
Z um bereits achten Mal wurde in 
den Kalenderwochen 3 und 4 des 
Jahres 2024 die führende Weiter-

bildungsveranstaltung für Berufsange-
hörige der Gewerblichen Vermögens-
beratung und Wertpapiervermittlung 
abgehalten: der BILDUNGS-KickOff 
2024. Die Fachorganisationen der  
Finanzdienstleister aus allen Bundes-
ländern gestalteten ein vielseitiges Pro-
gramm für diese Veranstaltung.

Zudem gab es für die Veranstaltung 
einen neuen Anmelderekord. Insgesamt 

2.597 Personen meldeten sich für den BKO 
2024 an. 17.424 Teilnehmer in 10 Webinaren 
– somit im Schnitt 1.742 pro Veranstaltung. 
Das heißt, es wurden 77.910 Stunden Wei-
terbildung zur Verfügung gestellt, wobei 
55.272 Stunden live abgerufen wurden. Die 
Zufriedenheitsrate liegt bei über 98,4%.

Nachbericht 
Tag 1 – 16.1.2024 

Fachgruppe Wien,  
Modul 4 – Wertpapiere

Den Vormittag moderierte der  
Obmann der Fachgruppe Finanzdienst-
leister Wien, KommR Eric Samuiloff.
Zunächst präsentierte Dr. Christoph Schnei-
der eine umfassende Analyse des aktuellen 
wirtschaftlichen Umfelds mit Fokus auf Asi-
en/China, den USA, der EU und Österreich. 
Dabei wurden Herausforderungen für den 
Wirtschafts- und Arbeitsstandort Österreich 
eingehend betrachtet. Anschließend kon-
zentrierte sich Dr. Rolf Majcen in seiner 
Präsentation auf das Verständnis der grund-
legenden Portfolioverwaltung und sensibili-
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sierte für Aspekte im Zusammenhang mit Marktmissbrauch.

Fachgruppe Niederösterreich,  
Modul 9 – Lebens- und Unfallversicherungen

Am Nachmittag empfing der niederösterreichische Obmann, 
Michael Holzer, die Teilnehmer zum Modul 9 – Lebens- und 
Unfallversicherungen.
Im ersten Vortrag präsentierte Fachverbandsobmann KommR Mag. 
Hannes Dolzer seine Studie über den Ertragsvergleich fondsgebunde-
ner Lebensversicherungen, welche auch in die laufenden Diskussio-
nen zu einem potentiellen Provisionsverbot auf europäischer Ebene 
eingebracht wurde. Im Anschluss analysierte Stefan Otto in seinem 
Vortrag die Herausforderungen im Pensionssystem und zeigte po-
tenzielle Lösungswege unter Einbeziehung von Kryptowährungen, 
künstlicher Intelligenz und Robotik auf. Der letzte Vortrag des Ta-
ges von DI Maximilian Schwaiger behandelte die Konzepte der Ver- 
lustaversion, Risikobewertung und Prämienkalkulation in Unfall- 
und Lebensversicherungen.

Tag 2 – 17.1.2024 

Fachgruppe Oberösterreich,  
Modul 1 – Allgemeines Berufsrecht

Mag. Norbert Eglmayr, Fachgruppenobmann Oberösterreich, 
moderierte den zweiten Tag.
Die Präsentation von Ing. Mag. Peter Stabauer beleuchtete dabei 
zuerst umfassend die Vorschriften zur Prävention von Geldwäsche 
und Terrorismusfinanzierung, wobei insbesondere auch die Pflich-
ten gegenüber Kunden sowie die Melde- und Aufbewahrungspflich-
ten im Detail erläutert wurden. In der Präsentation von KommR 
Dr. Herbert Samhaber lag der Fokus hingegen auf den Begriffsbe-
stimmungen zu Finanzprodukten, Wertpapieren und Veranlagun-
gen. Auch damit zusammenhängende rechtliche Normen wurden 
behandelt.

Tag 3 – 18.1.2024 

Fachvertretung Burgenland,  
Modul 2 – Verbraucherschutzrecht

Fachgruppenobmann Manfred Ollram führte in den dritten 
Tag des BKO 2024 ein.
Der Vortrag von Mag. Cornelius Necas mit dem Titel „Besteuerung 
von Kapitalvermögen und Steuer-Highlights für Finanzdienstleis-
ter“ behandelte spezifische steuerliche Themen im Finanzsektor. 
Ein Fokus lag dabei auf der Besteuerung von in- und ausländischem 
Kapitalvermögen sowie der steuerlichen Behandlung von Kapital-
anlageprodukten. Auf der anderen Seite beleuchten RA Dr. Bernd 
Fletzberger und RA Mag. Sanijel Ficulovic in ihrer Präsentation das 
Fernfinanzdienstleistungsgesetz (FernFinG). Zusätzlich gaben sie 
einen Ausblick auf bevorstehende Änderungen durch die neue EU-
Richtlinie im Bereich des Fernabsatzes von Finanzprodukten.

In dieser Ausgabe werden nicht so sehr 
fachlich-rechtliche Themen für Sie aufbe-
reitet, sondern es stehen Informationen 
für Unternehmer:innen und Services des 
Fachverbands Finanzdienstleister im Vor-
dergrund.
Es gibt einen Rückblick auf den  
BILDUNGS-KickOff 2024, welcher sich 
zur – mit Abstand – größten Veranstal-
tung für Mitgliedsbetriebe innerhalb der 
WKÖ entwickelt hat. Hier sind wir stolz 

darauf, Ihnen alle Weiterbildungsmodule, welche im Rahmen der ge-
setzlichen Weiterbildungsverpflichtung für Vermögensberater:innen 
verpflichtend vorgeschrieben sind, gleich am Jahresanfang in kompri-
mierter Form anbieten zu können. Wir geben Ihnen aber auch die 
Möglichkeit, die Module bis 31.12. des Jahres „nachsehen“ zu können, 
um Ihre Weiterbildungsverpflichtung erfüllen zu können. Wissens-
wert ist in diesem Zusammenhang, dass bei den Gewerblichen 
Vermögensberater:innen sämtliche Weiterbildungsinhalte IT-basiert 
absolviert werden können, dies bei anderen Branchen aber nicht der 
Fall ist. Sollten Sie auch Gewerbeberechtigungen für die Versicherungs-
vermittlung (Agent:in oder Makler:in) haben, achten Sie darauf, dass 
Sie hier – wenn Sie Gewerbeinhaber:in sind – einen Teil der dafür 
notwendigen Weiterbildungsstunden in Präsenz absolvieren müssen.
In einem Bericht über das Midterm-Meeting von BIPAR, dem euro-
päischen Dachverband von Interessensvertretungen aus dem Finanz- 
und Versicherungsbereich, dem wir als Fachverband Finanzdienstleis-
ter angehören, werden die aktuellen Entwicklungen auf EU-Ebene in 
einem Bericht wiedergegeben. Diesbezüglich informieren wir Sie 
laufend über andere Kanäle über die aktuellen Schwerpunktthemen 
wie Retail-Investment-Strategy und Open Finance. Anfang Juni 2024 
stehen die EU-Wahlen an und dann werden hier die Karten neu ge-
mischt. Es bleibt abzuwarten, ob es dann zu wesentlichen Änderungen 
in der Europäischen Wirtschaftspolitik kommt.
Der Erste Vizepräsident des Europäischen Parlaments Dr. Othmar 
Karas stellt sich in seinem Beitrag dem Thema Entbürokratisierung 
im Finanzsektor. Ich kann mir vorstellen, dass es wenige Menschen 
unter Ihnen gibt, die nicht der Meinung sind, dass hier noch weiterer 
Handlungsbedarf gegeben ist, um es für Konsument:innen und 
Unternehmer:innen einfacher und praktikabler zu machen, am Fi-
nanzmarkt teilzunehmen und davon zu profitieren; egal, ob im Finan-
zierungsbereich oder im Veranlagungsbereich.
Juristisch-rechtliche Kost servieren Mag. Martin Pichler und Florian 
Braunauer, LL. M. (WU) mit einem Beitrag über die Ausgabe von 
Emission von gedeckten Schuldverschreibungen nach dem Kuratoren-
gesetz und Mag. Cornelius Necas in seinem Beitrag über steuerlich- 
und gesellschaftsrechtliche Änderungen (Stichwort „FlexKapG“) des 
Jahres 2024. Sehr interessant könnten hier auch die Ausführungen über 
die Besteuerung von Kryptowährungen sein.
Abgerundet wird diese FACTS-Ausgabe mit der „Leasingbilanz 2023“, 
verfasst von Dr. Alexander Nekolar, dem neugewählten Präsidenten 
des Verbandes Österreichischer Leasing-Gesellschaften (VÖL).
Ich wünsche Ihnen wie immer viel Spaß beim Schmökern in der ak-
tuellen Ausgabe der FACTS.

Ihr 
Hannes Dolzer
Obmann des Fachverbands Finanzdienstleister, WKO

Liebe Kolleginnen! 
Liebe Kollegen!
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Tag 4 – 19.1.2024 

Fachgruppe Tirol,  
Modul 7 – Finanzierungen

Tag 4 wurde von Fachgruppenobmann 
Dr. Michael Posselt eröffnet.
Die Präsentationen von Christoph Kirch-
mair und Pablo Viveros, MSc befassten sich 
mit aktuellen Herausforderungen in der Fi-
nanzierung. Kirchmair analysierte dabei die 
Entwicklung des Finanzvermögens in Öster-
reich, die Kreditvolumina seit der Zinswende 
und beleuchtete Chancen und Herausforde-
rungen für Berater. Viveros erläuterte daran 
anknüpfend Lösungsansätze zur Bewälti-
gung der aktuellen Problemstellungen. Mag. 
Fleming Eibel erläuterte hingegen unter 
anderem die Vorgaben zu Zwischenfinanzie-
rungen sowie die Standardisierungsprozesse 
der Banken.

Tag 5 – 22.1.2024 

Fachgruppe Salzburg, 
Modul 8 – Recht der  
Versicherungsvermittlung

Der fünfte Tag wurde von Fachgrup-
penobfrau Margit Eidenhammer be-
gleitet.
RA Dr. Raphael Toman, LL. M. ging in sei-
ner Präsentation zuerst auf die Retail Invest-
ment Strategy (RIS) ein und analysierte die 
potentiellen Auswirkungen auf den Versiche-
rungsvertrieb. Dabei wurden Aspekte wie das 
Provisionsverbot, IDD-Änderungen, Anpas-
sungen der PRIIP-VO behandelt. RA Mag. 
Stephan Novotny beleuchtete darauffolgend 
in seinem Vortrag spezielle Regelungen zur 
Kündigung und zum Rücktritt bei Versiche-
rungsverträgen, wobei er insbesondere auf 
aktuelle Gerichtsentscheidungen einging. 

