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1. Die Einordnung von PE im bestehenden Steuersystem
Private Equity Investitionen werden – soweit nicht ein Private 
Equity Dachfonds vorliegt - in der Regel über Personengesell-
schaften oder „Partnerships“ durchgeführt. Dabei beteiligen sich 
die Investoren an der Personengesellschaft (im Inland zumeist 
eine GmbH & Co KG), welche die Investitionen in die Zielgesell-
schaften durchführt. In Österreich steht seit 22.7.2023 auch die 
Möglichkeit einer Wagniskapitalfonds-AG zur Verfügung. 

Die Management Gesellschaft baut das Portfolio auf, ver-
waltet und verwertet es. Die Manager können darüber hinaus 
an der Gesellschaft beteiligt sein. Auch die Investoren sind an 
der Gesellschaft beteiligt. In der Regel bekommen die Manager 
einen vorab vereinbarten höheren Anteil am Gewinn („Carried 
Interest“). Die Investoren erhalten ihren Gewinn grundsätzlich 
auf der Basis ihrer Beteiligungshöhe. Im Rahmen der Investition 
verpflichten sich die Investoren, einen bestimmten Kapitalbetrag 
zu leisten („Committed Capital“). Dieser wird jedoch oftmals 
nicht sofort einbezahlt, sondern kann von der Gesellschaft in 
Tranchen abgerufen werden („Capital Calls“).

Zumeist werden Private Equity Strukturen als „Alternative 
Investment Fund“ („AIF“) gelten, wodurch – mangels spezieller 
Regelungen – die allgemeinen Besteuerungsgrundlagen des 
Investmentfondsgesetzes anzuwenden sind. 

Ein AIF ist gem § 2 Abs 1 Z 1 AIFMG jeder Organismus für ge-
meinsame Anlagen einschließlich seiner Teilfonds, der 

a) von einer Anzahl von Anlegern Kapital einsammelt, um es 
gemäß einer festgelegten Anlagestrategie zum Nutzen dieser 
Anleger zu investieren, ohne dass das eingesammelte Kapital 
unmittelbar der operativen Tätigkeit dient, und 

b) keine Genehmigung gemäß Art 5 der Richtlinie 2009/65/EG 
(OGAW-Richtlinie) benötigt.

Für den Vertrieb in Österreich muss ein Antrag auf Bewilligung 
durch den Alternativen Investmentfondsmanager (AIFM) bei 
der Österreichischen Finanzmarktaufsicht (FMA) eingebracht 
werden.1 Die FMA beurteilt aufgrund der tatsächlichen Quali-
fikation, ob ein ausländischer AIF iSd AIFMG vorliegt. Wurde 
der AIF im Inland schon bewilligt oder registriert, kann auch 
in steuerlicher Hinsicht vom Vorliegen eines AIF ausgegangen 
werden. Sind die Voraussetzungen nicht erfüllt, stellt die FMA 
dies mit einer Negativbescheinigung fest. Wenn die FMA das 
Vorliegen der Voraussetzungen nicht beurteilt hat, entschei-
det die Abgabenbehörde, ob und inwieweit diese vorliegen. 
Jedoch kann die FMA jederzeit zu einem gegenteiligen Ergebnis 
kommen.

2. Allgemeines zur Besteuerung
Unabhängig von der Rechtsform gilt ein AIF nicht als Steuer-
subjekt. Da bei der Besteuerung von Investmentfonds das 
Transparenzprinzip anzuwenden ist, werden auch die Erträge des 
Private Equity Fonds so behandelt, als wären sie dem Investor 
direkt zugeflossen. Eine Besteuerung erfolgt somit erst bei den 
Investoren.

