenigen Fille, in denen ein direkter Immobilienerwerb auf Grund geltender nationaler
Rechtslage nicht moglich war. Offenbar sollte mit den Regelungen der §§ 23 ff Immo-
InvFG sicher gestellt werden, daB grundsétzlich in jedem Staat durch den Fonds in
Immobilien investiert werden kann.'

Die Gesetzesanpassung ist auf Grund des sonst entstchenden Wettbewerbsnachteils
gegeniiber auslidndischen Immobilienfonds gerechtfertigt. Auch auBerhalb der EU - bzw
EWR-Staaten gelegene Liegenschaften konnen durch Kapitalanlagegesellschaften fiir
Immobilien durch den in § 23 Abs 1 lit 2 Immo-InvFG vorgesechenen Wegfall des
Verweises auf § 21 Absatz 1 bis zu 20 vH des Fondsvermégens erworben werden.

¥ Heidinger/Paul/Schmidt/ptranz/Urz/Wachter, Immo-InvFG, § 23 Rz 1 ff.
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Einerseits wird durch die Anderung die Gleichstellung mit der deutschen Rechtslage
(§ 67 InvQG) erreicht; andererseits wird der Kritik in der Literatur Rechnung getragen, die
in der bisher geltenden Regelung ein offensichtliches Redaktionsversehen vermutete >

b. Zu§23Abs3

Der offenkundige Zweck der Norm ist, einen umfassenden Schutz des von der KAG
treuhindig gehaltenen Sondervermégens zu gewdahrleisten. Nachschiisse der KAG aus
dem Sondervermogen sollen ausgeschlossen sein. Dies kann aber nur gewahrleistet
werden, wenn man das Verbot sowohl auf die NachschuBpflicht im Innenverhéltnis als
auch auf die Haftung der Gesellschaft im AuBlenverhiltnis erstreckt. Fiir die Beurteilung
bestchender Nachschufipflichten ist dabei die nationale Rechtsordnung am Sitz der
Grundstiicks-Gesellschaft entscheidet. Der durch die bisherige Regelung entstandene
Wettbewerbsnachteil (zB gegeniiber Deutschland) ist nicht von der Hand zu weisen,
sicht doch das deutsche Recht ¢in derartiges Stimmenmehrheitserfordernis nicht vor.
Dies ist auch in der Literatur auf Kritik gestoBen. Umso begrillenswerter ist die
nunmehrige Neuregelung >

c. Zu§23Abs4

Der Zweck des § 23 Abs 4 Satz 2 Immo-InvFG liegt darin, den Eintritt von neuen
(unliebsamen) Gesellschaften gegen den Willen der Kapitalanlagegesellschaft fiir
Immobilien und mogliche Haftungen des von der KAG gehaltenen Sondervermogens
wie etwaige ausstchende Betrige auszuschlieBen.” Durch den Wegfall des
Mehrheitserfordernisses in § 23 Abs 2 wiirde eine Aufrechterhaltung des derzeitigen
Satz 2 eine mit der neuen Moglichkeit der Minderheitsbeteiligung im Widerspruch
stehende Bestimmung entstehen.

d. Zu§23 Abs5

Dic in § 23 Abs 5 Ziffer 2 vorgeschene FEinschrinkung, daB der Sitzstaat der
Grundstiicksgesellschaft identisch mit dem Belegungsstaat der Immobilien sein mub,
bedeutet eine nicht nachvollziehbare Einschrankung. Dementsprechend ist auch in § 68
Abs 5 des dt InvG ecine derartige Bestimmung nicht zu finden. Der vorgeschlagene
Wegfall der Zif 2 ist somit zu begriiben, wobei der Absatz 5 freilich in weiterer Folge in
zwel Punkten zu untergliedern ist.

 Nidetzky/Rainer, Inmobilieninvestmentfondgesetz, § 23 Rz 2 ff

2! Nidetzky/Rainer, Investmentfondgesetz, § 23 Rz 17.