Tag 6 – 23.1.2024 

Fachgruppe Kärnten, 
Modul 6 – Recht der Finanzie-
rungsvermittlung

Tag 6 wurde von Fachgruppenobmann 
Mag. Herwig Miklin eröffnet.
Im ersten Vortrag führte Dr. Alexander Kern, 
MSc durch die Grundlagen der Pfandbrief-

gesetzgebung. Dabei wurde insbesondere 
das Zusammenspiel zwischen Kapital- und 
Kreditmarkt erläutert. Mag. Laurenz Benn-
dorf, BSc behandelte anschließend in seiner 
Präsentation die Grundlagen zur Kreditver-
mittlung und gab damit zusammenhängend 
spannende Einblicke zu den Themen Kredit-
bearbeitungsgebühren und Vermittlerprovi-
sionen. Franz Tschematschar gab abschlie-
ßend einen umfassenden Einblick in den 
Leasingmarkt sowie dessen unterschiedliche 
Finanzierungsarten.

Tag 7 – 24.1.2024 

Fachgruppe Vorarlberg, 
Modul 5 – Recht der  
Veranlagungsvermittlung und  
Veranlagungen

Fachgruppenobmann Arnold Tollinger 
führte in den siebten Tag des BKO ein.
Das Modul behandelte Schlüsselthemen 
im wirtschaftlichen Kontext. So analysierte 
MMag. Louis Obrowsky die Herausforde-

Wie zufrieden waren Sie insgesamt mit dem BKO 2024?

Teilnehmeranzahl je Veranstaltung
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rungen am Immobilienmarkt, insbesondere 
die Langzeitentwicklung der Preise und das 
optimale Timing von Investitionen. RA Mag. 
Martin Pichler gab im Rahmen der nächsten 
Präsentation einen Überblick über aktuelle 
Entwicklungen im Veranlagungsrecht ge-
mäß dem Kapitalmarktgesetz. Mag. Birgit 
Schmolmüller beleuchtete im letzten Vortrag 
des Tages schließlich die Rolle von Private 
Equity als Investment. 

Tag 8 – 25.1.2024 

Fachgruppe Steiermark, 
Modul 3 – Recht der Wertpapier-
vermittlung 

Herr Markus Kohlmeier, Obmann der 
Fachgruppe Steiermark, eröffnete den 
achten Tag.
Im Vortrag analysierte KommR Mag. Han-
nes Dolzer die – für die Finanzdienstleister 
bedeutende – Retail Investment Strategy aus 
interessenspolitischer Perspektive und erläu-
terte dabei die Ziele der Europäischen Kom-
mission. RA Mag. Martin Pichler erklärte 
anschließend die neuen WAG 2018-Konzes-
sionstatbestände sowie regulatorische Neue-
rungen im Wertpapierhandel, Eigenhandel 
und Depotgeschäft. Beide Vorträge boten 
Einblicke in aktuelle Veränderungen und 
deren Auswirkungen auf die Finanzbranche. 

Tag 9 – 26.1.2024 

Fachverband Finanzdienstleister, 
Modul 10 – Wissensvertiefung

Das letzte Modul des BILDUNGS-
KickOff 2024 moderierte Fachver-
bandsobmann KommR Mag. Hannes 
Dolzer. Dieses wurde in diesem Jahr 
erstmals eingeführt und bot Teilneh-
mern die Möglichkeit, sich im MiFID-
Bereich vertiefend weiterzubilden.
Alexander Mares, MA sowie Mag. Birgit 
Moser, LL. M. stellten zunächst umfassend 
die Rolle der FMA im Bereich der Präven-
tion von Geldwäscherei und Terrorismus-
finanzierung dar. Anschließend erklärte 
Mag. Kerstin Stadler, MA, welche Vorgaben 
bei der Abfrage der Nachhaltigkeitspräfe-
renzen zu beachten sind. Mag. Adrian Trif 
konzentrierte sich hingegen auf die neuen 
Vorgaben des Digital Operational Resili-
ence Acts (DORA). 

Warum der BKO 2024 noch nicht 
ganz vorbei ist?
Für alle angemeldeten Teilnehmer der Live- 
Veranstaltung stehen die Webinare bis 
31.12.2024 über www.meine-weiterbildung.at 
noch zur Verfügung. Wenn Sie das Live-Webi-
nar verpasst haben, können Sie eine Teilnah-
mebestätigung für das E-Learning erwerben.

Teilnahmebestätigung
Für eine Teilnahmebestätigung mussten die 
Teilnehmer mindestens 80% pro Einheit  
(1 Einheit = 1 Modul = 3 Stunden, Pausen sind 
ausgenommen) bei der Live-Übertragung 
mit ihrem Namen und einer ihnen zugehö-
rigen und gültigen E-Mailadresse anwesend 
sein und danach auf der Plattform „meine-
weiterbildung.at“ eine Wissensüberprüfung 
pro Einheit (Fragen zum Live-Webinar) be-
stehen. Eine Teilnahmebestätigung wird pro 
Einheit bei Erfüllung der Voraussetzungen 
ausgestellt. In Summe sind daher 10 Teilnah-
mebestätigungen erhältlich.

Sponsoren
Wir bedanken uns für die Unter-
stützung der Veranstaltung bei:

Austrian Anadi Bank AG

HYPO NOE Landesbank für 
Niederösterreich und Wien AG

LLB Immo 
Kapitalanlagegesellschaft 
m.b.H.

RWB Austria GmbH

WWK Lebensversicherung a. G.

In welcher Form soll der BILDUNGS-KickOff stattfinden?

Anrechnungsmöglichkeiten 
nach Lehrplänen:
• Lehrplan Gewerbliche  

Vermögensberatung
 Modul 1 bis 9: je 3 Stunden 
 insgesamt 27 Stunden

• Lehrplan Wertpapiervermittler
 Modul 1 bis 4: je 3 Stunden
 insgesamt 12 Stunden

• Lehrplan Versicherungsmakler
 Modul 1: 9 Stunden,  

Modul 2: 3 Stunden insgesamt  
12 Stunden

• Lehrplan Versicherungsagenten 
Modul 1: 9 Stunden,  
Modul 2: 3 Stunden 

 insgesamt 12 Stunden
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Vom 25. bis 26. Jänner 2024 fand in Brüssel 
das Midterm-Meeting von BIPAR statt. Der 
Fachverband Finanzdienstleister war durch 
Geschäftsführer Dr. Alexander Kern, MSc, 
vertreten. Insgesamt haben an der Veran-
staltung 125 Personen teilgenommen, wo-
bei zahlreiche auch für Finanzdienstleister 
relevante Themen besprochen wurden. Im 
Fokus der Veranstaltung standen dabei ein-
mal mehr die Retail Investment Strategy, 
aber auch das Financial Data Access Frame-
work (FIDAR). Der Fachverband hat jeden-
falls die Gelegenheit genutzt, mit Stakehol-
dern über die anstehenden EU-Agenden zu 
sprechen und Positionen in den Diskurs 
einzubringen. 

Donnerstag, 25.1.2024
Der erste Tag begann mit dem Brokers’ 
Committee Meeting, bei welchem Marie 
Betolaud, Legal Counsel bei Planete CSCA, 
über das Thema Sustainability bei Versiche-
rungsanlageprodukten (Insurance-based 
investment product – IBIPs) referierte. Auf 
Tools für Versicherungsvermittler, um ein 
CSR-Assessment durchzuführen, wurde 
hingewiesen. 

Einen spannenden Beitrag im Zusam-
menhang mit den Diskussionen rund um 
das Provisionsverbot lieferte anschließend 
Graeme Trudgill, CEO der British Insur-
ance Brokers’ Association (BIBA). Er be-
richtete, dass aufgrund des Falls „Grenfell 
Tower“ in London am 14.6.2017 die Ver- 
sicherungsprämien für bestimmte Gebäude- 
versicherungen deutlich erhöht werden 
mussten (insbesondere für Gebäude, wel-
che eine leicht entzündbare Verkleidung 
haben). Entsprechend haben sich die Ver-
gütungen für Versicherungsvermittler um 
über 60% erhöht. Dies hat schließlich zur 
öffentlichen Diskussion geführt, ob diese 
Erhöhungen gerechtfertigt sind. Im Zen-
trum der Diskussion stand dabei der soge-
nannte „fair value“, der angemessene Wert 
der Dienstleistung. Um sich aktiv in die 
Diskussion einzubringen, hat BIBA Model-
le erarbeitet, welche den „fair value“ für 

Versicherungsvermittlungsleistungen 
künftig klarer darlegen und regeln sollen. 
So sollen beispielsweise unterschiedliche 
Arten von Versicherungen oder unter-
schiedliche Tätigkeiten bei einem Assess-
ment für den „fair value“ berücksichtigt 
werden. Ausgehend von den Vorschlägen 
zu diesen Modellen konnte auch ein Provi-
sionsverbot verhindert werden, welches in 
den politischen Diskussionen im Vereinig-
ten Königreich im Raum stand.

Es folgte Rachel McGovern, Direktorin 
Finanzdienstleistungen bei Brokers Ireland, 
welche für das Jahr 2023 den Report zum 
Thema „Value of Advice“ präsentierte. Bei-
spielsweise wurde mit dieser Umfrage fest-
gestellt, dass sich 58%  der Personen sich bei 
Finanzfragen sicherer fühlen, nachdem  
diese eine Finanzberatung in Anspruch ge-
nommen haben. Im Zusammenhang mit 
den Diskussionen zum Thema Sustainable 
Finance ist zu beachten, dass 93% der Be-
fragten als wichtigstes Ziel eines Invest-
ments eine gute Rendite angegeben haben. 

Nach diesen Präsentationen wurde der 
Fokus auf das aktuelle Hauptthema auf 
europäischer Ebene, die Retail Investment 

Strategy, gerichtet. Paul Carty, Vorsitzender 
des EU Affairs Committee, sowie Nic De 
Maesschalck, Direktor von BIPAR, kriti-
sierten dabei im Gleichklang mit dem 
Fachverband Finanzdienstleister den von 
der Europäischen Kommission vorgeschla-
genen „staged approach“ der EU-Kommis-
sarin Mairead McGuinness. Der zwischen-
zeitig veröffentlichte Bericht der Berichter-
statterin Stéphanie Yon-Courtin wurde 
zwar als positiv bewertet, da viele Vorgaben 
aus dem Kommissionsvorschlag praxisge-
rechter ausgestaltet wurden. Ergebnisse zu 
den weiteren Verhandlungen, insbesonde-
re im Europäischen Parlament, konnten 
jedoch noch nicht antizipiert werden. Um 
Kompromisse auf europäischer Ebene zu 
erzielen, bedarf es nach deren Meinung 
jedenfalls eines Kompromisses über die 
politischen Parteigrenzen hinweg. Dieser 
Kompromiss wird die Kernthemen zur Re-
tail Investment Strategy, namentlich das 
Provisionsverbot, den Best Interest Test 
sowie Benchmarks (Value for Money) be-
treffen. Trilogverhandlungen werden je-
denfalls erst nach den EU-Wahlen stattfin-
den. 

EU – Update zum BIPAR Midterm-Meeting, 
25.-26. Jänner 2024 Dr. Alexander Kern, MSc
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Nach dieser intensiven Diskussion 
wurde noch zum Thema künstliche Intel-
ligenz berichtet, wobei das hohe Potential 
für unternehmerische Entscheidungen 
hervorgehoben wurde. Zudem erläuterte 
Florina Pop, Legal Officer für Financial 
Services bei DG Competition, die Neue-
rungen im Kartellrecht im europäischen 
Kontext.