Dr. Helmut Moritz, LL.M.
Steuerberater

Die steuerliche Behandlung 
von Investitionen in Private Equity
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Über welche Strukturen erfolgen die meisten Private Equity-Investitionen und wie werden sie in das 
bestehende Steuersystem eingeordnet? Sind auch Dachfondstrukturen möglich? Wann kommen die allge-
meinen Fondbesteuerungsregeln zur Anwendung und was ist bei der Veräußerung von Anteilen zu beachten?
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Werden diese Erträge ausgeschüttet, gelten sie bei natürlichen 
Personen als Einkünfte aus Kapitalvermögen iSd § 27 EStG und 
unterliegen grundsätzlich dem besonderen Steuersatz von 27,5 %. 
Ausschüttungen sind jedoch steuerfrei, wenn sie in den Vorjahren 
bereits als ausschüttungsgleiche Erträge besteuert wurden. Vor 
dem besonderen Hintergrund des Themas ist jedoch zu beachten, 
dass Private Equity Fonds auch andere als sondersteuersatzbe-
günstigte Einkünfte haben können. In diesem Fall wäre es möglich, 
dass Teile der Einkünfte dem Tarifsteuersatz unterliegen.

Werden die Erträge eines Private Equity nicht ausgeschüttet, 
so gelten diese Erträge gem § 186 Abs 2 Z 1 lit a InvFG 2011 als 
ausgeschüttet („Ausschüttungsgleiche Erträge“). 

Die ausschüttungsgleichen Erträge setzen sich aus den „ordent-
lichen“ Erträgen und den „außerordentlichen“ Erträgen zu-
sammen. Bei den ordentlichen Erträgen handelt es sich um die 
laufenden Erträge des Fonds, wie Zinsen und Dividenden. Auf-
wendungen können bei der Ermittlung der ordentlichen Erträge 
abgezogen werden.

Bei den außerordentlichen Erträgen handelt es sich vor allem um 
Veräußerungsgewinne, die innerhalb des Fonds anfallen, aber 
auch um Einkünfte aus Derivaten, wie Optionen und Termin-
geschäfte. Verluste aus dem Verkauf von Wirtschaftsgütern 
können mit den Veräußerungsgewinnen verrechnet werden. 

Sofern die Gewinne noch nicht realisiert sind, stellen sie keine 
steuerpflichtigen Erträge dar.

Werden Substanzgewinne nicht ausgeschüttet, so sind sie bei 
Privatpersonen und Stiftungen nur zu 60 % anzusetzen. Werden 
diese Gewinne später ausgeschüttet, erfolgt diesbezüglich eine 
Nachversteuerung.

Sofern das außerordentliche Fondsergebnis negativ ist, kann es 
mit den positiven ordentlichen Erträgen verrechnet werden. Die-
se Verrechnung ist auch im umgekehrten Fall zulässig, wenn das 
ordentliche Ergebnis negativ und das außerordentliche Ergebnis 
positiv ist. Besteht nach dieser Verlustverrechnung dennoch ein 
negativer Überhang, kann dieser in die folgenden Geschäftsjahre 
vorgetragen und ausgeglichen werden.

Private Equity Fonds werden in den ersten Jahren zumeist keine 
Gewinne erzielen. In diesem Zeitraum wird das Kapital ein-
gesammelt und die Investitionen getätigt. Entstehen in diesen 
Jahren durch die Aufwendungen des Fonds Verluste, können die-
se vorgetragen werden. In den weiteren Jahren kann der Fonds 
Zinsen aus gewährten Darlehen bzw auch Dividenden beziehen. 
Diese sind dann als „ordentliche Erträge“ zu versteuern. Am Ende 
der Laufzeit wird das Portfolio verkauft und es entstehen im 
besten Fall Veräußerungsgewinne. Diese Gewinne sind von den 
Anlegern als „außerordentliche Gewinne“ zu versteuern. 

Die Gewinne des Fonds werden in der Regel gegen Ende der 
Laufzeit an die Investoren ausgeschüttet. Wie bereits oben 

beschrieben, unterliegen die Ausschüttungen der Steuerpflicht, 
soweit sie nicht schon als ausschüttungsgleiche Erträge ver-
steuert wurden. Wird die Ausschüttung hingegen nicht aus 
einem Gewinn, sondern aus der Substanz getätigt, reduziert 
diese Substanzauszahlung die Anschaffungskosten der Beteili-
gung. Solange diese positiv sind, ergibt sich keine Steuerpflicht. 
Werden diese negativ, sind die Substanzausschüttungen als 
Veräußerungsgewinne zu versteuern. 

