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Rechtliches

Finanzmarkt




Vorwort

Sehr geehrte Leserinnen und Leser,
Sie halten den ersten Newsletter

. Stiftung Next Generation” der
Zlrcher Kantonalbank Osterreich
AG in Ihren Handen. Seit der Schaf-
fung der Grundlagen fur die oster-
reichische Privatstiftung im Jahre
1993 ist sie aus dem Rechts- und
Wirtschaftsleben nicht mehr weg-
zudenken. Auch wenn sich die steuerlichen Rahmenbedin-
gungen in den letzten Jahren deutlich verschlechtert haben,
wird in den rund 3.300 Privatstiftungen ein Vermogen von
rund EUR 70 Milliarden verwaltet.

Wir mochten Ihnen mit diesem Medium mehrmals jahrlich
aktuelle Informationen rund um Stiftungen zukommen las-
sen. Dabei sollen einerseits aktuelle rechtliche und steuerli-
che Themen behandelt und anderseits die fur Stiftungen re-
levanten Finanzmarktthemen beleuchtet werden. Dieser
Newsletter richtet sich deshalb an Stiftungsvorstande, Stifter

Rechtliches

Rechtswissenschaft
Unsichere Zeiten fiir Begiinstigtenbeirdte
ein Gastbeitrag von Univ.-Prof. Dr. Johannes Zollner

Innerhalb der letzten 20 Jahre wurden von der Lehre und vor
allem von der hochstgerichtlichen Rechtsprechung viele of-
fene Fragen des Privatstiftungsrechts — mehr oder weniger —
zur Zufriedenheit der Beteiligten geldst. In einem ganz
zentralen Punkt — der Reichweite des Einflusses der Beglins-
tigten — kristallisiert sich immer mehr ein elementarer Wi-
derspruch zwischen den Anforderungen bzw. Erwartungen
der Stiftungspraxis und den hochstgerichtlichen Erkenntnis-
sen heraus.

In einer aktuellen Entscheidung hat das Hochstgericht zum
zweiten Mal die Ubertragung von umfangreichen Kompe-
tenzen an einen ausschlieBlich mit Beglnstigten besetzten
Beirat als unzulassig angesehen (OGH 9.9.2013,

6 Ob 139/13d). Das Hochstgericht bestatigt damit auch nach
der PSG-Novelle 2010 seine restriktive Haltung zum Beglns-
tigteneinfluss. Ein Beirat mit ,,zu vielen” Kompetenzen ist
nach Ansicht des Hochstgerichts als aufsichtsratsahnlich zu
qualifizieren; diese , Aufsichtsratsahnlichkeit” hat zur Folge,
dass ein solcher Beirat — gleich wie ein Aufsichtsrat — nicht
mehrheitlich mit Beglnstigten besetzt werden darf.
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und andere an der Stiftung interessierte Personen.

Bei den zunehmend schwieriger werdenden Rahmenbedin-

gungen flr Privatstiftungen ist es besonders wichtig, umfas-
send Uber die Neuerungen informiert zu sein. Dieser News-

letter soll Ihnen dabei helfen, die Ubersicht zu behalten und
friihzeitig die richtigen Entscheidungen zu treffen.

Wir hoffen, dass Ihnen dieser Newsletter gefallt. Gerne neh-
men wir auch Anregungen fir Themen entgegen, die Sie
rund um die Stiftung interessieren.

Wir wiinschen lhnen eine spannende Lektire.

Freundliche GriBe
Zurcher Kantonalbank Osterreich AG

Adrian Kohler
Vorsitzender des Vorstandes

Ebenfalls unzulassig ist es, einem solchen Beirat die Kompe-
tenz zur Festlegung der Vorstandsvergitung zu Ubertragen,
weil dadurch den Begunstigten zu groBer Einfluss auf den
Stiftungsvorstand gewahrt wiirde.

