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Stellungnahme

des Fachsenats fiir Handelsrecht und Revision

zur Verwirklichung der Ertrage aus
thesaurierenden Anteilscheinen von
Kapitalanlagefonds (Investmentfonds)
und zur Behandlung dieser Anteilscheine
im Jahresabschluss

(beschlossen in der Sitzung des Fachsenats flir Handelsrecht und
Revision vom 21. Mérz 2001)
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Vorbemerkung

Die anschlieBenden Ausfuhrungen gelten insbesondere fur Unternehmen,
deren Jahresabschluss nicht nach den Vorschriften des Bankwesengeset-
zes erstellt wird; das Bankwesengesetz erlaubt eine Bewertung von Wert-
papieren und damit auch von thesaurierenden Anteilscheinen des Han-
delsbestands und des sonstigen Umlaufvermégens zum Tageswert.

Unter Kapitalanlagefonds werden in dieser Stellungnahme &sterreichische
Kapitalanlagefonds, die dem Investmentfondsgesetz (InvFG 1993 idgF) un-
terliegen, und gleichartige ausl&ndische Kapitalanlagefonds verstanden.

1. Grundlagen fir die Beurteilung
1.1. Vorschriften des Investmentfondsgesetzes

GemaB § 1 Abs 1 InvFG 1993 idgF ist ein Kapitalanlagefonds ein Uberwie-
gend aus Wertpapieren bestehendes Sondervermbgen, das

— in gleiche, in Wertpapieren verkdrperte Anteile zerfallt,
— im Miteigentum der Anteilinhaber steht und
— nach den Bestimmungen des Investmentfondsgesetzes gebildet wird.

Zur Verwaltung von Kapitalanlagefonds ist nur eine Kapitalanlagegesell-
schaft berechtigt, welche den Vorschriften des Investmentfondsgesetzes
unterliegt (§ 2 Abs 1 InvFG).

Bei der Verflgung Uber die Vermdgenswerte des Kapitalanlagefonds und
bei der AusUbung der Rechte aus diesen Vermodgenswerten handelt die
Kapitalanlagegesellschaft im eigenen Namen fur Rechnung der Anteilinha-
ber. Sie hat hiebei die Interessen der Anteilinhaber zu wahren, die Sorgfalt
eines ordentlichen Geschéftsleiters iSd § 84 Abs 1 AktG anzuwenden
und die Bestimmungen des Investmentfondsgesetzes sowie die Fondsbe-
stimmungen einzuhalten (§ 3 Abs 1 InvFG).

Die (auf den Inhaber oder auf Namen lautenden) Anteilscheine sind Wert-
papiere; sie verkdrpern die Miteigentumsanteile an den Vermdgenswerten
des Kapitalanlagefonds und die Rechte der Anteilinhaber gegenuber der
Kapitalanlagegesellschaft (§ 5 Abs 1 InvFG). Nach MaBgabe der Fonds-
bestimmungen kdénnen fur einen Kapitalanlagefonds mehrere Gattungen
von Anteilscheinen angegeben werden (§ 5 Abs 7 InvFG).

Die Depotbank hat den Ausgabe- und den Ricknahmepreis der Anteile bei
jeder Ausgabe oder Ricknahme von Anteilen, mindestens aber zweimal im
Monat zu veroffentlichen (§ 7 Abs 2 InvFG).

Fur die Kapitalanlagegesellschaft besteht grundsétzlich die Verpflichtung,
den Anteilschein auf Verlangen des Anteilinhabers rlckzuldsen; dh sein
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Anteil an dem Wert des Kapitalanlagefonds ist ihm auszuzahlen (§ 10
Abs 2 InvFG). Dabei wird in der Regel jener Wert der Rucklésung zugrunde
gelegt, der sich aufgrund der Bewertung der Wertpapiere im ersten Bewer-
tungszeitpunkt nach dem Ruckldsungsverlangen (das ist in der Regel am
Ende dieses Geschéftstags) ergibt.