3. Ermittlung und Meldung der Fondserträge
Wie bei einem „normalen“ Investmentfonds müssen auch die 
Erträge eines Private Equity Fonds ermittelt und an die OeKB 
(Oesterreichische Kontrollbank AG) gemeldet werden. Diese sind 
durch einen steuerlichen Vertreter zu ermitteln und an die OeKB 
zu melden. Bei dem steuerlichen Vertreter muss es sich grund-
sätzlich um einen inländischen Wirtschaftstreuhänder handeln 
oder eine Person, die vergleichbare Qualifikationen aufweist.2

Sofern keine Meldung an die OeKB erfolgt, gilt der Private Equity 
Fonds als Nicht-Meldefonds. Mangels Kenntnis von tatsäch-
lichen Erträgen, werden die Erträge des Fonds geschätzt bzw 
pauschal ermittelt. Dieser Betrag wird mit 90 % der Differenz 
zwischen dem Rücknahmepreis zum Ende des Kalenderjahres 
und dem Rücknahmepreis zu Beginn des Kalenderjahres be-
messen. Mindestens sind jedoch 10 % des Rücknahmepreises 
am Ende des Kalenderjahres als Ertrag anzusetzen. Neben diesen 
geschätzten ausschüttungsgleichen Erträgen sind auch allfällige 
Ausschüttungen des Nichtmeldefonds zu erfassen. Auch diese 
pauschal ermittelten Erträge unterliegen grundsätzlich dem 
Sondersteuersatz.3

Der Anleger hat jedoch die Möglichkeit die ausschüttungs-
gleichen Erträge des Private Equity Fonds selbst nachzuweisen 
(„Selbstnachweis“). In diesem Fall erfolgt die Besteuerung nach 
den im Rahmen des Selbstnachweises ermittelten Erträgen. 
Dabei müssen dieselben steuerrelevanten Daten nachgewiesen 
werden, die der steuerliche Vertreter gegenüber der OeKB mitzu-
teilen hat.4 Daher werden zumindest der Rechenschaftsbericht, 
Jahresberichte und Ertragsrechnungen unter Ableitung des 
steuerlichen Ergebnisses vorzulegen sein.5

4. Zufluss der Fondserträge
Ausschüttungen gelten grundsätzlich am Ausschüttungstag als 
zugeflossen. Bei Meldefonds wird bei den ausschüttungsglei-
chen Erträgen der Zeitpunkt der Veröffentlichung der Jahresmel-
dung durch die OeKB herangezogen. An diesem Tag gelten sie als 
zugeflossen.6 Der Zufluss der ausschüttungsgleichen Erträge bei 
Nichtmeldefonds wird mit dem 31.12. jedes Jahres angenommen. 
Im Falle eines Selbstnachweises liegt der Zuflusszeitpunkt sieben 
Monate nach Ende des Geschäftsjahres.7

5. Veräußerung des Anteils
Neben der Steuerpflicht der Ausschüttungen bzw der ausschüt-
tungsgleichen Erträge kann auch die Veräußerung der Anteile 
selbst zu steuerpflichtigen Einkünften führen. Der Veräuße-
rungsgewinn oder auch Verlust ermittelt sich grundsätzlich 
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als Veräußerungserlös abzüglich der Anschaffungskosten. 
Um eine Doppelbesteuerung im Rahmen der Besteuerung 
der ausschüttungsgleichen Erträge und im Rahmen des Ver-
äußerungsgewinns zu vermeiden, erhöhen die versteuerten 
ausschüttungsgleichen Erträge die steuerlichen Anschaffungs-
kosten der Anteile. Zusätzliche Zahlungen der Investoren an den 
Fonds erhöhen ebenfalls die Anschaffungskosten. Steuerneutrale 
Ausschüttungen reduzieren – da sie auch den Wert des Private 
Equity Fonds vermindern – hingegen die Anschaffungskosten.

6. Erhebung der Steuer
Die Steuer wird bei inländischen Einkünften aus Kapitalver-
mögen grundsätzlich in Form der KESt erhoben. Inländische 
Einkünfte liegen gem § 93 Abs 2 EStG vor, wenn die auszahlende 
oder depotführende Stelle ihren Sitz im Inland hat. Die Aus-
schüttungen und ausschüttungsgleichen Erträge sind gem § 97 
Abs 1 EStG endbesteuert. 