Gerade ein umfassender Katalog von Rechtsgeschaften,
die der Zustimmung des Beirats bedirfen (im konkreten
Fall etwa Kauf bzw. VerauBerung von Liegenschaften; Ge-
wahrung oder Aufnahme von Krediten; Erteilung von Bera-
tungsmandaten an Mitglieder des Stiftungsvorstands und
ahnliches) in Kombination mit der Mitwirkung bei der Vor-
standsvergUtung lassen nach Ansicht des OGH den Beirat
zum ,, Aufsichtsrat” werden. ,,Nebenbei” erklart der OGH
auch eine in der Stiftungspraxis recht beliebte Gestaltungs-
variante flr unzulassig: Die Auswahl der Begunstigten und
die Festlegung der Hohe der Ausschittungen darf nach -
durchaus kritisch zu hinterfragender — Ansicht des Hochst-
gerichts nicht an die Zustimmung des Beirats gebunden wer-
den; denn in dieser Konstellation kdnnen die Beglinstigten
Uber ihre eigene Begunstigtenstellung entscheiden und da-
bei die notwendige Objektivitat beim Vollzug des Stifterwil-
lens, vor allem der Begunstigtenordnung, gefahrden.

Die tatsachlichen Auswirkungen dieser Entscheidung fur die
Stiftungspraxis lassen sich heute noch nicht exakt



abschatzen. Jedenfalls wird es notwendig sein, bestehende
BegUinstigtenbeirate auf ihre Vereinbarkeit mit diesem Judi-
kat zu Uberprifen und — sofern noch moglich — die Organi-
sationsstruktur und die Kompetenzen anzupassen, um den
Einfluss der Stifterfamilie auch fir die nachsten Generatio-
nen zu gewabhrleisten. Ob der Gesetzgeber (erfolgreich) aktiv
werden wird, um den Einfluss der Familie gesetzlich zu ver-
ankern, bleibt abzuwarten.

Zivilrecht

Die Aufgaben des Stiftungsvorstandes im Uberblick
ein Gastbeitrag von DDr. Alexander Hasch

Der Vorstand einer Privatstiftung ist das zentrale Verwal-
tungs- und Vertretungsorgan derselben; es kommt ihm als
Exekutivorgan der Stiftung umfassende Geschaftsfihrungs-
und Vertretungskompetenz (im Rechts- und Prozessverkehr)
zu. Man spricht daher vom Vertretungsmonopol des Vor-
standes. Die Aufgaben des Stiftungsvorstandes
richten sich prinzipiell nach den gesetzlichen Be-
stimmungen, doch kdnnen diesem auch durch
Regelungen in der Stiftungserklarung weiterge-
hende Pflichten auferlegt werden.

Zu den Kernzustandigkeiten des Vorstandes gehdéren die Er-
fullung des Stiftungszweckes, die Geschaftsfiihrung, die ak-
tive und passive Vertretung der Stiftung nach auBen, die
Feststellung der BegUnstigten sowie die Entscheidung Uber
die Zuwendungen an diese, die Rechnungslegung als auch
die Einrichtung einer Stiftungsverwaltung. Zu den Neben-
pflichten zahlen insbesondere die ordnungsgemaBen Fir-
menbuchanmeldungen und Urkundenvorlagen, Aufnahme
der wesentlichen Angaben in die Geschaftspapiere als auch
die Auflésung der Stiftung und deren Abwicklung.

Durch die fortlaufende OGH-Rechtsprechung werden die
Aufgaben des Vorstandes prazisiert und dadurch erweitert.
Auch wenn im Zweifel von einer Gesamtvertretungsbefugnis
des Vorstandes auszugehen ist, so ist eine Einzelvertretungs-
befugnis der Vorstandsmitglieder rechtlich moglich und kon-
nen sich zusatzliche Aufgaben und/oder Konkretisierungen
aus einer etwa vorliegenden Ressortverteilung ergeben.

Besonderes Augenmerk, insbesondere auf Grund der hohen
Praxisrelevanz, ist jedoch auf die Zuwendungssperre als Re-
striktion des Stiftungsvorstandes zu legen. Da das Privatstif-
tungsrecht keine Kapitalerhaltungsvorschriften enthalt, hat
der Stiftungsvorstand darauf zu achten, dass Leistungen an

§ Wichtig §

Der Vorstand ist das

zentrale Verwaltungs- und

Vertretungsorgan einer
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Beglinstigte nur insoweit erfolgen, als dadurch nicht die An-
spriiche von Glaubigern der Privatstiftung geschmalert wer-
den. In diesem Fall hat der Stiftungsvorstand im ersten
Schritt zwischen den Glaubigeranspriichen zu differenzieren
und zwar dahingehend, ob diese fallig oder zumindest dem
Grunde nach bereits entstanden sind, denn nur diese sind in
die Beurteilung des Vorliegens einer Zuwendungssperre auf-
zunehmen.