Der Nachmittag wurde außerdem da-
für genutzt, um ein Meeting mit dem 
Büro von Vizepräsident Dr. Othmar Karas 
abzuhalten. Klarerweise wurden wie bis-
her die Hauptpunkte zur Retail Invest-
ment Strategy (Provisionsverbot, Best  
Interest Test) erörtert. Dabei wurden auch 
die Anliegen zum Dossier FIDAR in Er-
gänzung zu den bisher versendeten Stel-
lungnahmen erörtert. Hintergrund dazu 
war, dass die Frist zur Einbringung von 
Änderungsanträgen beim Europäischen 
Parlament in dieser Woche endete. Ent-

sprechend dem Anliegen der Finanz-
dienstleister wurde Unterstützung zuge-
sagt, den Proportionalitätsgrundsatz in 
FIDAR stärker zu verankern. Darüber hin-
aus wurden Anliegen zu Themen wie der 
Geldwäscheprävention (AMLR/AMLD) 
sowie zum Zahlungsverkehr (PSR/PSD3) 
adressiert. 

Besonders aufschlussreich war das Ge-
spräch mit MEP Ondřej Kovařík (RENEW), 
Schattenberichterstatter zu FIDAR. De-
ckungsgleich zur Stellungnahme des Fach-
verbands Finanzdienstleister wurden Be-
denken seitens des Abgeordneten geäußert, 
ob der Vorschlag zu FIDAR tatsächlich im 
Interesse von Konsumenten und Unter-
nehmen ist oder vielmehr Unternehmen 
aus Drittstaaten zugutekommt. Weiters 
wurden Schwierigkeiten im Zusammen-
hang mit der Standardisierung von Daten 
sowie den Data Sharing Schemes genannt. 
Im Dialog wurden seitens der Finanz-

dienstleister die großen Bedenken gegen 
dieses Dossier artikuliert. Generell wurde 
das Konzept FIDAR in Frage gestellt. 

Freitag, 26.1.2024
Valerie Mariatte-Wood, Head of Consumer 
Protection Department bei der Europä-
ischen Aufsichtsbehörde EIOPA, leitete 
den zweiten Tag mit einer Präsentation ein, 
bei welcher mehrere aus interessenspoliti-
scher Sicht relevante Themen gestreift wur-
den. So wurde über die erlassenen Sanktio-
nen und Strafen bei Versicherungsvermitt-
lern innerhalb der EU berichtet. Wenig 
überraschend konnte im EU-Staaten-Ver-
gleich keine Einheitlichkeit hinsichtlich 
der Sanktionen und Strafen festgestellt 
werden. Begründet wurde dies damit, dass 
Strafen nur ein „Werkzeug“ sind, welches 
Aufsichtsbehörden zur Verfügung steht. 
Zudem definieren manche Mitgliedstaaten 
Verwaltungsverfahren auch nicht als Straf-

E U R O P Ä I S C H E  U N I O N  
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verfahren, weshalb diese nicht in der Statis-
tik aufscheinen. Von der Vertreterin von 
EIOPA wurde zudem das Thema FIDAR in 
den Vordergrund gestellt. Seitens der EIO-
PA wurden die Vorteile im Zusammenhang 
mit Open Finance hervorgehoben. Zwar 
wurden Risiken bei der Datensicherheit 
und Cybersecurity genannt, diese würden 
aber nach deren Meinung durch geeignete 
Vorkehrungen abgeschwächt. Die Vorteile 
bei FIDAR würden insgesamt überwiegen. 
Dabei erfolgte auch ein Verweis auf das 
Feedback der Versicherungsindustrie bei 
einer Konsultation der EIOPA, welches 
grundsätzlich positiv gewesen sein soll. 
Zum zentralen Thema der Konferenz, der 
Retail Investment Strategy, ließ die EIOPA 
jedoch mit einer spannenden Aussage auf-
horchen. So wurde auf Nachfrage bestätigt, 
dass der Ansatz „Value for Money“ (Bench-
marks), unabhängig von der Erlassung der 
Retail Investment Strategy, weiterverfolgt 
wird. 

Zum Thema Artficial Intelligence er-
folgte hingegen eine zurückhaltende Posi-
tionierung seitens der EIOPA. So sei aus 
deren Sicht die derzeitige Artificial Intel-
ligence nicht „intelligent“, sondern basie-

re lediglich auf Algorithmen, die mit ent-
sprechenden Datensets unterlegt werden 
müssen. Für die Versicherungsindustrie 
ist nach Einschätzung der EIOPA der An-
wendungsbereich limitiert. Dessen unge-
achtet wurde der Artificial Intelligence 
Act erlassen, welcher horizontal über alle 
Wirtschaftszweige anwendbar ist. Allfälli-
ge Anwendungsfälle innerhalb der Versi-
cherungsbranche wären eher im Bereich 
der Sachversicherungen zu finden (insbe-
sondere in der Kfz-Versicherung). Auch 
zum Thema Sustainable Finance hat die 
EIOPA umfangreich berichtet. So gebe es 
ein Interesse von Konsumenten an nach-
haltigen Finanzprodukten, wobei einge-
räumt wurde, dass bislang erst 32% der 
Konsumenten von nachhaltigen Produk-
ten gehört haben. Als Problemzone wurde 
aber Greenwashing identifiziert, zu wel-
chem die EIOPA auch eine Konsultation 
gestartet hat. 

Nach dem Bericht der EIOPA folgte ein 
Austausch mit Didier Millerot, Head of 
Unit Insurance and Pensions bei DG FIS-
MA der Europäischen Kommission. Im 
Fokus stand dabei wieder einmal die Retail 
Investment Strategy. So wurde berichtet, 

dass ein substanzieller Fortschritt unter 
der belgischen Ratspräsidentschaft erwar-
tet wird. Erläutert wurde auch der IDD-
Review, welcher stattfinden hätte sollen. 
Didier Millerot führte jedoch an, dass ein 
Review nicht sinnvoll gewesen wäre, nach-
dem die Implementierung der IDD länger 
als ursprünglich geplant gedauert hat. Die 
Retail Investment Strategy bildet somit fak-
tisch den IDD-Review. Ein erneuter Review 
zur IDD soll erst zu einem späteren Zeit-
punkt stattfinden. Als weiteres Thema wur-
de die Einigung zum Dossier ESAP (Euro-
pean Single Access Point) hervorgehoben, 
die technische Gesetzgebung dazu soll aber 
erst im Jahr 2025 vorliegen. Zudem wurde 
erneut das Dossier FIDAR gestreift, wobei 
die Einschätzung abgegeben wurde, dass es 
vor den EU-Wahlen zu keiner Einigung 
kommen wird.

Dr. Alexander Kern, MSc 
Geschäftsführer des 
Fachverbands 
Finanzdienstleister

Entbürokratisierung: Vorrang für Vertrauen
Dr. Othmar Karas, M. B. L.-HSG, Erster Vizepräsident des Europäischen Parlaments

Vier Monate vor den richtungsweisen-
den EU-Wahlen am 9. Juni 2024, haben 
wir die Chance, den Bürgerinnen und 
Bürgern zu zeigen, dass die Europä-
ische Union immer daran arbeitet, un-
nötige Bürokratie und Berichtspflich-
ten zu beseitigen. In ihrer jüngsten 
Rede zur Lage der Union im September 
2023 hat EU-Kommissionspräsidentin 
Ursula von der Leyen eine Reduzierung 
der Berichtspflichten für Unterneh-
men auf europäischer Ebene von 25 
Prozent angekündigt. Seitdem ist viel 
passiert. Doch auch die EU-Mitglied-
staaten müssen in die Pflicht genom-
men werden, um die Übererfüllung von 
EU-Regulierung auf nationaler Ebene 
konsequent abzubauen – das sogenann-
te „Gold Plating“ brauchen wir nicht. 

Wir befinden uns im größten Transfor-

mationsprozess seit 1945, sowohl wirt-
schaftlich, ökologisch und sozial als auch 
geopolitisch. Der Blick in die Vergangen-
heit zeigt, dass Transformation und Regu-
lierung zu einem gewissen Grad Hand in 
Hand gehen. Arbeitnehmerrechte wurden 
während der industriellen Revolution ent-
wickelt und verstärkt eingeführt, so war es 
auch mit Pflichten für Tech-Giganten wäh-
rend der digitalen Revolution und Nach-
haltigkeitsregeln während der grünen Re-
volution. Gleichzeitig heißt es manchmal 
überspitzt, „die USA innoviert, China imi-
tiert, die EU reguliert“. Wenn wir unsere 
Regelwerke an die Entwicklungen der Zeit 
anpassen, dann müssen wir die Auswirkun-
gen auf die Wettbewerbsfähigkeit unseres 
Kontinents, strukturelle Besonderheiten 
und unterschiedliche Geschäftsmodelle 
immer mitberücksichtigen. Neue Regeln 

dürfen uns nie daran hindern, bestehende 
Regeln zu überdenken und das sogenannte 
„Proportionalitätsprinzip“ stets umzuset-
zen, das im EU-Vertrag verankert ist und 
unverhältnismäßig hohe Auflagen vermei-
den soll.

Erfolgsbeispiele im Bereich 
Entbürokratisierung
Tatsächlich arbeitet die Europäische Union 
immer daran, unnötige Bürokratie und Be-
richtspflichten zu beseitigen. Das größte 
Potenzial für weniger Kosten und Barrie-
ren ist und bleibt der Binnenmarkt. Mit 
seinen vier Freiheiten und der Beseitigung 
von Hürden für den Verkehr von Waren, 
Dienstleistungen, Personen und Kapital ist 
er heute der größte integrierte Binnen-
markt der Welt. Sein Wachstums-, Beschäf-
tigungs- und Einsparungspotenzial ist bei 
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Weitem noch nicht ausgeschöpft, es gibt 
viel Luft nach oben. Allein weitere Maß-
nahmen zur Erleichterung von freiem Wa-
ren- und Dienstleistungsverkehr haben laut 
dem Wissenschaftlichen Dienst des Euro-
päischen Parlaments einen potenziellen 
wirtschaftlichen Mehrwert von bis zu 829 
Mrd. Euro pro Jahr. Trotz der Erfolge und 
Fortschritte ist unser Binnenmarkt noch 
nicht fertig und wir müssen ihn konse-
quent weiterentwickeln.

Dafür habe ich mich schon immer ein-
gesetzt – als Chefverhandler des Europä-
ischen Parlaments und der Europäischen 
Volkspartei von zahlreichen Rechtsakten 
im Wirtschafts- und Finanzbereich und als 
Gründer und langjähriger Präsident der 
KMU-Intergruppe im Europaparlament. 
In der EU-Regulierung nach der Finanz- 
und Staatsschuldenkrise von 2008 haben 
wir zum Beispiel den KMU-Unterstüt-
zungsfaktor eingeführt, um die Kreditver-
gabe für die Realwirtschaft anzukurbeln. 
Im Rahmen der Bankenregulierungsre-
form haben wir eine eigene Proportionali-
tätsdefinition für kleine und wenig kom-
plexe Unternehmen geschaffen, um deren 
Meldepflichten zu verringern. Und wir 
haben den zuständigen Behörden bei der 
Gründung der europäischen Finanzauf-
sicht das Verhältnismäßigkeitsprinzip vor-
geschrieben.