Die Kapitalanlagegesellschaft hat flr jedes Rechnungsjahr Uber jeden Ka-
pitalanlagefonds einen Rechenschaftsbericht sowie fur die ersten sechs
Monate eines jeden Rechnungsjahres einen Halbjahresbericht zu erstellen
(§ 12 Abs 1 InvFG).

Die Fondsbestimmungen mussen vorsehen, ob der Jahresertrag eines Ka-
pitalanlagefonds nach Abzug der Aufwendungen an die Anteilinhaber aus-
zuschutten oder nicht auszuschutten ist. In letzterem Fall ist ein Betrag in
Hohe der allenfalls fur die Ertrdge anfallenden Ertragsteuern auszuzahlen
(§ 13 InvFG).

1.2. Vorschriften des Handelsgesetzbuchs

§ 201 Abs 27 4. Der Grundsatz der Vorsicht ist einzuhalten,
insbesondere sind
a) nur die am Abschluss-Stichtag verwirklich-
ten Gewinne auszuweisen

§ 201 Abs 2Z 5: Aufwendungen und Ertrage des Geschaftsjah-
res sind unabhangig vom Zeitpunkt der ent-
sprechenden Zahlungen im Jahresabschluss
zu berucksichtigen.

§ 201 Abs 2 letzter Satz:  Ein Abweichen von diesen Grundsétzen ist nur
bei Vorliegen besonderer Umstande zulassig.

1.3. Arten von Kapitalanlagefonds

Die Fondsanteilscheine sind nach MaBgabe der Fondsbestimmungen (§ 22
InvFG) entweder Ausschittungsanteilscheine (verbriefter Anspruch auf
jahrliche Ausschittung des Jahresertrages) oder thesaurierende Anteil-
scheine (keine Ausschuttung der Ertréage). Die Fondsbestimmungen haben
gemaB § 22 Abs 2 Z 7 InvFG Bestimmungen dartber zu enthalten, inwie-
weit der Jahresertrag an die Anteilinhaber auszuschutten ist.

Auf Ausschittungsanteilscheine sind die in einem Geschéftsjahr erzielten
ordentlichen (laufenden) Ertrdge (Zinsen und Dividenden abzuglich Auf- KFS
wendungen) zwingend auszuschutten; fur Gewinne aus der Ver&uBerung RL16
von Vermdgenswerten des Fonds einschlieBlich von Bezugsrechten be-

steht ein Ausschuttungswahlrecht.

Die Kapitalveranlagung in einen Kapitalanlagefonds ist ein Kapitaleinsatz
zur Erzielung von Ertragen. Die Leistung des Investors besteht in der Uber-
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lassung von Kapital. Das Entgelt dafur ist — abhangig vom jahrlichen Ge-
barungserfolg des Fonds - variabel; es wird entweder ausgeschuttet oder
thesauriert.

Da der Rucknahmepreis — ausgenommen bei Spezialfonds — regelmaBig
zu verodffentlichen ist (§ 7 InvFG), ist fur die Anteilscheine jederzeit ein Ta-
geswert (Marktwert der Vermégensgegenstande des Fonds) bekannt. Auf-
grund der Rucklosungsverpflichtung der Kapitalanlagegesellschaft sind die
Anteilscheine liquide Vermdgensgegenstande.

Bei thesaurierenden Anteilscheinen besteht der Ertrag fur die KapitalUber-
lassung ausschlieBlich in der Erhdhung des Ricknahmepreises.

Ein Spezialfonds ist gemaB § 1 Abs 2 InvFG ein Sondervermégen, dessen
Anteilscheine aufgrund der Fondsbestimmungen jeweils von nicht mehr als
zehn Anteilinhabern, die der Kapitalanlagegesellschaft bekannt sein mus-
sen und die keine nattirlichen Personen sind, gehalten werden; die Uber-
tragung der Anteilscheine darf nur mit Zustimmung der Kapitalanlagege-
sellschaft erfolgen. Die starkste Auspragung eines Spezialfonds ist ein Ein-
Anleger-Fonds, dessen Anteilscheine von einer einzigen Kapitalgesell-
schaft oder von mehreren konzernverbundenen Kapitalgesellschaften ge-
halten werden.