Ein weiterer in der Praxis sehr brisanter Bereich im Zusam-
menhang mit den Aufgaben des Stiftungsvorstandes sind In-
sichgeschéfte, also Geschafte der Privatstiftung mit einem
Vorstandsmitglied. AuBerst schwierig gestaltet sich oft die
Abgrenzung, ob es sich um ein Insichgeschaft handelt oder
ob eine jedenfalls zulassige Ubliche Verglitung eines Vor-
standsmitglieds vorliegt. Dies ist abhangig davon, ob das be-
troffene Vorstandsmitglied in seiner Organfunktion tatig
wird oder unabhangig davon z. B. im Rahmen seines zivilen
Berufes. Liegt ein Insichgeschaft vor, so ist dieses, in Erman-
gelung eines Aufsichtsrates, bei sonstiger Nich-
tigkeit, gerichtlich genehmigen zu lassen und
haben auch samtliche anderen Vorstandsmitglie-
der diesem Geschaft zuzustimmen.

Privatstiftung

In einer der nachsten Ausgaben des Newsletters
. Stiftung Next Generation” behandeln wir fur Sie den Sorg-
faltsmaBstab und Haftungsfragen des Stiftungsvorstands,
ebenfalls im verdichteten Uberblick.

Steuerrecht

FL-Stiftung NEU: Neue Einsatzméglichkeiten in der
Vermoégensnachfolgeplanung und -strukturierung
ein Gastbeitrag von Dr. Yvonne Schuchter-Mang

Mit Inkrafttreten des Steuerabkommens Osterreich-Liechten-
stein (FL) am 1.1.2014 bestehen erstmals klare Rahmenbe-
dingungen fur die steuerliche Anerkennung von FL-Stiftun-
gen. Dadurch entstehen neue Einsatzmadglichkeiten fir die
FL-Stiftung in der Vermogensnachfolgeplanung und —struk-
turierung.

1 Kriterien der Intransparenz
Das Steuerabkommen sieht folgende drei Kriterien fir die
steuerliche Anerkennung von FL-Stiftungen vor:

m  Weder Stifter noch Beguinstigter oder eine

diesen nahestehende Person sind Mitglied im
Stiftungsrat oder in einem Gremium, das dem
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Stiftungsrat Weisungen erteilen kann; gangssteuer in Hohe von mindestens 5 % aus, allerdings

= Kein Abberufungsrecht des Stiftungsrates durch kann bei steuerlicher Ansassigkeit der FL-Substiftung in FL
den Stifter, einen Beglinstigten oder eine diesen die Ertragsbesteuerung der Zuwendung unter Schonung des
nahestehende Person ohne wichtigen Grund,; steuerneutralen Ausschittungspotenzials der , Mutterstif-

= Kein ausdrlcklicher oder konkludenter Mandatsvertrag. tung” unterdrlickt werden.

Wenngleich der Vorbehalt des Widerrufs fur die steuerliche

Anerkennung einer FL Stiftung nicht schadlich ist, ist der Wi-

derrufsverzicht fur die Sicherstellung der abkommensrechtli-

chen Ansassigkeit der FL-Stiftung in FL von Bedeutung. Denn
nur eine in FL abkommensrechtlich ansassige Stiftung kann FI nanzma rkt

z.B. eine vollstandige Quellensteuerentlastung von Dividen-

den erwirken und schirmt vor einer eventuellen Vermsgens-  Asset Management

steuer in Osterreich ab. Vermdgensverwaltung der nachsten Generation
ein Beitrag von Mag. Christian Nemeth