Neues Entbürokratisierungspa-
ket für den Finanzmarkt
Seit November 2023 arbeite ich als Chefver-
handler des Europäischen Parlaments an 
einem neuen, umfassenden Entbürokrati-
sierungspaket für den Finanzmarkt, wel-
ches in Rekordzeit im Europaparlament 
ausverhandelt wurde. Schon im Jänner 
wurde das Mandat für Verhandlungen mit 
dem Rat der Mitgliedstaaten einstimmig 
beschlossen. Laut dieser Verhandlungspo-
sition sollen Doppelmeldungen und Dop-
pelberichtspflichten durch mehr Informa-
tionsaustausch zwischen den Aufsichtsbe-
hörden endgültig der Vergangenheit ange-
hören. Unternehmen sollen künftig nur 
mehr dann an Aufsichtsbehörden melden, 
wenn dieselben Informationen nicht be-
reits an andere Behörden gemeldet wur-
den. 

Gleichzeitig nehmen wir die Übererfül-

lung von EU-Regelungen durch die Mit-
gliedstaaten ins Visier, das sogenannte 
„Gold Plating“, und ermöglichen Unter-
nehmen die strukturierte digitale Einmel-
dung von verbleibenden Dubletten und 
unverhältnismäßigen Berichtspflichten, 
um auch diese endgültig zu beseitigen. Mit 
diesen Schritten stärken wir nicht zuletzt 
den Binnenmarkt und die globale Wettbe-
werbsfähigkeit der europäischen Unterneh-
men. Jetzt ist der Rat der Europäischen 
Union am Zug, dieses wichtige Maßnah-
menpaket nicht auf die lange Bank zu 
schieben, sondern sich ehestmöglich auf 
seine Verhandlungsposition zu einigen. 
Nur dann können wir die Erwartungshal-
tung der Bürgerinnen und Bürger erfüllen, 
und noch vor den Europawahlen am 9. Juni 
dieses Jahres einen weiteren wichtigen Bei-
trag zur Entbürokratisierung leisten.

Über 40 Initiativen zum 
Bürokratieabbau auf EU-Ebene
Über den Finanzbereich hinaus hat die Eu-
ropäische Kommission seit März 2023 
schon 41 Vorschläge präsentiert, um die 
Entbürokratisierung voranzutreiben. Vor 
allem Berichtspflichten mit begrenztem 
Nutzen werden bei überschneidenden Ver-
pflichtungen zusammengeführt, die An-
zahl von betroffenen Unternehmen verrin-
gert oder die Digitalisierung gesteigert. Die 
EU-Zollreform, an der gerade das Europa-
parlament und der Rat der Mitgliedstaaten 
arbeiten, ist eine Antwort auf das schnelle 
Wachstum des Handelsvolumens und die 

verpflichtende Kontrolle von EU-Normen, 
die zur Störung der Lieferketten und zu 
Zeitverzögerungen im Handel führen kön-
nen. Diese Reform zielt darauf ab, die Zoll-
meldepflichten für Unternehmen zu ver-
einfachen, indem eine neu geschaffene 
EU-Zollbehörde in Zukunft mit einer ein-
heitlichen IT-Infrastruktur Einfuhrverfah-
ren abwickelt, was Einsparungen von bis zu 
2 Mrd. Euro bewirken soll. 

Andere Maßnahmen wurden bereits 
beschlossen, wie die Verschiebung der Be-
richtspflichten für Nachhaltigkeit von 2024 
auf 2026, um betroffenen Unternehmen 
mehr Flexibilität und Zeit zu verleihen, 
sich auf die neuen Pflichten einzustellen 
und vorzubereiten. Nicht zuletzt wird die 
Europäische Kommission dieses Jahr erst-
mals einen jährlichen Bericht über Bürokra-
tieabbau veröffentlichen, der diese Fort-
schritte bei der Erreichung des selbstgesetz-
ten Ziels einer 25-prozentigen Reduktion 
der Berichtspflichten quantifizieren soll. 

„Nur wenn wir die richtige Balance 
zwischen Regulierung und Verhält-
nismäßigkeit finden, können wir 
langfristig wettbewerbsfähig blei-
ben“

Wichtige Entlastungen für kleine 
und mittlere Unternehmen 
Auch für kleine und mittlere Unternehmen 
(KMUs) müssen sich unternehmerische Ini- 
tiative und die damit verbundene Risiko-

©
 b

ü
ro

pa
n

i



www.wko.at/finanzdienstleister                        9

E U R O P Ä I S C H E  U N I O N  

bereitschaft auszahlen und sie müssen von den politischen Ent-
scheidungsträgern und Behörden gefördert und unterstützt wer-
den. Denn gerade KMUs sind bei der Umsetzung von neuen Re-
geln am härtesten betroffen. Zwei Beispiele sind die Richtlinien 
zur Nachhaltigkeitsberichterstattung von Unternehmen und zur 
Rechnungslegung. Für diese Berichtspflichten haben wir im Eu-
ropäischen Parlament erst im Dezember gemeinsam mit dem Rat 
der Europäischen Union und der Europäischen Kommission  
die Definitionskriterien für KMUs an die Teuerung angepasst,  
um somit mehr als 1 Mio. Unternehmen zusätzlich von vollen 
Berichtspflichten zu entlasten.

Ein weiterer wichtiger Schritt ist die Einberufung eines stän-
digen KMU-Beauftragten auf europäischer Ebene, der in Zukunft 
direkt an die EU-Kommissionspräsidentin berichtet und sicher-
stellen soll, dass in der Gesetzgebung für ausreichend Verhältnis-
mäßigkeit für KMUs gesorgt ist. Dabei soll auch ein von der EU-
Kommission vorgeschlagenes "Head Office Tax System" helfen. 
Dieser „One-Stop-Shop“ für KMUs soll grenzüberschreitend täti-
gen KMUs ermöglichen, ihre Steuerverpflichtungen über ihre 
Hauptsitzsteuerverwaltung abzuwickeln und nicht wie bisher über 
Steuerbehörden in mehreren EU-Mitgliedstaaten. Die Steuern 
würden ausschließlich auf der Grundlage der Vorschriften jenes 
Landes berechnet, in dem das Unternehmen seinen Hauptsitz hat. 
KMUs müssten nach dem Gesetzesentwurf nur eine Steuererklä-
rung bei ihrer Hauptsitzsteuerverwaltung einreichen, die diese 
dann an andere Mitgliedstaaten weiterleitet.

Nationale Initiativen und Fortsetzung des  
EU-Arbeitsprogramms 
Diese Vorstöße der Europäischen Union zur Entlastung von KMUs 
und zur allgemeinen Entbürokratisierung der Wirtschaft sind po-
sitive Ansätze. Ich fordere daher auch alle nationalen Regierungen 
und Parlamente auf, Initiativen zu ergreifen, um Bürokratieabbau 
schneller voranzutreiben. Für jedes EU-Gesetz sollte ein nationa-
les gestrichen werden. Ohne „Gold Plating“ führt ein EU-Gesetz 
nämlich im Sinne des Binnenmarkts und der Harmonisierung zur 
Streichung oder Vermeidung von 27 nationalen Gesetzen. Die EU-
Mitgliedstaaten müssen daher ihren Teil leisten. Vertrauen soll vor 
der Errichtung neuer Hürden für unsere Unternehmen Vorrang 
haben. Nur so können wir die Wettbewerbsfähigkeit erhalten und 
sogar steigern. 

Dieser Beitrag wurde zu Redaktionsschluss am 5. März 2024 
finalisiert. Bei Fragen und Anregungen stehe ich mit meinem 
Team jederzeit gerne zur Verfügung.

Das 08|16 Fonds-Konzept der Merkur Lebens-
versicherung ist eine innovative Fondsgebunde-
ne Lebensversicherung, mit der Ihre  Kundinnen 
und Kunden dreifach profitieren: Sie genießen 
die  Flexibilität einer modernen Sparform mit 
maßgeschneidertem  Kapitalaufbau sowie 
Steuervorteile einer Lebensversicherung. Be-
sonders  attraktiv: Das 08|16 Fondskonzept ist 
auch mit nachhaltig veranlagenden Invest-
mentfonds erhältlich!

Weil ich das Wunder Mensch bin.

08|16  
Fonds-
Konzept

www.merkur-leben.at
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Eine Anleihe, bei der Investoren direkt im 
Grundbuch besichert werden: Kann es das 
geben? Ja, mit der Wertpapierhypothek. Da-
bei werden grundbücherlich besicherte An-
leihen ausgegeben, allerdings wird im Gegen-
satz zur klassischen Hypothek kein Name ins 
Grundbuch eingetragen, sondern das Kollek-
tiv der Anleihegläubiger. Was diese so beson-
ders besicherten Anleihen mit Kaiser Franz 
Joseph zu tun haben und warum all das für 
Wertpapierdienstleister interessant ist, wird 
nachfolgend erläutert.

Beginnen wir in der Gegenwart: Laut ei-
nem Bericht der Finanzmarktaufsichtsbe-
hörde (FMA) boomt in Österreich die Emis-
sion von gedeckten Schuldverschreibungen. 
So haben österreichische Banken im Jahr 
2023 Pfandbriefe mit einem Gesamtvolumen 
von rund 29 Mrd. Euro emittiert. Verantwort-
lich für diese Dynamik ist das seit Juli 2022 
anwendbare Pfandbriefgesetz, womit die 
Richtlinie (EU) 2019/2162 über die Emission 
gedeckter Schuldverschreibungen in Öster-
reich umgesetzt wurde. Gedeckte Schuldver-
schreibungen sind Anleihen, die durch Ver-
mögenswerte wie Immobilien abgesichert 
sind, sodass bei Ausfall des Schuldners diese 
Vermögenswerte zur Befriedung der Anlei-
hegläubiger herangezogen und verwertet 
werden können. Derartige Produkte, die 
nach dem Pfandbriefgesetz nur von Banken 
begeben werden dürfen, gelten im Allgemei-
nen als sicherere Investition, weil das Aus-
fallsrisiko im Vergleich zu unbesicherten 
Anleihen deutlich verringert ist. Dieser An-
leihetypus soll den Banken eine effiziente 
Refinanzierungsmöglichkeit bieten, wo-
durch diese ihre tragende Rolle in der Finan-
zierung der Realwirtschaft wahrnehmen 
können.  