Die dem osterreichischen Investmentfondsgesetz unterliegenden Kapital-
anlagefonds sind offene Fonds; dh die Anzahl der Anteilscheine ist varia-
bel. Die Anzahl der Anteilscheine erhéht sich bei Erwerb von Anteilschei-
nen durch Investoren und vermindert sich bei Ruckgabe von Anteilschei-
nen an die den Fonds verwaltende Kapitalanlagegesellschaft.

Offene Fonds kénnen nach den in Osterreich geltenden Vorschriften fir Ka-
pitalgesellschaften — keine Mdéglichkeit, ein variables Grund- oder Stamm-
kapital vorzusehen — nur in der Rechtsform von Miteigentumsgemeinschaf-
ten errichtet werden.

2. Beurteilung
2.1. Darstellung des Problems

Die Ertrage von Ausschittungsanteilscheinen werden nach der geltenden
Bilanzierungspraxis im Ausschittungszeitpunkt erfolgswirksam erfasst; ein
allfalliger Abwertungsbedarf wird durch Gegenuberstellung des verdffent-
lichten rechnerischen Werts bzw des Rlucknahmepreises der Anteilscheine

1) Zero-Bonds, bei denen wéhrend der Laufzeit gleichfalls keine Zinsenzahlungen an den Bondinhaber erfol-
gen, unterscheiden sich von thesaurierenden Anteilscheinen dadurch, dass die Zero-Bonds eine begrenzte
Laufzeit haben, an deren Ende der Bond vom Emittenten zum von Anfang an feststehenden Rucklésungsbe-
trag ruickgelést wird und der Investor ein fixes Entgelt fur die Kapitalliberlassung erhélt, das aus dem Unter-
schiedsbetrag zwischen dem Ausgabebetrag und dem héheren Rucklésungsbetrag am Ende der Laufzeit
besteht.
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am Bilanzstichtag des Anteilinhabers mit dem Buchwert ermittelt. Die An-
teilscheine werden — unbeschadet der formalrechtlichen Konstruktion, dass
es sich um Miteigentumsanteile an dem aus Wertpapieren und flissigen
Mitteln bestehenden Sondervermégen handelt — als selbstandig zu bewer-
tende Vermdgensgegenstdnde behandelt. Bei Publikumsfonds wére es fur
den einzelnen Fondsinhaber auch technisch nicht méglich, seine Anteile an
den einzelnen im Fonds befindlichen Wertpapieren nach den flr Wertpa-
piere geltenden Bewertungsvorschriften zu bewerten.

Die richtige Abgrenzung des Periodenerfolgs des Inhabers eines Aus-
schittungsanteilscheines und damit die den Bewertungsregeln des Han-
delsgesetzbuchs entsprechende Darstellung der Vermdgens- und Ertrags-
lage des Anteilinhabers hat zur Voraussetzung, dass jene Ertrage, die nach
den Fondsbestimmungen ausgeschuttet werden mussen, dem Anteilsinha-
ber am Bilanzstichtag aber noch nicht zugeflossen sind, in dessen Bilanz
als gesonderter Vermdgensposten erfasst werden; dieser Vermdgenspos-
ten ist bei der Prifung, ob eine Abwertung der Anteilscheine erforderlich
ist, zu berucksichtigen. Bei den Ertrdgen, die neben dem Wertansatz far
den Anteilschein in der Bilanz des Anteilinhabers zu erfassen sind, handelt
es sich um die dem Anteilinhaber noch nicht zugeflossenen Ausschuttun-
gen fUr das vor bzw zu dessen Bilanzstichtag beendete Rechnungsjahr
des Kapitalanlagefonds. Gegen eine Erfassung auch der zwischen dem
Ende des Rechnungsjahrs des Kapitalanlagefonds und dem Bilanzstichtag
des Anteilinhabers beim Fonds angefallenen Ertrage, die nach den Fonds-
bestimmungen ausgeschuttet werden mussen, bestehen keine Bedenken.
Bei thesaurierenden Anteilscheinen stellt sich die Frage nach dem Zeit-
punkt der Erfassung der Fondsertrdge; dh ob die Fondsertrage beim Antei-
linhaber erst bei VerduBerung (Ruckgabe) der Anteilscheine bertcksichtigt
werden dUrfen oder ob eine friihere Berlcksichtigung zuldssig oder gebo-
ten ist.