2 Besteuerung von intransparenten FL-Stiftungen

Zuwendungen an eine FL-Stiftung unterliegen nach dem 2008 — das Jahr, das unterschiedlichste &
Steuerabkommen je nach Anonymitat und Steuerstatus in Strategien zutiefst in den Grundfesten er-
FL einer Eingangssteuer von 5 % bis 10 %. Zuwendungen schittert und zu hohen Verlusten ge- \’/ 'r.’
von Todes wegen von offentlich angebotenen Forderungs- fihrt hat. Das Jahr, das das Vertrauen
wertpapieren sind steuerfrei. Werden der FL Stiftung Unter- in die Finanzindustrie stark gemindert
nehmensbeteiligungen oder Wertpapiervermdgen des Neu- hat. Und auch das Jahr, in dem die gesamte e
bestandes zugewendet, ist zudem die , \Wegzugssteuer” zu Finanzindustrie sich selbst hinterfragt hat. Und was
beachten. Diese wird auf Antrag zinslos bis zur tatsachlichen waren dann die Schlussfolgerungen dieser Ereignisse?
VerduBerung gestundet. Erfolgt innerhalb von 10 Jahren ab In den Folgejahren entwickelten sich die Kapitalmarkten au-
der Zuwendung keine Realisation, verjahrt die festgesetzte Berst positiv und vieles ist wiederum in Vergessenheit gera-
Wegzugssteuer absolut. ten. 2008 wird mitunter als Schwarzer Schwan interpretiert

und auf der Gauss'schen Glockenkurve ganz links angesie-
Die laufenden Einkiinfte aus dem Stiftungsvermogen unter- delt — die Aussage dahinter ist eine einfache: Es gilt dieses

liegen ausschlieBlich in FL der Besteuerung. Im Regelfall wird Jahr zu vergessen. ,,Business as usual” ist angesagt.
eine FL-Stiftung keiner nennenswerten Steuerbelastung in FL

unterliegen. Diese Erkldrung ist unserer Ansicht nach zu kurz gegriffen
und bemuht sich zu wenig, die tatsachlichen Ursachen zu er-
Die Zuwendungen von einer FL-Stiftung an in Osterreich an- grinden. NatUrlich hat auch unser Haus das Jahr 2008 ana-
sassige Beglnstigte unterliegen einer 25%igen Sonder- lysiert und versucht, darauf entsprechend zu reagieren. Wir
steuer, die anonym an der Quelle durch den FL-Stiftungsrat haben darauf reagiert und so stellen unsere Dienstleistung
einbehalten werden kann. Bei Erklarung der Zuwendungen die Vermogensverwaltung der nachsten Generation dar. Da-
durch die Beginstigten in Osterreich besteht — wie flir Oster- mit wir diesen Schritt zu einer Verwaltung der nachsten Ge-
reichische Privatstiftungen — die Mdglichkeit, steuerneutrale neration setzen konnten, mussten wir 5 Pramissen definie-
Zuwendungen durchzufthren. ren, die unser Handeln und damit die Entwicklung der uns

anvertrauten Mandate grundlegend bestimmen:
3 Exit einer 6sterreichischen Privatstiftung tiber FL

Um (wieder) in den Genuss der Steuerstundung der laufen- 1 Transparenz und Liquiditat
den EinkUnfte aus dem Stiftungsvermdgen zu kommen, ist Eine der groBten Lehren der letzten Jahre war, dass man aus
eine identitatswahrende Sitzverlegung einer Osterreichischen liqguidem kein illiquides Vermdgen machen sollte, sondern
Privatstiftung nach FL denkbar. Im Zusammenhang mit dem dass gerade die Assets, die man in einem Depot hélt, schnell
Wegzug der Privatstiftung ist v.a. fir Unternehmensbeteili- liquidierbar sein sollen und dadurch liquides Vermdgen blei-
gungen die ,Wegzugssteuer” zu beachten. ben. Neben diesem Kriterium gilt es aber auch das Thema
Transparenz zu beleuchten — und dieses Thema zieht sich
Auch die Errichtung von FL-Substiftungen durch eine Os- vom Verstandnis und der Klarheit einzelner Produkte bis hin
terreichische Privatstiftung kann von Vorteil sein. Die Ver- zum dahinterliegenden Risiko.

maogenslbertragung auf eine FL-Substiftung 16st zwar Ein-
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2 Trennung der subjektiven von objektiven
Entscheidungskriterien

Wir folgen einem klar strukturierten Anlageprozess und ver-

meiden dadurch Entscheidungen, die auf Emotionen fuBen.