Ein kaiserliches und königliches 
Instrument für den Kapitalmarkt
Für Nicht-Banken ist die Emission von ge-
deckten Schuldverschreibungen iSd Pfand-
briefgesetzes nicht möglich. Für Unterneh-
men außerhalb des Bankensektors, die über 
Immobilien und Liegenschaften verfügen, 

hält in Österreich allerdings das Kuratoren-
gesetz mit der sogenannten Wertpapierhypo-
thek eine spannende Alternative bereit. Der 
II. Abschnitt des Kuratorengesetzes eröffnet 
bei bestimmten Anleihen nämlich die Mög-
lichkeit, grundbücherliche Pfandrechte zu-
gunsten der Anleihegläubiger einzuräumen. 
§ 11 Abs 1 Kuratorengesetz lautet demnach:

„Die Eintragung des Pfandrechtes für die 
Besitzer von auf Inhaber lautenden oder 
durch Indossament übertragbaren Theil-
schuldverschreibungen, oder die Uebertra-
gung des für einen benannten Gläubiger 
eingetragenen Pfandrechtes an die Besitzer 
von Theilschuldverschreibungen findet auf 
Grund einer vom Schuldner ausgestellten 
Pfandbestellungs- oder einer von dem be-
nannten Gläubiger ausgefertigten Pfand-
übertragungs-Urkunde statt.“

Bereits die altertümliche Schreibweise 
und Wortwahl zeigen, dass es sich bei dieser 
Bestimmung um sehr alten Rechtsbestand 
handelt, was sich auch in den einleitenden 
Worten im Gesetzesblatt zum Kuratorenge-
setz widerspiegelt: „Mit Zustimmung von 
den beiden Häusern des Reichsrathes finde 
Ich anzuordnen, wie folgt“. Hinter „Ich“ ver-
birgt sich niemand geringerer als Kaiser 
Franz Joseph, der das Kuratorengesetz am  
24. April 1874 erlassen hat. Das Kuratorenge-
setz feiert heuer somit sein 150-jähriges Jubi-
läum. Es ist im Bereich des Kapitalmarkt-
rechts, bekanntermaßen einer der am stärks-
ten regulierten Bereiche der letzten Jahr-
zehnte, erstaunlich, dass ein Spezialgesetz 
aus der österreichisch-ungarischen Monar-
chie nach wie vor anzuwenden ist. Noch ein-
drucksvoller wird dies durch den Umstand, 
dass die seit dem Erlass erfolgten Novellen 
an einer Hand abzählbar sind und somit der 
Großteil des Kuratorengesetzes nach wie vor 
aus der Feder von den damaligen k. u. k.  
Beamten stammt. 

Bereits vor 150 Jahren spielten Anleihen 
eine wichtige Rolle im Wirtschaftsleben und 
der damaligen fortschreitenden kapitalinten-
siven Industrialisierung. Damals wie heute 
stellte sich die Frage, wie Unternehmensfi-

nanzierungen abgesichert werden können, 
wobei Liegenschaften hierfür eine wesentli-
che Rolle spielen. In Bezug auf Grundpfand-
rechte besteht in Österreich aber seit jeher 
grundsätzlich nur die sogenannte Buchhypo-
thek, sodass für das Entstehen der Hypothek 
die Eintragung (Einverleibung) ins Grund-
buch erforderlich ist. Gleiches gilt für Über-
tragungen der Hypothek, die ebenso die 
Eintragung im Grundbuch erfordert. Durch 
diesen Ansatz, wonach der Pfandgläubiger 
stets namentlich im Grundbuch zu nennen 
ist, wird zwar die Publizitätswirkung des 
Grundbuchs bestmöglich sichergestellt, 
gleichzeitig hat dieser Ansatz aber zur Kon-
sequenz, dass Hypotheken nur sehr einge-
schränkt verkehrsfähig und folglich nur 
schwer handelbar sind. Die in Deutschland 
existierende Form der Briefhypothek, welche 
außerhalb des Grundbuchs übertagen wer-
den kann, ist der österreichischen Rechts-
ordnung fremd. 

874 erkannte der damalige Gesetzgeber 
die Notwendigkeit, Teilschuldverschreibun-
gen (Anleihen) einfach handelbar zu gestal-
ten und die Sicherheiten in Form von Hypo-
theken trotzdem aufrechtzubelassen. Zu 
diesem Zweck entwickelte der Gesetzgeber 
mit der Wertpapierhypothek eine innovative 
Lösung, die 150 Jahre überdauerte und auch 
heute noch praktische Anwendung findet. 
Die Fungibilität bei der Wertpapierhypothek 
wurde sichergestellt, indem eine Hypothek 
für eine Inhaber- oder Orderschuldverschrei-
bung bestellt werden kann, sodass die Rechts-
zuständigkeit am Pfandrecht an wertpapier-
rechtliche Grundsätze geknüpft wird. Im 
Unterschied zur klassischen Buchhypothek 
wird das Pfandrecht bei der Wertpapierhypo-
thek nicht zugunsten eines namentlich ge-
nannten Pfandgläubigers bestellt, sondern 
als gläubigeranonymes Kollektivpfandrecht 
ausgestaltet. Pfandgläubiger ist somit bei In-
haberschuldverschreibungen jeder Inhaber 
und bei Orderschuldverschreibungen jeder 
Indossatar der einzelnen Schuldverschrei-
bungen. Im Grundbuch selbst wird nur die 
jeweilige Schuldverschreibung eingetragen, 

Die Wertpapierhypothek – Wie Anleihegläubiger 
in das Grundbuch kommen können

Mag. Martin Pichler
Florian Braunauer, LL. M. (WU)
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nicht aber die Gläubiger. Dies ermöglicht die 
Übertragbarkeit, weil die Übertragung nach 
wertpapierrechtlichen Grundsätzen erfolgt. 
Die Hypothek folgt dem Recht am Papier 
und wird durch Übergabe oder Indossament 
übertragen, ohne dass im Grundbuch etwas 
angemerkt oder eingetragen werden muss. 
Die Hypothek besichert daher den Anlei-
hegläubiger auch nur während Innehabung 
der Anleihe, sprich der Gläubiger muss stets 
über die Wertpapierurkunde verfügen.

Einsatzmöglichkeiten und  
Abgrenzung vom Pfandbrief
Für die Anwendung der Bestimmungen zur 
Wertpapierhypothek ist es ausreichend, dass 
Anleihen hypothekarisch besichert werden 
sollen. Dabei ist zu beachten, dass es sich dem 
Gesetzeswortlaut nach um Inhaber- oder Or-
derschuldverschreibungen handeln muss. Als 
Rektapapiere ausgestaltete Namensschuld-
verschreibungen sind hingegen vom Anwen-
dungsbereich ausgeschlossen. Diese sind nur 
mittels Zession (Forderungsabtretung) über-
tragbar und verfügen somit über einge-
schränkte Fungibilität. Folglich ist für diese 
die Buchhypothek ausreichend. Auf welche 
Weise die Anleihe angeboten wird, ist für den 
Anwendungsbereich der Wertpapierhypo-
thek nicht von Relevanz. Derartige Anleihen 
können daher im Wege eines öffentlichen 
Angebots nach der Prospekt-Verordnung bzw. 
dem Kapitalmarktgesetz 2019 (KMG) oder 
mittels Privatplatzierung emittiert werden. 
Ebenso wenig  ist relevant, ob die Wertpapie-
re an einem geregelten Markt im In- oder 
Ausland gehandelt werden. 

Die eingangs erwähnten gedeckten 
Schuldverschreibungen (Pfandbriefe) nach 
dem Pfandbriefgesetz können zwar auch hy-
pothekarisch gesichert sein. Inhaltlich unter-
scheiden sie sich aber insofern, als Gläubiger 
der Hypothek vielmehr die Emissionsbank 
ist und nicht der Anleihegläubiger. Im Falle 
der Wertpapierhypothek sind die Anlei-
hegläubiger somit unmittelbar Inhaber der 
Hypothek, während bei den genannten ge-
deckten Schuldverschreibungen bzw. Pfand-
briefen die Hypotheken auf die Emittentin 
ausgestellt sind und die Anleihegläubiger nur 
Anspruch auf vorzugsweise Befriedigung aus 
den zur Deckung gehörigen Vermögenswer-
ten haben. Bei den Pfandbriefen haben die 
Anleihegläubiger daher kein Pfandrecht, son-

dern nur ein Recht darauf, dass ihnen je-
mand anderer sein Pfandrecht wirtschaftlich 
zu Gute kommen lässt, indem er den Verwer-
tungserlös an die Anleihegläubiger ausschüt-
tet. Mit anderen Worten: Die Anleihegläubi-
ger sind nur vertragsrechtlich, nicht aber sa-
chenrechtlich abgesichert. Dieser Unter-
schied wird nachvollziehbar, wenn man an 
den klassischen Anwendungsbereich von 
Pfandbriefen denkt, denn üblicherweise wer-
den so die Mittel finanziert, die Banken für 
die Vergabe von immobilienbesicherten 
Bankkrediten ("Häuslbauerkredit") benöti-
gen. Mit Pfandbriefen werden also Kredite 
und andere Finanzierungen gegenfinanziert, 
während die Wertpapierhypothek in der Re-
gel unmittelbar für die Finanzierung des auf 
der Liegenschaft geplanten Projekts (z. B. 
Immobilienentwicklung) verwendet wird.

Emission und  
grundbücherliche Eintragung der 
Wertpapierhypothek
Wie kommen die Wertpapierinhaber nun 
aber als Pfandgläubiger der Wertpapierhypo-
thek in das Grundbuch? Im Grunde genom-
men unterscheidet sich die sogenannte Ein-
verleibung, also die Eintragung der Wertpa-
pierhypothek im Grundbuch, nicht wesent-
lich von der Einverleibung einer gewöhnli-
chen Hypothek. Zunächst wird beim Bezirks-
gericht, in dessen Sprengel sich die jeweilige 
Liegenschaft befindet, ein entsprechender 
Antrag gestellt. Dem Antrag müssen be-
stimmte, notariell beglaubigte Urkunden 
beigelegt werden. Bei einer gewöhnlichen 
Hypothek ist das ein Pfandbestellungsver-
trag, den Pfandgläubiger (z. B. kreditgebende 
Hausbank) und Pfandbesteller (z. B. Kredit-
nehmer) unterschreiben. Im Falle der Wert-
papierhypothek stellt der Pfandbesteller (der 
in der Regel auch der Emittent ist) hingegen 
eine Pfandbestellungsurkunde aus. Das ist 
im Wesentlichen kein zweiseitiger Vertrag, 
sondern eine einseitige Erklärung, mit der 
sich der Pfandbesteller gegenüber den späte-
ren Anleihegläubigern verbindlich zur Pfand-
bestellung verpflichtet. Hintergrund ist, dass 
die Wertpapierhypothek faktisch nicht ins 
Grundbuch eingetragen werden könnte, 
wenn zuvor jeder einzelne Anleihegläubiger 
einen Pfandbestellungsvertrag unterschrei-
ben müsste – deshalb sieht das Gesetz die 
Pfandbestellungsurkunde als Erleichterung 

des Einverleibungsprozesses vor.
Hat das Grundbuchsgericht den Antrag 

und die notwendigen Unterlagen ordnungs-
gemäß erhalten, trägt es die Wertpapierhypo-
thek im Grundbuch ein. Bei gewöhnlichen 
Hypotheken wird der Name des Hypothe-
kargläubigers im Grundbuch eingetragen. 
Bei einer Anleihe mit zumeist mehreren hun-
derten oder tausenden Anleihegläubigern 
wäre das nicht nur unpraktisch – da sich die 
Anleihegläubiger durch den Handel mit der 
Anleihe auch stets ändern könnten –, sondern 
faktisch unmöglich. Deshalb sieht das Gesetz 
vor, dass im Grundbuch nicht die Anlei-
hegläubiger, sondern die wesentlichen Be-
dingungen über Ausgabe, Art und Zahl der 
Schuldverschreibungen sowie deren Rück-
zahlung anstelle einzelner Hypothekargläu-
biger einzutragen ist. Selbst diese Bedingun-
gen wären in der Praxis aber recht umfas-
send. Dementsprechend akzeptieren die 
Grundbuchsgerichte in der Regel eine Kurz-
bezeichnung der Anleihe, gegebenenfalls 
auch mit einer ISIN versehen. Während bei 
einer gewöhnlichen Hypothek also z. B. die 
"Hausbank AG" als Pfandgläubigerin auf-
scheint, scheinen bei der Wertpapierhypo-
thek die "Anleihegläubiger der Teilschuldver-
schreibungen der Pfandbestellerin bis zu 
EUR 50,000.000,-- 3,10% Teilschuldverschrei-
bungen ISIN AT0000A9CPR8" im Grund-
buch auf.