2.2. Uberlegungen zur Lésung des Problems

Im § 201 Abs 2 Z 4 lit a HGB wird ausgefuhrt, dass der Grundsatz der

Vorsicht einzuhalten ist und dass insbesondere nur die am Abschluss-

Stichtag verwirklichten Gewinne auszuweisen sind. Das Gesetz enthélt kei-

ne Regelungen, wann ein Gewinn als verwirklicht gilt. Zur Auslegung eines

im Gesetz nicht eindeutig geregelten Begriffs sind entweder andere im Ge-

setz enthaltene Vorschriften oder die Grundsétze ordnungsmaBiger Bilan- KFS
zierung heranzuziehen. RL16
Aus den in den §§ 203 und 206 HGB enthaltenen Vorschriften tUber die Be-

wertung des Anlagevermégens und des Umlaufvermégens, die vorsehen,

dass die Anschaffungs- und Herstellungskosten eines Vermdgensgegen-

standes nicht Uberschritten werden durfen, kann abgeleitet werden, dass

eine Gewinnverwirklichung erst bei VerauBerung eines Vermdgens-
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gegenstandes angenommen werden kann; dasselbe ergibt sich aus § 256
HGB Uber die Behandlung der Zwischenergebnisse in Konzernabschlis-
sen.

Aus den Grundséatzen ordnungsmaBiger Bilanzierung, zu denen auch das
Erfordernis einer periodengerechten Erfolgsermittlung gehért, kénnte unter
Berucksichtigung der rechtlichen Gestaltung der Anteile an Kapitalanlage-
fonds als Miteigentumsanteile auch der Standpunkt abgeleitet werden,
dass alle bei einem Kapitalanlagefonds realisierten Ertrdge auch bei den
Anteilinhabern als realisiert gelten; diese Interpretation steht allerdings mit
der jahrzehntelangen Praxis der Bilanzierung der Anteilscheine von Kapital-
anlagefonds nicht im Einklang.

Auch wenn der herrschenden Bilanzierungspraxis gefolgt wird, dass die
Anteilscheine von Kapitalanlagefonds selbstandig — dh unabhéngig von
den im Kapitalanlagefonds befindlichen Vermégensgegenstanden — zu be-
wertende Vermodgensgegenstdnde darstellen und eine Verwirklichung der
Wert&nderungen von Anteilscheinen erst vorliegt, wenn die Anteilscheine
verduBert werden, ist es nach den geltenden Rechnungslegungsvorschrif-
ten zuldssig, dass thesaurierende Anteilscheine in der Bilanz des Anteilin-
habers so behandelt werden wie Ausschuttungsanteilscheine.

GemaB § 201 Abs 2 letzter Satz HGB ist ein Abweichen von denin § 201
Abs 2 HGB postulierten Grundséatzen und damit auch vom Grundsatz der
Vorsicht zul&ssig, wenn ein besonderer Umstand vorliegt. Ein solcher Um-
stand kann angenommen werden, wenn der im Gesetz enthaltene Grund-
satz der Vorsicht zur Folge hat, dass wirtschaftlich weitgehend gleichartige
Vermbdgensgegenstdnde — Ausschuttungs-anteilscheine und thesaurieren-
de Anteilschein - unterschiedlich behandelt werden.