3 Klumpenrisiken vermeiden

Um Risiken zu minimieren teilen wir nicht ausschlieBlich
nach Asset Klassen ein, sondern nach dem zugrundeliegen-
den Risiko. Eine breite Diversifikation stellt die Basis fur die
Vermeidung dieses Fehlers dar.

4 Market Timing verbessern

Ein wesentlicher Faktor ist die Antizipation von Markten
und Wirtschaftszyklen. Die makrodkonomische Sicht ist aus-
schlaggebend fir den Erfolg und nicht die Auswahl nach
,Bottom Up” Kriterien.

5 Strategie schldagt Taktik
Die Wahl der richtigen Strategie steht im Mittelpunkt. Das
Ziel, das die Privatstiftung verfolgt, gibt die Strategie vor.

Curriculum Vitae

Diese gilt es immer wieder zu Uberprifen, da die gewahlte
Strategie die Veranlagung dominiert und nicht kurzfristige
taktische Uberlegungen.

Mit diesen Pramissen fir unser Handeln sind wir Uberzeugt,
dass wir auf die Herausforderungen der Zukunft bestens vor-
bereitet sind. In der taglichen Arbeit darf man aber auch nie
die Grundlage unserer Tatigkeit vergessen und dies sind nun
mal Ideen und Ansichten aus dem Feld der Finanzwissen-
schaft. Vergessen dabei wurde aber in den letzten Jahren
haufig, dass es sich bei dieser Wissenschaft um Sozialwis-
senschaften und nicht um Naturwissenschaften handelt. Das
menschliche Verhalten sollte im Fokus stehen und nicht aus-
schlieBlich mathematische Formeln.

Auch wir wissen natdrlich nicht, wann und in welcher Weise
sich 2008 wiederholen wird — aber wir wissen, dass wir nach
bestem Wissen und Gewissen vorbereitet sind und nicht auf-
horen werden, weiter zu lernen.

Curriculum Vitae

Univ. Prof. Dr. Johannes Zollner

Univ.-Prof. Dr. Johannes Zollner ist seit
2013 Professor am Institut fir Oster-
reichisches und Internationales Unter-
nehmens- und Wirtschaftsrecht der Karl-Franzens-Universi-
tat Graz. Von 2011 bis 2013 war er Universitatsprofessor fir
Privatrecht an der Alpen-Adria-Universitat Klagenfurt, davor
Universitatsassistent, zuletzt assoziierter Professor am Insti-
tut far Zivil- und Unternehmensrecht der Wirtschaftsuniver-
sitat Wien.

Curriculum Vitae

Dr. Yvonne Schuchter-Mang

Frau Dr. Yvonne Schuchter-Mang ist seit
Mai 2005 bei LeitnerLeitner als Steuer-
beraterin und Director in den Bereichen
Beratung von vermdgenden Privatpersonen,

Banking & Finance und Internationales Steuerrecht tatig.
lhre Tatigkeitschwerpunkte liegen im Bereich Stiftungssteu-
errecht, Besteuerung von vermdgenden Privatpersonen, Be-
steuerung von Kapitaleinkinften und Finanzinstrumenten
sowie in der Legalisierung von Auslandsvermaégen.

Curriculum Vitae

DDr. Alexander Hasch

; — Alexander Hasch ist Grinder der Kanzlei
HASCH & PARTNER Anwaltsgesellschaft
mbH (www.hasch.eu) und gilt als aus-
gewiesener Experte in Umgrindungsfragen wie auch insbe-
sondere bei Einsatzmdglichkeiten und Gestaltungsfragen im
Hinblick auf Privatstiftungen. Alexander Hasch ist in renom-
mierten Unternehmen als Aufsichtsrat und in zahlreichen Pri-
vatstiftungen als Stiftungsvorstand vertreten.