Diese Form der Eintragung hat aus prak-
tischer Sicht einen kleinen Schönheitsfehler: 
So verspricht der Emittent den Anleihegläu-
bigern zwar eine grundbücherliche Sicher-
stellung, die Wertpapierhypothek kann aber 
nicht im Vorhinein vor der tatsächlichen 
Emission eingetragen werden. Da die Einver-
leibung somit erst nach der Anleihebege-
bung erfolgt, wären die Anleihegläubiger von 
der Einzahlung der Investitionsbeträge bis 
zur tatsächlichen Einverleibung der Wertpa-
pierhypothek daher ohne Sicherheit. Das ist 
zwar oft nur ein sehr kurzer Zeitraum, den-
noch ist das damit verbundene Risiko für 
viele Investoren unerwünscht. Aus diesem 
Grund wird in der Praxis in der Regel ein 
Treuhänder (Notar, Rechtsanwalt, Wirt-
schaftstreuhänder) für die Entgegennahme 
der Investitionsbeträge und für die Einverlei-
bung der Wertpapierhypothek eingesetzt. 
Dieser nimmt von den Anleihegläubigern die 
Investitionsbeträge auf einem Treuhandkon-
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Uwe Erbschwendtner
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Dir. Helmut Horeth
Vertriebsleitung Österreich
helmut.horeth@goldengates.at
Mobil: +43 (0) 664 43 67 333

Golden Gates AG - Mit dem Nr. 1
Anbieter für Edelmetalle und mobile 
Sachwerte in eine sichere Zukunft!
Die Golden Gates AG ist ein erfahrener und mehrfach aus-
gezeichneter Händler von Edel-/Technologiemetallen und 
Seltenen Erden. Seit über 15 Jahren bietet das Unternehmen 
verschiedene Ratenkaufmöglichkeiten (Sparplan), Tranchen 
und Einmalkauf-Konzepte für professionelle Finanzdienstleis-
ter und deren Kunden an. Ein Gut von unschätzbarem Wert: 
Sicherheit in stürmischen Zeiten! 

Über 1.000 Kooperationspartner in Österreich und mehr als 
50.000 Monatskauf-Kunden vertrauen auf den hohen Sicher-
heitsstandard und den “Rundum-Service“ welchen die Golden 
Gates bietet, so Golden Gates Austria Geschäftsführer Uwe 
Erbschwendtner.  

Was macht das Golden Gates Konzept
für Ihre Kunden so attraktiv?

Goldbarren und  Goldmünzen mit Auslieferung an die 
Kunden oder versicherter Lagerung als Sondervermögen.

Höchste Qualität durch ausschließlichen Kauf von LBMA 
zertifi zierten Barren (999,9/24 Karat) und den bekanntesten 
Goldmünzen der Welt.

Zollfreilager – Mehrwertsteuerfreie Lagerung von 
Silber, Platin, Palladium als auch Technologiemetallen
und Seltene Erden.

Monatlicher Ratenkauf (Sparplan) ohne Laufzeitbindung 
und jederzeitiger Zuzahlungsmöglichkeit, geringen Ab-
schlussgebühren (ab 3 %), keine laufenden Verwaltungs- 
oder Depotgebühren.

Volle Kostentransparenz und täglich aktueller Depotstand 
der Metalle durch die  Golden Gates Kunden App.

Steuerfreie Gewinne bei sämtlichen 
Metallen ab einer Behaltefrist von 1 Jahr.

Darum lohnt sich eine Zusammen-
arbeit mit der Golden Gates:

Golden Gates Akademie mit Ausbildung zum Zerti-
fi zierten Edelmetallberater, Online-Akademie, als auch 
persönlicher Support durch unsere Regionalleiter im 
jeweiligen Bundesland.

Höchster IT- und Informationsstandard über 
die Golden Gates Kunden und Partner App.

Voll digitale Antragsstrecke für Computer, Notebook 
Tablet und Telefon (minimaler Verwaltungsaufwand). 

Haftungs- und Stornofreie Produkte bei 14 tägiger
Provisionsauszahlung und fairen Provisionen.

Großartiges Produktangebot als Alternative zu Bauspa-
ren, privater Pensionsvorsorge oder der betrieblichen 
Altersvorsorge. Pensionsauszahlungsplan über auto-
matisierte Metallverkäufe.

Stellen auch Sie Ihre Kunden zukunftssicher auf und 
kommen Sie an Bord! Vermögensschutz kann so ein-
fach sein. Jetzt Kooperationspartner von Golden Gates 
werden: 
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to entgegen, vom Emittenten erhält er in der 
Zwischenzeit die für die Einverleibung der 
Hypothek notwendigen Unterlagen. An-
schließend beantragt der Treuhänder die 
Einverleibung der Wertpapierhypothek und 
verwahrt den Emissionserlös inzwischen auf 
einem Treuhandkonto. Sobald die Wertpa-
pierhypothek einverleibt ist, zahlt der Treu-
händer den Emissionserlös an den Emitten-
ten aus. Auf diese Weise haben die Anlei-
hegläubiger die Sicherheit, dass der Emittent 
den Emissionserlös nicht vor der Sicherhei-
tenbestellung erhält. Da der Treuhänder den 
Emissionserlös vorerst nur verwahrt und erst 
bei erfolgter Sicherheitenbestellung auszah-
len darf, bleiben die Anleihegläubiger so zu 
einem gewissen Grad besichert.

Ist die Wertpapierhypothek einmal ein-
verleibt, sind die Anleihegläubiger grundbü-
cherlich besichert. Der Emittent leistet die 
vereinbarten Tilgungs- und/oder Zinszah-
lungen, die Anleihegläubiger können – je 
nach Ausgestaltung – mit der Anleihe han-
deln oder diese behalten. Verkauft ein Anlei-
hegläubiger seine Anleihe, so verkauft er 
auch seine Stellung als Hypothekargläubiger 
der Wertpapierhypothek, denn die Wertpa-
pierhypothek ist unmittelbar mit der Anleihe 
verbunden. Die so bewirkte Übertragung der 
Wertpapierhypothek auf den neuen Anlei-
hegläubiger muss nicht im Grundbuch ver-
merkt werden, denn der neue Anleihegläubi-
ger ist vom Wortlaut des Grundbucheintrags 
durch die Berechtigung an der Anleihe erfasst. 

Mit der vollständigen Tilgung der Anlei-
he stellt sich für den Emittenten die Frage, 
wie die Wertpapierhypothek wieder aus dem 
Grundbuch gelöscht werden kann. Bei ge-
wöhnlichen Hypotheken stellen die Hypo-
thekargläubiger eine sogenannte Löschungs-
quittung aus, mit der sie die vollständige 
Bezahlung der besicherten Forderung bestä-
tigen. Wird diese dem Grundbuchsgericht 
vorgelegt, löscht dieses die Hypothek auf 
Antrag aus dem Grundbuch. Im Fall einer 
Anleihe ist es schwer möglich, von allen An-
leihegläubigern eine solche Löschungsquit-
tung zu erhalten. Das Gesetz sieht daher vor, 
dass die Wertpapierhypothek auch dann ge-
löscht werden kann, wenn die eingelösten 
und entwerteten Schuldverschreibungen vor-
gelegt werden. Da die Anleihegläubiger in 
der Regel verpflichtet werden, die Schuldver-
schreibungen nach Erhalt aller vereinbarten 

Zahlungen wieder an den Emittenten zu re-
tournieren, kann dieser die eingelösten Wert-
papiere dann entwerten (z. B. mit entspre-
chendem Stempel). Diese entwerteten 
Schuldverschreibungen muss der Emittent 
dann gemeinsam mit einem Verzeichnis der 
vorgelegten Schuldverschreibungen dem 
Grundbuchsgericht vorlegen. Wenn aus den 
Schuldverschreibungen und dem Verzeichnis 
hervorgeht, dass die Schuldverschreibungen 
vollständig eingelöst wurden, muss das Ge-
richt dieses Verzeichnis aufbewahren und 
eine Kopie einem gemeinsamen Vertreter der 
Anleihegläubiger zustellen. Dieser kann di-
rekt bei der Emission oder nachträglich be-
stellt werden (mehr dazu gleich). Anschlie-
ßend löscht das Grundbuchsgericht die 
Wertpapierhypothek aus dem Grundbuch.

Der gemeinsame Vertreter – ein 
gern gesehener Ansprechpartner 
In der Praxis besteht – vor allem beim Ver-
trieb derartiger Anleihen an institutionelle 
Investoren – oftmals das Bedürfnis, dass die 
Anleihegläubiger sich gegenüber dem Emit-
tenten nicht selbst organisieren müssen. Zu 
diesem Zweck kann ein sogenannter gemein-
samer Vertreter der Anleihegläubiger bestellt 
werden. Dessen Tätigkeitsfeld hängt vom 
Umfang der Bestellung ab und kann z. B. die 
Verwahrung der Pfandbestellungsurkunde 
oder die Mitwirkung bei der Einverleibung 
der Wertpapierhypothek umfassen. Prak-
tisch am wichtigsten ist aber die Vertretung 
der Anleihegläubiger in jenem Fall, in dem 
der Emittent Anleihezahlungen nicht verein-
barungsgemäß leistet und die Hypothek ver-
wertet wird. In einem solchen Fall kann der 
gemeinsame Vertreter z. B. bei einer allfälli-
gen Versteigerung der Liegenschaft die Anlei-
hegläubiger vertreten – sein genauer Hand-
lungsspielraum richtet sich nach dem kon-
kreten Umfang seiner Bestellung. Der Bestel-
lungsvertrag ist in diesem Fall in der Regel 
Bestandteil der Anleihebedingungen. Der 
gemeinsame Vertreter kann ein Rechtsan-
walt, Notar etc. sein – seine Bestellung muss 
aber vom zuständigen Gericht genehmigt 
werden. Der gemeinsame Vertreter wird als 
solcher im Grundbuch eingetragen.