%2 Nidetzky/Rainer, Investmentfondgesetz, § 23 Rz 20;
Heidinger/Paul/Schmidt/Spranz/Urz/Wachter, Immo-InvFG, § 23 Rz 28.
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e. Zu§23Absé6

Auch die in Absatz 6 vorgeschene Anhebung von derzeit 40 vH auf 49 vH der
maximalen Beteiligung eines Immobilienfonds an Grundstiicksgesellschaften orientiert
sich an § 68 Abs 6 dt InvG. Die Einschrankung solcher Minderheitsbeteiligungen mit 20
vH des Fondsvermogens liegen wohl Sicherheitserwédgungen zum Schutz der Anleger zu
Grunde, weshalb auch dic gewahlte Hochstgrenze nachvollziehbar ist (vgl die
inhaltsgleiche Bestimmung des § 68 Abs 6 Satz 2 dt InvQG).

f.  Zu§23Abs7

In den Erlduterungen wird die FEinfiigung des Absatz 7 damit begriindet, dafl in
derartigen Féllen die Kapitalanlagegesellschaft fiir Immobilien nicht verpflichtet ist, die
Beteiligung umgehend zu verduBern, sondem die VerduBerung in Anteile an der
Grundstiicks-Gesellschaft unter Wahrung der Interessen der Anleger vorzunchmen ist.
Hier ibernimmt der Gesetzgeber ebenfalls wortgleich die korrespondierende
Bestimmung des § 68 Abs 8 dInvG.

15. Zu§24 Abs 1

Die Bestimmungen des § 24 regeln eine Ausnahme zu den in § 4 geregelten
Verfiigungsbeschrankungen, wonach die KAG generell auf Rechnung eines
Immobilienfonds weder Gelddarlehen gewédhren noch Verpflichtungen aus einem
Biirgschafts- oder einem Garantievertrag cingehen darf. Zweck der Norm ist es, der
KAG ecine wirtschaftliche, im Interesse der Anteilinhaber liegende Verwaltung von
Beteiligungen an Grundstiicks- Gesellschaften zu erméglichen.

Die geplante Erhohung von 10 auf 20 vH des Wertes des Immobilienfonds fiir die
insgesamt gewihrten Darlehen entspricht der korrespondierenden Regelung in § 69 Abs
1 dInvG und gewihrt der KAG cinen hoheren Investitionsrahmen, wie er auch in
anderen Landern (Deutschland) zu finden ist. Im Sinne einer Aufrechterhaltung der
Wettbewerbsfahigkeit osterreichischer Immobilienfonds erscheint die gewdahlte
Erhohung als gerechtfertigt. Die Gewahrung von Fremdkapital kann insbesondere auch
aus steuerlichen Griinden sinnvoll sein *

16. Ad § 32 Abs 1 und la:

Die geplante Anderung entspricht in weiten Teilen dem § 80 Abs 1 dInvG und bedeutet
somit wiederum eine Angleichung an die deutsche Rechtslage. Nur in der Ziffer 4 ist die
bisherige osterreichische Regelung aufrecht erhalten worden. Im Gegensatz zur

® Heidinger/Paul/Schmidt/Spranz/Urz/Wachter, Immo-InvFG, § 24 Rz If.
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bisherigen Regelung wird der Kapitalanlagegesellschaft fir Immobilien ¢in wesentlich
weiteres Investmentspektrum erméglicht. Einerseits kann sie fir den Immobilienfonds
Vermoégenswerte bis zu 49 vH (bisher 10 vH) des Fondsvermégens in liquiden Mitteln
anlegen. Andererseits wird ihr die Moglichkeit gegeben, eine effizientere Risikostreuung
der Liquidititsreserven vorzunchmen, indem sie mehr Auswahlmoglichkeiten bei den zu
veranlagenden Vermogenswerten hat. Gleich wie im deutschen InvG wird eine
Mindestinvestition in Héhe von 5 vH des Fondsvermogens (ohne Einrechnung der
Wertpapiere gem § 32 Abs 1 Z 5) in Vermogenswerte gemal Ziffern 1 bis 4 vorgesehen.
Dahinter ist die Absicht des Gesetzgebers zu erkennen, dall auch bei der Veranlagung
der Liquidititsreserve das Risiko zwar zu streuen, aber im bestméglichen Mall zu
minimieren ist.

Durch die neue Regelung in Absatz la kann die Kapitalanlagegesellschaft fur
Immobilien mittels einer schriftlichen Vereinbarung mit einem Kreditinstitut oder einer
Versicherungsgesellschaft, in der sich der Vertragspartner verpflichtet, bei Aufforderung
Anteile des Immobilienfonds im Gegenwert von bis zu in den Fondsbestimmungen
festgelegten Mindestliquidititsgrenzen zu erwerben, einen noch hoheren Investitionsgrad
erreichen.