GemaB § 201 Abs 2 letzter Satz HGB ist bei Vorliegen besonderer Um-
stande ein Abweichen von den in § 201 Abs 2 HGB postulierten Grund-
sétzen zwar zuldssig, aber nicht zwingend geboten. Wenn allerdings auf-
grund dieses Wahlrechts ein Anteilinhaber die Anschaffungskosten von
thesaurierenden Anteilscheinen als Hochstwert beibehalt und demnach alle
wahrend der Behaltedauer der Anteilscheine erwirtschafteten Ertrdge des
Kapitalanlagefonds erst bei deren VerauBerung (Ruckgabe) verwirklicht
werden, wird durch diese Vorgangsweise das in der Generalklausel des
§222 Abs 2 erster Satz HGB geforderte moglichst getreue Bild sowohl der
Vermdgenslage als auch der Ertragslage nicht vermittelt. In diesem Fall
sind geméaB § 222 Abs 2 zweiter Satz HGB im Anhang die erforderlichen
Angaben zu machen.

3. Stellungnahme

Aufgrund der vorstehenden Erwédgungen nimmt der Fachsenat fur Handels-
recht und Revision zur Behandlung von thesaurierenden Anteilscheinen im
Jahresabschluss wie folgt Stellung:
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— Die Erfassung der auf thesaurierende Anteilscheine entfallenden aus-
schuttungsgleichen Ertrage im Sinne von § 40 Abs 2 Z 1 InvFG eines
Kapitalanlagefonds durch Aufstockung der Wertansatze der Anteilschei-
ne steht nicht im Widerspruch zu den Grundséatzen ordnungsmasBiger Bi-
lanzierung.

— Erfolgt unter Berufung auf den Grundsatz der Vorsicht keine Aufsto-
ckung der Wertanséatze der thesaurierenden Anteilscheine, sind im An-
hang die ausschuttungsgleichen Ertrage dieser Anteilscheine im Ge-
schéftsjahr und seit ihrer Anschaffung anzugeben, soweit sie nicht durch
Wertminderungen des Fondsvermégens (Uberschuss der buchmaBigen
und realisierten Kursverluste Uber die Kursgewinne) ausgeglichen wur-
den.

- Auch auf thesaurierende Anteilscheine entfallende Uberschiisse der
Ver&uBerungsgewinne Uber VerauBerungsverluste und buchméaBige
Kursverluste, die nicht zu den ausschuttungsgleichen Ertragen zahlen,
durfen zur Aufstockung der Wertansatze der Anteilscheine verwendet
werden; wenn dies geschieht, ist dartber im Anhang zu berichten.

— In jedem Fall bildet der Ricknahmepreis (rechnerische Wert) der Anteil-
scheine am Bilanzstichtag die Obergrenze fur den Wertansatz der An-
teilscheine und der in einem gesonderten Bilanzposten ausgewiesenen
Anteile an den Ertradgen des Kapitalanlagefonds fur die Zeit vor dem Bi-
lanzstichtag, die noch nicht ausgeschuttet wurden.

— Wenn die laufenden Ertrage und die Uberschusse der VerauBerungsge-
winne Uber die VerauBerungsverluste und die buchmaBigen Kursverluste
zur Aufstockung der Wertansatze von thesaurierenden Anteilscheinen
verwendet werden, ist daflr zu sorgen, dass von den Kapitalanlagege-
sellschaften in den Folgejahren die fur die Weiterfuhrung der Wertansét-
ze erforderlichen Informationen erlangt werden kénnen.

— Es ist nicht zu beanstanden, wenn die Anteile an den in einem Spezial-
fonds enthaltenen Wertpapieren in Einzelabschlissen der Anteilinhaber
gleich bewertet werden wie Wertpapiere, die sich im direkten Eigentum
dieser Unternehmen befinden; in Konzernabschlissen der Anteilinhaber
ist diese Bewertungsmethode zu empfehlen. Wenn eine solche Bewer-
tung vorgenommen wird, ist eine Portefeuillebewertung der im Spezial-
fonds enthaltenen Wertpapiere nicht méglich.
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