Mag. Christian Nemeth

Als Chief Investment Officer und Be-

reichsleiter Asset Management ist Mag. ”\.
Christian Nemeth fur die Vermogensver- ~
waltungsaktivitaten der Zircher Kantonalbank Osterreich AG
verantwortlich. Der Schwerpunkt seiner Aufgaben liegt da-
bei auf der strategischen und taktischen Asset Allocation so-
wie im Aufbau und Umsetzung von Investmentprozessen.
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Rechtliche Hinweise

Diese Broschlre ist eine Marketingmitteilung im Sinne des Wertpapieraufsichtsgesetzes 2007. Diese Broschiire dient aus-
schlieBlich Informationszwecken und richtet sich ausdricklich nicht an Personen, deren Nationalitat oder Wohnsitz den Zu-
gang zu solchen Informationen aufgrund der geltenden Gesetzgebung verbieten.

Wir weisen darauf hin, dass allféllige in diesem Papier enthaltenen Empfehlungen allgemeiner Natur sind. Alle Angaben die-
nen ausschlieBlich Ihrer Information und stellen keine Anlageberatung oder sonstige Empfehlung oder Anregungen zu Anla-
gestrategien in Bezug auf ein oder mehrere Finanzinstrumente oder Emittenten von Finanzinstrumenten dar. Sie sind nicht als
Angebot zum Kauf oder Verkauf eines Wertpapieres oder zum Abschluss eines Vertrages tber Wertpapier(neben)dienstleis-
tungen oder als Aufforderung zur Abgabe eines solchen Angebotes zu verstehen. Die hierin enthaltenen Informationen kon-
nen eine auf den individuellen Anleger abgestellte, anleger- und anlagegerechte Beratung nicht ersetzen. Wir warnen aus-
drlcklich vor einer Umsetzung ohne weitergehende detaillierte Beratung und Analyse lhrer spezifischen Vermogenssituation.
Ohne diese Analyse konnen allféllige in dieser Broschure enthaltenen Empfehlungen zu einem unerwiinschten Anlageergeb-
nis fUhren.

Diese Broschlre und die darin enthaltenen Informationen dirfen nicht an Personen, die moglicherweise U.S.-Personen nach
der Definition der Regulation S des U.S.-Securities Act von 1933 sind, verteilt und/oder weiterverteilt werden. Definitionsge-
mal umfasst ,U.S.-Person” jede natirliche U.S.-Person oder juristische Person, jedes Unternehmen, jede Firma, Kollektivge-
sellschaft oder sonstige Gesellschaft, die nach amerikanischem Recht gegriindet wurde.

Geschlechtsneutrale Formulierung: Aus Grinden der leichteren Lesbarkeit wird auf eine geschlechtsspezifische Differenzie-
rung, wie z. B. Kund/Innen, verzichtet. Entsprechende Begriffe gelten im Sinne der Gleichbehandlung fur beide Geschlechter.
Impressum und zusatzliche Informationen gemaB Mediengesetz

Herausgeber, Medieninhaber und Redaktion: Ziircher Kantonalbank Osterreich AG, Getreidegasse 10, 5020 Salzburg.

Sitz der Gesellschaft: Salzburg

Vorstand: Adrian Kohler, Michael Walterspiel, Hermann Wonnebauer.

Vorsitzender des Aufsichtsrates: Christoph Weber, weitere Mitglieder des Aufsichtsrates: Martin Baldauf (Stellvertreter des
Vorsitzenden), Dr. Stephan Hutter, Matthias Franz Stockli, Mag. Thomas Hruschka.

Direkte Gesellschafterin: Zircher Kantonalbank (100 %), selbstandige Anstalt des Kantons Zrich.
Unternehmensgegenstand: Kreditinstitut gemaB3 BWG.

Erklarung Uber die grundlegende Richtung des Newsletters: Informationen Uber allgemeine Themen im Zusammenhang mit
der Vermogensanlage, insbesondere Vermogensverwaltung, Wertpapiere und Kapitalmarkte.

Dieses Papier darf ohne vorherige Zustimmung der Zircher Kantonalbank Osterreich AG weder elektronisch noch gedruckt
vervielfaltigt oder sonst in einer anderen Form verwendet werden.
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