Dem Anlegerschutzinteresse wird in ausreichender Art und Weise durch die
Vereinbarungsmoglichkeit entsprochen, weil vom Vertragspartner kurzfristig dem
Immobilienfonds die entsprechende Liquiditit zur Verfiigung gestellt werden muB3 (um
allfillige, im regulidren Geschéftsvertrieb anfallende Riickgaben von Anteilscheinen
rasch und ohne Nachteil fir die verbleibenden Anteilinhaber durchfithren zu kénnen).

In Absatz 2 Satz 1 wird die bisherige Regelung zur Risikosteuerung der
Liquiditatsreserve klargestellt. Maximal 20 vH des Fondsvermogens diirfen bei der
selben Kreditinstitutsgruppe (im Sinne des § 30 BWG) gehalten werden. Diese
Bestimmung ist als reine Anlegerschutzbestimmung zu interpretieren, weil bei Insolvenz
ciner Kreditinstitutsgruppe die Auszahlung der Anteilseigner dennoch gewdihrleistet
werden kann. Durch den Verweis auf § 20 Abs 3 Ziffer 8 d InvFG werden bei
Veranlagungen in Wertpapieren die Streuungsregelungen des InvFG iibernommen und
das Immo-InvFG auch in diesem Punkt dem InvFG angepalt.

17. Zu§33

§ 33 orientiert sich in seiner Stammfassung an § 21 InvFG idF vor Inkrafttreten des
Artikel IT BGBI I 2003/80 (womit der § 21 InvFG aF zur Génze aufgehoben und durch
eine abweichende Regelung ersetzt wurde). Dadurch ergibt sich ein Anpassungsbedarf
der derzeitigen Regelung des § 33, weil im Unterschied zum InvFG idgF fiir
Immobilienfonds nur Devisenkurssicherungsgeschifte und Devisenoptionsgeschifte
getétigt und Finanzterminkontrakte abgeschlossen werden durften. Im Gegensatz zum
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InvFG idgF sind Wertpapier-, Wertpapierindex-Optionsgeschifte und Optionsgeschifte
auf Finanzterminkontakte nicht zulassig. **

Somit 14t das Immo-InvFG, im Gegensatz zum InvFG, bei der Finanzierung von
Vermoégenswerten weniger Spielraum zu. So kann von einer Kapitalanlagegesellschaft
fir Immobilien derzeit zB nicht die Méglichkeit von Zins- und Devisenswaps (wie in § 4
InvFG vorgesechen) oder OTC-Derivaten (wie in § 21 InvFG vorgesechen) zu
Absicherungszwecken genutzt werden.

Mit der Gesetzesinderung werden die Absdtze 1, 2, 3 und 4 des § 21 InvFG an die
Anforderungen des Immobilienfondsmarktes angepalit. Durch die Moglichkeit der
Nutzung von OTC - Derivaten (dabei handelt es sich um Derivate, die auBerborslich auf
dem sogenannten ,,Over-the-Counter-Market™ von Kreditinstituten und/oder Broker-
Héusern angeboten werden) wird im Gegensatz zu standardisierten und borsenotierten
Kontrakten grundsitzlich die Moglichkeit geschaffen, Laufzeit und Betrag individuell
auszugestalten.”® Auf die spezielle Situation bei Immobilien wird dadurch Riicksicht
genommen, dall nun zur Absicherung der Vermégensgegenstinde und zur Fixierung von
Forderungen aus der Bewirtschaftung der Vermdgenswerte geméhB § 21 (zB zukiinftige
Mietzinszahlungen), sowohl abgeleitete Finanzinstrumente (Derivate), als auch OTC-
Derivate eingesetzt werden diirfen. Die Erweiterung der Absicherungsmoglichkeiten fiir
Immobilienfonds durch Anpassung an das InvFG entspricht der Grundabsicht der
Gesetzesdanderung, die Wettbewerbsfihigkeit zu erhalten.

18. Zu § 34 Abs3

Die Streichung der Wortfolge ,, sofern es sich um einen Immobilienspezialfonds (§ 1 Abs
3) handelt“ im Absatz 3, 3. Satz basiert der Neuregelung in § 1 Abs 3 Immo-InvFG. Bei
Immobilienspezialfonds kénnen die Kapitalanlagegesellschaften fiir Immobilien ihren
Veroffentlichungspflichten dadurch geniigen, daB sich alle Anteilinhaber jeweils
nachweislich schriftlich oder auf eine andere, mit den jeweiligen Anteilinhabern
vereinbarte Art informieren.