Fazit
Ist die Wertpapierhypothek mehr als ein 
wiederentdecktes Relikt? Ja, ist sie. Denn 

im Gegensatz zu einer normalen immobi-
lienbesicherten Anleihe oder einem Pfand-
brief einer Bank bietet sie den Anleihegläu-
bigern eine unmittelbar sachenrechtliche 
Sicherheit, weil die Wertpapierhypothek 
direkt den Anleihegläubigern eingeräumt 
wird. Auch wenn die Wertpapierhypothe-
ken-Anleihen aufgrund der unmittelbaren 
grundbücherlichen Besicherung in aller 
Regel etwas geringer verzinst werden, kön-
nen sie für Anleger eine gute Alternative 
sein. Denn die direkt bestellte Hypothek 
kann gerade in Zeiten von SIGNA & Co. 
ein Argument sein, das Anleger mit mehr 
Vertrauen auf Immobilieninvestments blik-
ken lässt. Auf der anderen Seite sind Wert-
papierhypotheken auch für Emittenten wie 
z. B. Immobilienentwickler eine Überlegung 
wert, da sie aufgrund der hypothekari-
schen Besicherung in der Regel etwas ge-
ringer verzinst werden kann – und eine 
Hypothek müssten die Emittenten den 
Geldgebern auch im Falle der Bankenfi-
nanzierung einräumen. Nachdem die 
Wertpapierhypothek also für Emittenten 
und Anleger interessant sein kann, muss sie 
auch für das Bindeglied zwischen diesen 
interessant sein: Anlageberater und -ver-
mittler. Für diese könnten Wertpapierhy-
potheken-Anleihen eine spannende Alter-
native im Produktportfolio sein. Für Wert-
papierdienstleister gilt dabei die altbekann-
te Regel: Vermittle nur, was du verstehst. 
Ein näheres Auseinandersetzen mit dem 
vorgestellten Instrument ist daher auf alle 
Fälle ratsam.

Florian Braunauer,  
LL. M. (WU)
Rechtsanwaltsanwärter 
bei der Wiener Wirt-
schaftskanzlei AKELA

RA Mag. Martin Pichler
Rechtsanwalt und  
Gründungspartner der 
Wirtschaftskanzlei  
AKELA
Seit 1.1.2023 ständiger 
Rechtsberater des 
Fachverbands 
Finanzdienstleister
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Steuer- und Gesellschaftsrechtliche  
Neuerungen im Jahr 2024
Das Jahr 2024 bringt einige Änderungen mit 
sich, vor allem die Einführung einer neuen 
Kapitalgesellschaft, die Flexible Kapitalgesell-
schaft sowie die Reduzierung des verpflichten-
den Stammkapitals bringen interessante und 
wissenswerte Änderungen mit sich.

1. Flexible Kapitalgesellschaft
Das Flexible-Kapitalgesellschaft-Gesetz ist 
seit 1.1.2024 in Kraft und ist die Norm für die 
gleichlautende neue Gesellschaftsform. Für 
die spezifischen Bedürfnisse von Startups 
und anderen innovativen Unternehmen 
standen die Forderungen nach mehr indivi-
dueller Ausgestaltung der Kapitalgesellschaf-
ten seit längerer Zeit im Raum. Unter der 
Bezeichnung "Flexible Kapitalgesellschaft" 
(FlexKapG; englisch: FlexCo) wird daher mit 
einem eigenen Bundesgesetz eine neue Ka-
pitalgesellschaftsform geschaffen, die auf 
internationalen Beispielen aufbaut und für 
viele Startups und Junggründer eine interna-
tional wettbewerbsfähige Option bieten soll. 
Die FlexKapG ist eine Mischung aus der 
GmbH und der AG; sie ist zwar grundsätz-
lich auf dem Recht der GmbH aufgebaut, 
übernimmt aber auch in einigen Bereichen 
Regelungen und Vorschriften aus dem  
Aktiengesetz. Die neue Rechtsform der  
FlexKapG steht nicht nur Startups, sondern 
auch allen anderen Unternehmern zur  
Verfügung.

Es besteht die Möglichkeit der Schaffung 
von Stückanteilen, welche in Stammeinlagen-
anteile von jeweils zumindest 1,- Euro Nenn-
betrag gestückelt werden können. Zusätzlich 
können auch verschiedene Gattungen von 
Geschäftsanteilen mit verschiedensten Rech-
ten und Pflichten geschaffen werden. Jeder 
Gesellschafter kann mehrere Stückanteile 
verschiedener Gattungen halten und auch 
getrennt darüber verfügen. Die Abweichung 
vom Grundsatz der Einheitlichkeit der Antei-
le im Gesellschaftsvertrag soll es ermögli-
chen, in verschiedenen Finanzierungsrun-
den unterschiedliche Arten von Anteilen zu 
erwerben.

Die vereinfachte elektronische Grün-
dung ist auch für eine FlexKapG zulässig, 

sofern der einzige Gesellschafter zugleich 
auch einziger Geschäftsführer werden soll 
und auch die übrigen gesetzlichen Vorausset-
zungen des § 9a GmbHG vorliegen. Die Fir-
ma der Gesellschaft muss die Bezeichnung 
„Flexible Kapitalgesellschaft“ oder „Flexible 
Company“ im Firmenwortlaut enthalten. 
Diese Bezeichnungen können mit „Flex-
KapG“ oder mit „FlexCo“ abgekürzt werden.

Die FlexKapG wird u. a. auch die Einfüh-
rung von Unternehmenswert-Anteilen er-
möglichen. Diese sollen eine anteilsmäßige 
Partizipation am Bilanzgewinn sowie an ei-
nem Verwertungserlös bieten, aber keine 
oder nur sehr eingeschränkte Stimmrechte 
haben. Der Gedanke dahinter war, ein Pen-
dant zu der stimmrechtslosen Vorzugsaktie 
zu schaffen, womit nur eine Beteiligung am 
Bilanzgewinn und dem Substanzwert ent-
steht. Weiters liegt hier ein zwingendes Mit-
verkaufsrecht vor. Der Telos des Gesetzgebers 
war es, eine einfache Mitarbeiterbeteiligung 
nach internationalem Vorbild zu schaffen. 

Hierzu regelt der § 11 des FlexKapGG die 
besonderen Bestimmungen für die Ausgabe 
von Unternehmenswertanteilen an Mitarbei-
ter. Die Ausgabe ebendieser Unternehmens-
wertanteile erfolgt mit besonderen Informa-
tionspflichten. Weiters ist auch festzusetzen, 
was bei einem Austritt des Arbeitnehmers 
aus der Gesellschaft mit den Anteilen pas-
siert. Im internationalen Vergleich sind für 
solche Fälle vor allem Rückkaufsverpflich-
tungen seitens der Gesellschaft bzw. Ver-
kaufsverpflichtungen seitens des ehemaligen 
Arbeitnehmers die Norm. 

2. Startup-Mitarbeiterbeteiligung
Nach der derzeit geltenden Rechtslage gibt 
es eine Steuerbefreiung für Mitarbeiterbetei-
ligungen in der Höhe von 3.000,- Euro für 
unentgeltliche bzw. 4.500,- Euro für entgeltli-
che oder verbilligte Abgabe von Beteiligun-
gen an u. a. Mitarbeiterbeteiligungsstiftun-
gen. Dieses Instrument ist jedoch in Anbe-
tracht der FlexKapG und der damit einher-
gehenden Einführung von Unternehmens-
wertanteilen nicht mehr zeitgerecht. Vor al-
lem wurde in der Vergangenheit oft bemän-

gelt, dass eine Steuerbelastung bei dem Ar-
beitnehmer sofort auftritt, bevor dieser einen 
Vorteil aus der Beteiligung ziehen konnte. 
Vor allem junge Startups und KMUs sind 
meistens aufgrund der fehlenden Liquidität 
nicht in der Lage, entsprechend hohe Vergü-
tungen für qualifizierte Arbeitnehmer in 
Geld zu leisten. Da diese dann mit entspre-
chenden Anteilen entlohnt werden, führte 
dies zu der besagten sofortigen Steuerbelas-
tung beim Arbeitnehmer, ohne dass der 
Empfänger liquide Mittel erhalten hat („dry 
income“).

Deshalb wurde im Einkommensteuerge-
setz ein neuer Paragraph erlassen (§ 67a 
EStG), welcher die Neuregelung für Start- 
up-Mitarbeiterbeteiligungen anführt. Dem-
nach wird der geldwerte Vorteil aus der un-
entgeltlichen Abgabe von Kapitalanteilen, 
abweichend von der grundsätzlichen Norm, 
nicht zum Zeitpunkt der Ausgabe dieser An-
teile als zugeflossen betrachtet. Ein Zufluss 
liegt erst dann vor, wenn es zur Veräußerung 
dieser Anteile kommt oder sonstige Sonder-
fälle eintreten (u. a. Beendigung des Dienst-
verhältnisses).

3. Steuerneutrale Substanz- 
auszahlung in Verbindung mit 
der Reduzierung des  
Stammkapitals

Eine weitere Änderung im Jahr 2024 betrifft 
das Stammkapital der GmbH. Dieses betrug 
35.000,- Euro, jedoch bestand die Möglichkeit 
einer gründungsprivilegierten GmbH mit 
einem Stammkapital von 10.000,- Euro, von 
welchem nur die Hälfte unmittelbar zu leisten 
war. Nun erfolgte generell eine Absenkung 
des GmbH-Mindeststammkapitals von 
35.000,- Euro auf 10.000,- Euro. Dies führt 
dazu, dass für Gesellschaften mit beschränk-
ter Haftung, die ein Stammkapital von mehr 
als 10.000,- Euro haben, eine steuerneutrale 
Substanzauszahlung bis zu diesem Wert 
möglich ist. In vielen Fällen wird somit eine 
steuerfreie Auszahlung von 25.000,- Euro 
möglich. Hier gilt es allerdings zu beachten, 
dass Kosten aufgrund der Änderung des Ge-
sellschaftsvertrags entstehen werden und 

Mag. Cornelius Necas
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bedingungen sowie steuerliche Änderungen im 
Finanzdienstleistungs bereich. 

Das Magazin FACTS erscheint dreimal jährlich und  
versteht sich als Plattform für den Informationsaus-
tausch zwischen dem Fachverband  Finanzdienst leister 
– in seiner Funktion als Interessenvertretung – und  
dessen Mitgliedern, an dem diese ein berech tigtes  
Inte resse be sitzen.

Offenlegung nach 
§ 25 Mediengesetz

S T E U E R T I P P

solche Änderungen eines Notariatsakts be-
dürfen. Daher ist eine Hochrechnung und 
vorige Absprache mit Ihrem Steuerberater, 
ob sich eine Herabsetzung auf das neue  
Mindeststammkapital finanziell rechnet,  
jedenfalls empfehlenswert!

4. Steuerabzug und Endbe- 
steuerung bei Einkünften aus 
Kryptowährungen

Für Einkünfte aus Kryptpovermögen gilt seit 
dem 1.1.2024 der verpflichtende KESt-Abzug 
für inländische Kryptodienstleister. Dieser 
entfaltet im Privatvermögen, wie auch bei 
altbekannten Wertpapieren, eine Endbe-
steuerungswirkung. Die Regeln gelten jedoch 
nur für Neuvermögen, d. h. Kryptos, die 
nach dem 28.2.2021 angeschafft wurden. Für 
Altvermögen gilt weiterhin die Spekulations-
frist von einem Jahr; zum heutigen Zeit-
punkt ist somit der Verkauf von diesem Alt-
vermögen gemäß § 31 EStG steuerbefreit.