Gerade bei AIF und daher auch bei einem Private Equity Fonds 
wäre es aber auch denkbar, dass Einkünfte vorliegen, die nicht 
dem Sondersteuersatz und daher auch nicht der KESt und der 
Endbesteuerung unterliegen. Dies kann vor allem Zinsen aus 
Privatdarlehen betreffen, die vom Fonds an die Zielgesellschaf-
ten gewährt werden. Einkünfte aus nicht öffentlich angebotenen 
Forderungswertpapieren oder nicht verbrieften Forderungen, 
denen kein Bankgeschäft zugrunde liegt, unterliegen grund-
sätzlich nicht dem Sondersteuersatz iHv 27,5 %, sondern dem 
progressiven Einkommensteuersatz.8

Mit dem Wagniskapitalfondsgesetz („WKFG“) wurde in § 27a 
EStG ein neuer Abs 2a eingefügt, wonach Einkünfte aus nicht 
öffentlich angebotenen Forderungswertpapieren jedoch stets 
dem besonderen Steuersatz unterliegen, wenn die Anteile eines 
Investmentfonds öffentlich angeboten werden.9 Das öffentliche 
Angebot des Fonds ersetzt demnach das fehlende öffentliche 
Angebot des Investments innerhalb des Fonds. Diese Regelung 
fand sich schon zuvor in den Investmentfondsrichtlinien10 und 
wurde nunmehr gesetzlich normiert. Nach den Erläuternden Be-
merkungen zur Regierungsvorlage des WKFG galt diese Regelung 
jedoch nur im Falle von Forderungswertpapieren. Hingegen 
sollten Einkünfte aus nicht verbrieften Derivaten (zB Einkünfte 
aus nicht verbrieften Darlehen oder Einkünfte aus Absicherungs-
geschäften) auch innerhalb eines Investmentfonds nicht dem 
Sondersteuersatz unterliegen. Diese Regelung hätte weitgehende 
Konsequenzen im Private Equity Bereich gehabt, wären doch 
Zinsen aus Darlehen an Beteiligungsgesellschaften immer mit 
dem progressiven Einkommensteuersatz zu versteuern gewesen, 
sofern sie die Bagatellgrenze des § 186 Abs 5 Z 2 InvFG über-
schritten hätten. Darüber hinaus ist zu beachten, dass derartige 
Einkünfte auch nicht der Endbesteuerung unterliegen und daher 
der Anleger gezwungen gewesen wäre, diese Einkünfte gesondert 
im Rahmen seiner Steuererklärung zu veranlagen. Im Zuge des 
Abgabenänderungsgesetzes 202411 wurde nunmehr in derselben 
Bestimmung klargestellt, dass die den Einkünften aus nicht ver-
brieften Derivaten zugrunde liegenden Wirtschaftsgüter (nämlich 
die nicht verbrieften Derivate) als verbrieft gelten, wenn auch 

der Fondsanteil selbst verbrieft ist. Die Verbriefung des Fonds-
anteils heilt somit die fehlende Verbriefung der Wirtschaftsgüter. 
Allerdings wird neben der Verbriefung der Fondsanteile (die in der 
Regel vorliegen dürfte) zusätzlich ein öffentliches Angebot der 
Fondsanteile notwendig sein, um den Sondersteuersatz und die 
Endbesteuerung für Zinsen aus Privatdarlehen sicher zu stellen. 
Gerade das öffentliche Angebot wird im Bereich des Private Equi-
ty in manchen (den meisten) Fällen aber eben nicht vorliegen. In 
diesem Fall kommt der Sondersteuersatz und die Endbesteuerung 
nicht zur Anwendung und die Einkünfte sind in die Steuererklä-
rung des Anlegers aufzunehmen.

Die Verpflichtung die Einkünfte in die Steuererklärung aufzu-
nehmen trifft den Anleger auch, wenn die Anteile auf einem aus-
ländischen Depot verwahrt werden. Der Unterschied zwischen 
einem inländischen und einem ausländischen Depot liegt ledig-
lich in der Form der Steuererhebung, dem Besteuerungsverfah-
ren und den daraus resultierenden Verpflichtungen des Anlegers. 
Die Höhe der Steuer ist in beiden Fällen gleich.