19. Zu§40Abs27Z2

Der durch diese Neuregelung geschaffenen Gleichstellung von Immobilienfonds mit
auslandischen Wertpapierfonds in Bezug auf die Einmeldung der KESt-relevanten Daten
und den dadurch erzielten Entfall der Sicherungssteuer auf Immobilienfonds kann aus
Sicht der Anleger nur zugestimmt werden. Gleiches gilt fiir die (neue) Moglichkeit fiir

¥ Heidinger/Paul/Schmidy/Spranz/Urtz/Wachter, Tmmo-InvFG, § 33 Rz 1; Nidetzky/Rainer,
Immobilieninvestmentfondgesetz, § 33 Rz 1.
* Heidinger/Paul/Schmidt/Spranz/Urtz/Wachter, Immo-InvFG, § 33 Rz 7.
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Anteilinhaber, den Nachweis der ausschiittungsgleichen Ertrage selbst erbringen zu
koénnen.

20. Zur Anlage C

Die¢ Einfiihrung des Schemas C ist im Zusammenhang mit der Einfithrung der Pflicht zur
Erstellung eines vereinfachten Prospektes in § 7 notwendig und gibt den Mindestinhalt
eines derartigen Prospektes vor.

Weitere Anderungsvorschliige:

21. Zu § 36 Abs 1

In Ansechnung der durch § 10 Abs 3 KMG nicht mehr zwingend vorgeschenen
Veroffentlichung im Amtsblatt zur Wiener Zeitung sollte § 36 Abs 1 Immo-InvFG
folgendermafien lauten:

,Die Werbung fiir Anteilscheine darf nur unter gleichzeitigem Hinweis auf den
veroffentlichten Prospekt, auf dessen allfillige Anderungen sowie auf das
Veroffentlichungsorgan, das Erscheinungsdatum, das Erscheinungsmedium gemdf3
S 10 Abs 4 KMG sowie auf allfillige Abholstellen erfolgen. § 4 KMG gilt
sinngemdf3. -

III. ZU ART 1I DES ENTWURFES (ANDERUNG DES INVESTMENTFONDS-
GESETZES)

1. Zu§7

Der bisher nicht geregelte Fall, daB fiir ein borsenotiertes Wertpapier kein (bzw kein
aktueller Borsenkurs) verfiigbar ist, wird durch die Ergénzung in § 7 Abs 1 erfafit. Steht
kein Borsenkurs zur Verfigung, kann der Verkehrswert, der bei sorgfiltiger
Einschitzung unter Beriicksichtigung der Gesamtumstinde angemessen ist,
herangezogen werden. Durch die Aufhahme der bisherigen Regelung des Absatzes 4 in
Abs 1 wird dieser zwar obsolet; ¢s sollte jedoch aus Klarheitsgriinden keine ,.Kann-
Bestimmung ™ aus dieser Regelung gemacht werden, sodall § 7 Abs 1 zu lauten hitte:

,Ist fiir ein Wertpapier kein oder kein aktueller Borsenkurs verfiighar, so ist der
Verkehrswert, der bei sorgfiltiger FEinschdtzung unter Beriicksichtigung der

¢

Gesamtumstdnde angemessen ist, heranzuziehen. *
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2. Zu§13

Die Streichung der Ziffer 5 des § 94 EStG in Satz 4 erméglicht die Schaffung von
Vollthesaurierungsfonds auch fiur jene Fille, in denen fur alle Anteilinhaber keine
Verpflichtung zur Abfuhr der Kapitalertragsteuer durch die depotfithrende Bank besteht.
Diese Erweiterung ist eine positive Entwicklung aus der Sicht der Anleger und entspricht
den Markterfordernissen.

3. Zu§20

Zur Erzielung einer flexiblen Gestaltungsmoéglichkeit bei Spezialfonds wird in § 20
InvFG ein neuer Absatz 8 eingefiigt. Es kann nunmehr in den Fondsbestimmungen von
Spezialfonds ausdriicklich vorgesehen werden, daB die in § 20 festgelegten
Anlagegrenzen um 100 vH uberschritten werden konnen. Anlegerschutzinteressen
sprechen nicht dagegen, ist doch einerseits die Zahl der Anteilinhaber mit 10 beschréankt
und héngt andererseits die Risikobereitschaft bei Investitionsentscheidungen ganz
wesentlich von der Gestionierung der Fondsbestimmungen durch die Anteilinhaber ab.

4. Zu§20a

Die Moglichkeit, daB ,,Andere Sondervermégen™ auch in Anteile von Dachfonds
investieren diirfen, sofern der Zielfonds an sich erwerbbar ist, wird nunmehr in Abs 1
Ziffer 1 explizit geregelt.