KESt-abzugspflichtige Einkünfte sind ei-
nerseits laufende Einkünfte (u. a. Staking 
oder Erwerb durch Mining) und andererseits 
realisierte Wertsteigerungen aus Kryptowäh-
rungen (Veräußerung). Bei realisierten Wert-
steigerungen aus Kryptos unterliegt der Un-
terschiedsbetrag zwischen dem Veräuße-
rungserlös und den (steuerlichen) Anschaf-
fungskosten der Besteuerung. Wie analog zu 
den anderen KESt-pflichtigen Einkünften 
gilt das Abzugsverbot für damit im Zusam-
menhang stehende Ausgaben wie z. B. Bank-
spesen und etwaige Broker-Gebühren. Dem-
zufolge ist auch der Verlustausgleich, ident 
wie bei anderen endbesteuerten Kapitalanla-
gen, beschränkt auf bestimmte positive Kapi-
taleinkünfte wie z. B. Gewinnausschüttun-
gen aus Aktien/GmbH-Anteilen oder reali-
sierte Wertsteigerungen aus steuerpflichti-
gen Kapitalanlagen gemäß § 27 Abs 8 EStG. 
Zum KESt-Abzug sind nur inländische 
Schuldner oder inländische Dienstleister ver-

pflichtet. Der inländische Dienstleister ist in 
§ 95 Abs 2 Z 3 EStG definiert; es handelt sich 
um sogenannte "Walletanbieter" oder "Kryp-
tobörsen", weiters sind auch inländische 
Zweigstellen von ausländischen Dienstleis-
tern zum KESt-Abzug verpflichtet.

Im Gegensatz zum KESt-Abzug bei Ein-
künften aus Wertpapieren, welcher vor allem 
bisher von den Banken durchgeführt wird, 
bestehen bei Einkünften aus Kryptowährun-
gen teils Schwierigkeiten für den Abzugsver-
pflichteten. Diesem fehlen meist sämtliche 
erforderliche Informationen für den richti-
gen KESt-Abzug. Dieser hängt nämlich unter 
anderem davon ab, ob Altvermögen (steuer-
befreit) oder Neuvermögen (KESt-pflichtig) 
vorliegt. Hierfür wird die Information über 
den Anschaffungszeitpunkt benötigt; diese 
liegt nicht immer vor, vor allem wenn die 
Kryptos im Zusammenhang mit Übertragun-
gen von anderen Wallets desselben Steuer-
pflichtigen kommt.

Weiters ist der Gewinn zu ermitteln, da-
mit der KESt-Abzug korrekt durchgeführt 
wird. Dieser ergibt sich aus der Differenz 
zwischen Anschaffungskosten und Veräuße-
rungspreis. Dies führt zum zweiten Praxis-
problem; nämlich der Information über die 
steuerlichen Anschaffungskosten. Auch diese 
Hürde ist dann schwer zu bewältigen,  
wenn die Kryptos nicht beim Anbieter direkt, 
sondern im Rahmen einer Übertragung von 
einem anderen Wallet bezogen wurden.

Für diesen Fall regelt die Kryptowäh-
rungsverordnung (KryptowährungsVO) Fol-
gendes: Die freiwillige Bekanntgabe der Steu-
erdaten des Steuerpflichtigen an den Dienst-
leister ist grundsätzlich zulässig. Dies bedeu-
tet aber auch, dass ohne Kooperation des 
Abgabepflichtigen, also dem Inhaber der 
Kryptos, kein KESt-Abzug möglich ist. Fol-
gende Steuerdaten sind verpflichtend anzu-
geben:
• Das Anschaffungsdatum der Kryptos; er-

folgte der Erwerb zu unterschiedlichen 
Zeitpunkten, ist die Angabe des Anschaf-
fungszeitraums erforderlich. Nur mit die-
sen Informationen ist eine Zuordnung  
der Kryptos zu Alt- bzw. Neuvermögen 
möglich.

• Die Anschaffungskosten der betreffenden 
Kryptowährungen. Diese Information ist 
erforderlich, um die Gewinne bei der Ver-
äußerung als Basis für den KESt-Abzug 
festzustellen.

• Der Tausch von einer Krypto- in eine ande-
re Kryptowährung ist gemäß § 27 Abs 3 Z 2 
EStG steuerneutral. Die Information, ob 
ein steuerneutraler Tausch vorgenommen 
wurde, ist daher ebenfalls dem Dienstleister 
mitzuteilen, da in Fällen des Tausches die 
steuerlichen Anschaffungskosten und das 
Anschaffungsdatum auf den Tag des erst-
maligen Erwerbs abzustellen sind.

Werden obige Informationen nicht oder 
nicht vollständig oder glaubhaft dem abzugs-
verpflichteten Kryptodienstleister durch den 
Steuerpflichtigen übermittelt, so hat der Ab-
zugsverpflichtete eine Pauschalbesteuerung 
vorzunehmen. Diese ist der Pauschalbesteue-
rung bei Wertpapieren nachempfunden, wo-
nach als Anschaffungskosten 50% des Ver-
äußerungspreises anzunehmen sind. Dies 
führt dazu, dass jedenfalls die Hälfte des 
Veräußerungserlöses mit 27,5% pauschal be-
steuert wird. Wird der Anschaffungszeit-
punkt nicht nachgewiesen, dann muss der 
Kryptodienstleister davon ausgehen, dass es 
sich um Neuvermögen handelt.

Mag. Cornelius Necas 
Steuerberater, Wirtschafts-
prüfer und Eigentümer  
der – auf Beratung von  
Finanzdienstleistern  
spezialisierten – Kanzlei 
NWT Wirtschaftsprüfung  
& Steuerberatung GmbH 
www.mifit.at
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Nach dem Erfolgsjahr 2022 setzt die öster-
reichische Leasingwirtschaft den Expansi-
onskurs fort und wächst 2023 um 5,1%. Das 
Leasingneugeschäftsvolumen übertraf erst-
mals die 9-Mrd.-Barriere und stieg auf 9,009 
Mrd. Euro. Mit 250.240 neu abgeschlossenen 
Verträgen verzeichnete die heimische Bran-
che ebenfalls einen neuen Rekordwert und 
gegenüber dem Vorjahr ein Plus von 9,6%. 
Das gesamte Bestandsvolumen kletterte im 
Inland um 2 Prozent auf über 27,3 Mrd. 
Euro. Mit Jahresende 2023 sind insgesamt 
807.177 Leasingverträge im Bestand. Dr. 
Alexander Nekolar, neugewählter Präsident 
des Verbandes Österreichischer Leasing-
Gesellschaften (VÖL): „Wir sind mit dem 
Ergebnis 2023 sehr zufrieden. Die heimische 
Leasingbranche wächst erneut dynamischer 
als die Gesamtwirtschaft und leistet einen 
wichtigen Beitrag für die Transformation 
Österreichs.“

Kfz-Leasing 2023 auf 
Rekordniveau: jedes zweite 
Kraftfahrzeug mit Leasing 
finanziert
Das heimische Kfz-Leasing verzeichnete 
2023 ein neues Allzeithoch. Das  Fahr-
zeugleasing konnte in Österreich mit 6,964 
Mrd. Euro fast die 7-Mrd.-Schallmauer 
beim Neugeschäft durchbrechen. Mit 
201.444 Neuverträgen (+8,8%) blieb man 
aber hinter dem Rekordwert von 2019 
(242.381 Neuverträge) zurück. Rund 51,4% 
aller Neuzulassungen in Österreich sind 
geleast. Die durchschnittliche Vertragssum-
me ist 2023 um +7,7% auf 34.571,- Euro ge-
stiegen. Den stärksten Zuwachs gab es im 
Bereich LKW/Bus (+15,9%), der Bereich 

PKW/Kombi stieg im Vergleich zum Vor-
jahr um +7,8%.

Fuhrparkmanagement legt  
weiter zu
Auch die Fuhrparkmanagementbranche  
erreichte im Jahr 2023 mit 1,2 Mrd. Euro 
Neugeschäft einen absoluten Rekordwert 
(+30,7%). Die Anzahl der Verträge mit Finan-
zierungen hat sich um 18,6% auf 40.862 er-
höht. Diese Dynamik führte bei den Full-
Service-Leasingverträgen zu einem Gesamt-
bestand von 96.519.

Mobilien-Leasing bleibt  
zweitstärkstes Leasing-Segment
Das Mobilien-Neugeschäft legte im Jahr 2023 
um 1,1% zu und lag mit 1,644 Mrd. Euro um 
17,9 Mio. Euro über dem Wert des Vorjahres. 
Die Anzahl der neu abgeschlossenen Verträ-
ge konnte deutlicher gesteigert werden: Mit 
48.740 Stück wurden gleich um 18.530 Verträ-
ge mehr abgeschlossen als im Vergleichszeit-
raum 2022 (+61,3%). Die durchschnittliche 
Vertragssumme sank dadurch 2023 um 37,3% 
auf 33.723,- Euro (2022: 53.812,- Euro). Dies 
lässt sich durch den Vormarsch von den für 
KMUs typischen kleinvolumigen Investitio-
nen zulasten größerer Mobilienleasing- 
Geschäfte erklären.

Immobilien-Leasing mit Einbußen 
Nach einem Plus 2022 verzeichneten die 
österreichischen Leasing-Gesellschaften im 
Jahr 2023 ein Minus von 27 Prozentpunkten 
und erzielten ein Neugeschäftsvolumen von 
401 Mio. Euro. Da die Anzahl der Verträge 
mit 56 im Vergleich zum Vorjahr (67) eben-
falls gesunken ist, liegt die durchschnittliche 

Vertragssumme mit 7,2 Mio. Euro deutlich 
(-12,6%) unter dem Niveau von 2022. Dieser 
Rückgang geht einher mit der schwierigen 
Gesamtsituation des heimischen Immo- 
bilienmarktes. 

Verhaltener Optimismus für 2024
„Die Leasingbranche bleibt auch nach 60 Jah-
ren ein dynamischer Wachstumsmarkt“, 
bringt es Dr. Nekolar auf den Punkt. „Die 
österreichischen Leasingunternehmen konn-
ten bereits in der Vergangenheit wichtige 
Eckpfeiler der Digitalisierung, Energiewende 
bis hin zur E-Mobilität setzen. Die innovati-
ven Produkte und Services werden auch in 
Zeiten sonst stagnierender Konjunktur als 
umfassender Finanzierungspartner der hei-
mischen Wirtschaft zur Seite stehen.“ 

Nach wie vor sieht sich die Leasingwirt-
schaft bei vielen Förderungen nachlässig be-
handelt, weil die Förderung vielfach auf den 
Eigentumserwerb durch den Förderungswer-
ber abstellt. Dies führt zu einer Einschränkung 
der Finanzierungsfreiheit der heimischen Un-
ternehmen, die aus betriebswirtschaftlichen 
Gründen Leasing wählen würden. Diese Be-
nachteiligung, die Leasing nach wie vor bei 
vielen Förderungen erfährt, sollte nach den 
Nationalratswahlen endlich beseitigt werden. 
Der Verband setzt hierbei auf Gespräche mit 
den zuständigen Regierungsstellen.

2023 Rekordjahr für heimisches Leasing

Dr. Alexander Nekolar
Präsident des Verbands 
Österreichischer  
Leasing-Gesellschaften