7. Besteuerung des Carried Interest
In Bezug auf die Besteuerung des Carried Interest, der eine 
Sondervergütung der Manager darstellt, stellt sich die Frage, ob 
diese einer eigenen Einkunftsart (zB Einkünfte aus selbständiger 
Arbeit) zuzuordnen ist oder ob sie das Schicksal der originären 
Einkünfte des Private Equity Fonds teilt. Das österreichische BMF 
scheint in diversen Anfragebeantwortungen der Ansicht zu sein, 
dass Letzteres der Fall ist und die Einkünfte daher Einkünfte aus 
Kapitalvermögen darstellen.12   

1	 § 29 Abs 2 AIFMG.

2	 § 186 Abs 2 Z 2 lit a InvFG 2011.

3	 § 186 Abs 2 Z 3 InvFG 2011.

4	 InvFR 2018 Rz 214.

5	 InvFR 2018 Rz 217.

6	 § 186 Abs 2 Z 1 lit b InvFG 2011.

7	 InvFR 2018 Rz 214.

8	 § 27a Abs 2 Z 1 EStG.

9	 Als öffentliches Angebot gilt gem § 861 ABGB ein Angebot an einen 
unbestimmten Personenkreis in rechtlicher und tatsächlicher Hinsicht.

10	 InvFR 2018 Rz 402.

11	 BGBl I Nr. 113/2024.

12	 EAS 2698 vom 6.2.2006, EAS 3280 vom 14.5.2012; so auch der deutsche 
BFH mit dem Urteil vom 16.4.2024 (VIII R 3/21)).

Die Investition in Private Equity erfolgt zumeist über „KG“ oder 
„Partnership“ Strukturen. Darüber hinaus sind auch Dachfonds-
strukturen möglich. Die Strukturen werden regelmäßig einen 
„Alternativen Investmentfonds“ darstellen, weshalb die allge-
meinen Fondsbesteuerungsregeln zur Anwendung kommen.

Resümee
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Investitionsbedingter Gewinnfreibetrag 2025
Jetzt ist es wieder so weit: Einerseits haben Sie die Möglichkeit mit 
Investmentfonds steuerbegünstigt zu veranlagen, und andererseits 
Ihr Geld gewinnbringend anzulegen. Möchten Sie diese Gewinn-
mitnahme noch für das Jahr 2025 steuerlich geltend machen, 
muss die Verbuchung auf Ihrem Depot bis 31.12.2025 erfolgen. 
Mit dem Gewinnfreibetrag besteht die Möglichkeit, zusätzlich zum 
15%igen Grundfreibetrag bei einem Gewinn von über € 33.000 in 
investitionsbegünstigte Wirtschaftsgüter zu investieren, wobei zu 
diesen auch bestimmte Investmentfonds zählen. Der Steuerfrei-
betrag beträgt bei Investitionen in begünstigte Wirtschaftsgüter 
wie Investmentfonds max. 13 % des Gewinnes. Insgesamt ist die 
Begünstigung mit € 46.400 je Steuerpflichtigen und Jahr begrenzt.

Investitionsbedingter Gewinnfreibetrag
•	 Bei einer Bemessungsgrundlage von € 33.000 bis € 178.000 

beträgt der Gewinnfreibetrag 13 %.
•	 Bemessungsgrundlage von mehr als € 178.000 bis 

€ 353.000: Hier steht für die nächsten € 175.000 ein 
Freibetrag von 7 % zu.

•	 Bemessungsgrundlage von mehr als € 353.000 bis € 583.000: 
Hier steht für weitere € 230.000 ein Freibetrag von 4,5 % zu.

Steuerbegünstigt veranlagen mit Fonds:
IQAM Invest bietet für jedes Veranlagungsziel das passende 
Investment. 
AVO 30 privat, IQAM Balanced Aktiv und IQAM Balanced 
Protect 95 
Für all jene Investoren, die bewusst bis max. 30 %, max. 35 % 
bzw. max. 40 % in Aktien veranlagen wollen. 
IQAM SRI SparTrust M und IQAM ShortTerm EUR 
Für all jene Investoren, die nicht in Aktien veranlagen wollen.

Für weitere Informationen fragen Sie bitte Ihren Steuerberater. 
Mehr Informationen zu unseren Produkten finden Sie unter 
iqam.com.