Zur Klarstellung dient die neue Regelung in Abs 1 Ziffer 2. Diese ersetzt den bisherigen
(irriticrenden) Begriff , Dachspezialfonds® durch ,,Andere Sondervermogen™.

Im Abs 1 Ziffer 4 wird dic neue Moglichkeit geschaffen, sofern . Andere
Sondervermogen® in Form eines Spezialfonds ausgestaltet sind, auch Anteile von
Immobilienspezialfonds zu erwerben, wobei der Erwerb von Anteilen eines Spezialfonds
an dic vorherige Zustimmung aller Anteilinhaber des zu erwerbenden Spezialfonds
gebunden ist.

Weiters wird im neugefaliten Absatz 3 eine fakultative Quartalsriicknahme fiir ,, Andere
Sondervermogen ermoglicht. Durch die neue Ziffer 2 des Absatz 3 besteht die
Moglichkeit, in den Fondsbestimmungen vorzusehen, daB die Depotbank (abweichend
vom § 7 Abs 3) bloB ecinmal pro Monat den Ausgabe- und Ricknahmepreis zu
verdffentlichen hat.

Im Sinne des Anlegerschutzes wurde der Abs 7 dahingehend prizisiert, daB der Prospekt
einen besonderen Hinweis auf die Bewertungs- und Riickzahlungsmodalititen zu
enthalten hat. Dariiber hinaus mu ein Warnhinweis hinsichtlich des besonderen Risikos
in den Prospekt aufgenommen werden, der von der FMA genehmigt werden muf. In Abs
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8 wird konsequenterweise der Begriff | Dachfonds® durch den Begnff | Anderes
Sondervermogen® ersetzt.

5. Zu§43 Abs1

Durch den neuen Verweis auf § 10 Abs 1 Ziffer 4 KMG wird das Erfordernis der
Veroffentlichung des Prospektes im Amtsblatt zur Wiener Zeitung den
Veroffentlichungsvorschriften des KMG angepalit. Es geniigt demnach zukiinftig, den
vollstiandigen Abdruck des Prospektes auf der Homepage des Emittenten und des
Kreditinstitutes, das die Aufgabe der Zahlstelle iibernimmt, zu veréffentlichen.

6. Weitere Anderungsvorschlige:

Diec in § 23d InvFG vorgeschene Einschrinkung auf , Wertpapiere™ dirfte cin
Redaktionsversehen sein. * Um eine hohere Flexibilitit der Investmentmoglichkeiten
eines Pensionsinvestmentfonds zu gewdihrleisten, sollte in § 23d die Z 3a aufgenommen
werden, welche folgendermalen lautet:

,,3a. Bis zu 10 vH des Fondsvermogens diirfen Anteile an Immobilienfonds gemdfs §
1 Abs 1 Immobilien-Investmentfondsgesetz, BGBI. I, Nr 80/2003, und Anteile an
Immobilienfonds, die von einer Kapitalanlagegesellschaft mit Sitz im EWR
verwaltet werden, erworben werden. -

IV. ZU ART I DES ENTWURFES (ANDERUNG DES
EINKOMMENSTEUERGESETZES 1998)

1. Zu§94712

Durch die Einfithrung der Zif 12 wird fiir beschriankt steuerpflichtige Anteilinhaber eine
Befreiung von der Kapitalertragsteuer erreicht. Dadurch wird die Forderung nach
Gleichstellung von in- und ausliandischen Immobilienfonds aus der Praxis erreicht.

2. Zu§95Abs2

Hintergrund fiir die vorgesehen Anderung bzw Erginzung ist die in § 40 Abs 2 Z 2
Immo-InvFG neu eingefithrte Meldemoglichkeit fiir ausldndische Immobilienfonds. Die
entsprechende Adaptierung im Einkommensteuergesetz ist daher die notwendig.

% Majcen/Miniholz/Weber, Das Investmentfondgesetz, S 90
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3. Zu§97Abs1

Dic in § 97 Abs 3 3. Satz neu cingefiigte Zif 5 dient der Beseitigung eines
Redaktionsversehens.

4. Weitere Anderungsvorschlige:

Aus Sicht der 6sterreichischen Immobilieninvestmentfondsbranche ist die bis dato
fehlende  gesetzliche  Umsetzung  einer  Erbschaftssteuerendbesteuerung im
Zusammenhang mit Immobilienfonds nach wie vor ein nicht zu iibersehender Nachteil.

Die entsprechende Aufnahme eines Erbschaftssteuerbefreiungstatbestandes im
ErbStG, um den daraus resulticrenden Wettbewerbsnachteil abzuschaffen, wird
angeregt.

V. ZU ART IV DES ENTWURFES (ANDERUNG DES PENSIONSKASSEN-
GESETZES)

1. Zu§2Abs2,§7Abs1,3,6,7und9,§ 24 Abs 3, § 24a Abs 2 und § 30 Abs 6
PKG:

Die inhaltliche Beschreibung der jeweiligen Posten, die auf die Formblétter im Anhang
des PKG Bezug nehmen (wie zB ,,in der Ertragsrechnung einer Veranlagungs- und
Risikogemeinschafi ausgewiesener Veranlagungsiiberschuf3 abziiglich der Zinsenertriige
gemdf3 § 48, anstatt wie bisher ,, Anlage 2 zu § 30, Formblatt B, Pos. A. I abziiglich der
Zinsenertrige gemdf3 § 48°) wird im Sinne der Verringerung einer ,,Normenflut™ im
legislativen ProzeB begrilit. Es ist jedoch zu bedenken, daB durch die neu gewdihlte,
verallgemeinernde Begriffsbildung vereinzelt ein groferer Interpretationsspielraum
entstchen konnte. Dieser Spielraum wiirde aufgrund der nunmehr verdnderten
Systematik der Formblitter die Ermittlung des Umfanges der einzelnen Positionen
erschweren. Es kann daher nicht ausgeschlossen werden, dal es dadurch — entgegen der
Sichtweise in den Erlduterungen zu Art 4 (,Zu § 2 Abs 2, § 7 Abs 1, 3, 6, 7und 9, § 24
Abs 3, § 24a Abs 2 und § 30 Abs 6 PKG ") — zumindest zu materiellen Unschirfen wenn
nicht zu Anderungen der Bestimmungen durch einen hoheren Spielraum in der
Anwendung des Gesetzes kommen kénnte. DaB die Anwendung der inhaltlich
beschreibenden Bestimmungen in der Praxis der Pensionskassen tatsdchlich zu
materiellen Anderungen fithren wird, kann jedenfalls nicht mit Sicherheit ausgeschlossen
werden.
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Im Interesse der Ubersichtlichkeit und Klarheit, aber auch aus Griinden der
Rechtssicherheit spricht somit einiges dafiir, die bisherige Form der Bezugnahme auf die
Formblitter im Anhang des PKG beizubehalten.

2. Zu§7Abs3,6und 7 PKG:

Durch das Abstellen auf jenen Wert, der ,,in der Bilanz“ aufscheint, wird zwar einerseits
Klarheit, andererseits aber die Gefahr geschaffen, daB irrtiimlich falsch zugeordnete
Positionen in Bilanzen gleichsam legalisiert werden, wodurch die Geltendmachung von
Fehlern aus der Sicht von Vertragspartnern von Pensionskassen erschwert werden diirfte.

VI. ZU ART V DES ENTWURFES (ANDERUNG DES BETRIEBLICHEN
MITARBEITERVORSORGEGESETZES)

1. Zu§30Abs2Z6und Abs 3 Z 4 lit a BMVG

Die Erweiterung der Veranlagungsmoglichkeiten in  Immobilienfonds von
Kapitalanlagegesellschaften, deren  Fondsbestimmungen  ,, ausschliefSlich  die
Veranlagung des Fondsvermogens in einem EWR-Mitgliedstaat oder OFECD-
Mitgliedstaat gelegene ertragbringende Grundstiicke und Gebdude vorsehen”, wird
begriift. Die Erweiterung auch auf EWR-Mitgliedstaaten ist zur vollstindigen
Verwirklichung der Freiheit des Kapitalverkehrs in der Européischen Union erforderlich.
Durch die Neuregelung sollte es bei den (ohnehin zunehmend und mit Recht als zu
konservativ kritisierten) Veranlagungsbestimmungen des Betrieblichen
Mitarbeitervorsorgegesetzes zu keinen Verschlechterungen des Anlegerschutzes
kommen, sodaB hierzu keine Bedenken bestechen.

2. Zu§30Abs37Z4BMVG

Zur Erweiterung der zuldssigen Sitzstaaten fiir Kapitalanlagegesellschaften auf EWR-
oder OECD-Mitgliedstaaten wird auf die Ausfihrungen in Pkt VIL1. dieser
Stellungnahme verwiesen.
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