 
IQAM ShortTerm EUR im Peergroup-Vergleich

Wichtige Informationen zur Marketingmitteilung
AVO 30 privat, IQAM Balanced Aktiv und IQAM Balanced Protect 95 können überwiegend in liquide Vermögenswerte investieren, die keine Wertpapiere oder Geldmarktinstrumente im Sinne 
des Investmentfondsgesetzes sind. Für den IQAM Balanced Protect 95 wird eine Wertsicherungsstrategie verfolgt. Aufgrund dieser Strategie kann es dazu kommen, dass die Veranlagung 
über längere Zeiträume nicht an der Entwicklung der risikobehafteten Ertragskomponente, insbesondere des Aktienmarktes, partizipiert. Eine Garantie zur Einhaltung der Wertsicherungs-
grenze ist NICHT vorhanden. Der IQAM SRI SparTrust M darf gemäß den von der Finanzmarktaufsicht genehmigten Fondsbestimmungen Wertpapiere oder Geldmarktinstrumente, die von der 
Republik Österreich begeben oder garantiert werden, zu mehr als 35 vH des Fondsvermögens erwerben. Dieses Dokument stellt kein Angebot und keine Empfehlung zum Kauf oder Verkauf 
von Finanzprodukten dar und enthält auch keine Aufforderung, ein solches Angebot zu stellen. Performance-Ergebnisse der Vergangenheit lassen keine Rückschlüsse auf die zukünftige Ent-
wicklung eines Fonds zu. Die Performance-Berechnung der Fonds basiert auf Daten der Depotbank und entspricht der OeKB-Methode. Ausgabe- und Rücknahmespesen wurden dabei nicht 
berücksichtigt. Die Fonds werden nach dem österreichischen Investmentfondsgesetz verwaltet und in Österreich vertrieben. Die Prospekte sowie allfällige Änderungen wurden gem. § 136 
InvFG 2011 veröffentlicht. Die Prospekte sowie die Basisinformationsblätter (= BIB) sind in deutscher Sprache auf www.iqam.com verfügbar. Für Richtigkeit und Vollständigkeit kann keine 
Haftung übernommen werden.

Beispiel
Im Jahr 2025 erzielt ein Unternehmen einen Gewinn von 
€ 200.000. Um den maximalen Gewinnfreibetrag ausschöpfen 
zu können, sollten bis zum Ende des Jahres 2025 begünstig-
te Investmentfondsanteile im Wert von € 20.390 erworben 
werden.

Die Berechnung stellt sich im Detail wie folgt dar:
Gewinn vor Gewinnfreibetrag			              € 200.000 
Grundfreibetrag (15 % von € 33.000)	            € 4.950 
Investitionsbedingter Gewinnfreibetrag 
	 13 % von € 145.000	        € 18.850
	   7 % von €   22.000	        €   1.540 
				             € 20.390 
Gewinnfreibetrag insgesamt		           € 25.340 
Steuerpflichtiger Gewinn nach Gewinnfreibetrag	            € 174.660

Der steuerpflichtige Gewinn verringert sich durch den Erwerb 
begünstigter Investmentfondsanteile um € 20.390.

10 Jahre in % p.a.: 0,94 % IQAM ShortTerm EUR (RT), 0,49 % Peergroup. 
Ultimo 09/2025, IQAM Invest, OeKB, Morningstar. Beginn Performance: 30.04.2009

Achtung: Wertpapiere werden nicht als Ersatzbeschaffungswirtschaftsgüter 
anerkannt. Das bedeutet, dass angeschaffte begünstigte Wertpapiere durchgehend 
vier Jahre im Betriebsvermögen gehalten werden müssen. Eine Nachversteuerung 
aufgrund eines vorzeitigen Verkaufs kann nur durch eine Ersatzbeschaffung 
von begünstigten körperlichen Wirtschaftsgütern in der entsprechenden Höhe 
verhindert werden.

Aktuell gültige Peergroup-Kriterien:
•	 Morningstar Kategorie: EUR Diversified Bond – Short Term
•	 Historie: mind. 3 Jahre
•	 Anteilsklasse: älteste
•	 Zulassung: in A und/oder D
•	 Fondsvolumen: ≥ EUR 10 Mio.
•	 Volatilität: ≥ 1,00 und ≤ 2,50


