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BILDUNGS-KickOff 2025:
Neuer Teilnehmerrekord und Rickblick

derwochen 3 und 4 des Jahres 2025
der BILDUNGS-KickOff (BKO) - die
bedeutendste

Z um neunten Mal fand in den Kalen-

Weiterbildungsveranstal-
tung fiir Berufsangehorige der Gewerb-
lichen Vermogensberatung und Wertpa-
piervermittlung - statt. Die Fachorgani-
sationen der Finanzdienstleister aus allen
Bundeslindern haben dazu wieder ein
praxisnahes Programm entwickelt.
Insgesamt registrierten sich 2.609 Per-
sonen fiir den BKO 2025. Damit iibertraf
der BKO 2025 die Anmeldezahlen aus dem
Vorjahr und es wurde ein Teilnahmerekord

erreicht: An den zehn Webinaren nahmen
insgesamt 19.956 Teilnehmer teil - durch-
schnittlich 1.995 pro Veranstaltung. Dabei
78.270  Weiter-
bildungsstunden bereitgestellt, wovon 60.300

wurden beeindruckende

Stunden live genutzt wurden. Die Zufrieden-
heitsrate (Bewertungen mit 3, 4 oder 5 Sternen)
liegt bei herausragenden 96,4%.

Nachbericht
Tag 1 - 13.1.2025

Fachgruppe Wien,
Modul 5 - Veranlagungen

W K O[S

WIRTSCHAFTSKAMMER OSTERREICH

Die Finanzdienstleister

www.wko.at/wissensdatenbank

AIFMD Il - Eine neue Ara
der Fondsregulierung 6

Neue Vorschriften
fiir den Fernabsatz von
Finanzdienstleistungen 10

Fachverband 13

Kleinunternehmerregelung -
Anderungen ab dem
Jahr 2025 13
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Den Vormittag moderierte Fachgrup-
penobmann KommR Eric Samuiloff.

Rechtsanwalt Mag. Martin Pichler referierte
zu den rechtlichen Vorgaben bei der Bera-
tung zu Edelmetallen und seltenen Erden.
Er erliduterte die regulatorischen Anforde-
rungen und Fallstricke fiir Berater. Anschlie-
Bend referierte Univ.-Prof. Dr. mont. Helmut
Antrekowitsch tiber die Rohstoffsicherheit in
Europa. Er beleuchtete die globale Verteilung
kritischer Rohstoffe sowie wirtschaftliche
und politische Herausforderungen. Univ.-
Prof. Dr. Thomas Bieber und StB Dr. Peter
Pichler referierten iiber steuerliche und zoll-
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Liebe Kolleginnen!
Liebe Kollegen!

Spit aber doch:

Willkommen im Jahr.

Die ersten Wochen im Jahr 2025 zeigen
cine interessante Tendenz. Nicht nur in
Osterreich, sondern auch in der Europi-
ischen Union streben nun auch politische
Entscheidungstriiger eine Entbiirokrati-
sierung an. Dies konnte den jahrelangen
Bemiihungen der Interessensvertreter
aus der Wirtschaft, aber auch den jiings-
ten Entwicklungen im internationalen

Handel geschuldet sein, oder einer Mischung aus beiden. Auf jeden
Fall freue ich mich dariiber, dass jahrelange Anstrengungen nun
offenbar fruchten. Wir werden sehen, was am Ende des Tages heraus-
kommt, aber jedenfalls wird der Fachverband sich auch weiterhin
vehement fiir eine Entbiirokratisierung im Bereich der Finanzdienst-
leister einsetzen.

In seinem Beitrag betrachtet Rechtsanwalt Mag. Martin Pichler die
AIFMD 11, die eine Regulierung von Kreditfonds und andere wichtige
Anderungen vorsicht. Die neuen gesetzlichen Regelungen miissen bis
zum 16.4.2026 in nationales Recht umgesetzt werden. Martin Pichler
zeigt auf, wo es mogliche Stolpersteine oder Hiirden gibt.

Die Titelstory beleuchtet den BILDUNGS-KickOff 2025, bei dem es
einen abermaligen Teilnehmerrekord gab. Es ist schon zu sehen, dass
diese Veranstaltung, welche eine 10- monatige Vorbereitungszeit erfor-
dert und vor allem cinzigartig in der WKO ist, immer wieder noch
mehr angenommen wird. 2.609 Personen waren angemeldet und
durchschnittlich gab es pro Modul 1.995 Personen, die live dabei waren.
Mit 19.6.2026 sollten neue Vorschriften fiir den Fernabsatz von Finanz-
dienstleistungen in Kraft treten. Dadurch sollen unter anderem die
Transparenz erhoht und die Widerrufsmoglichkeiten vereinfacht wer-
den. Mag. Roland Brandt, Referent im Fachverband Finanzdienst-
leister, erldutert dazu die historische Entwicklung und die wichtigsten
Aspekte der neuen Richtlinie.

Mag. Hakan Undemir, Referent im Fachverband Finanzdienstleister,
gibt cinen kurzen Uberblick iiber dic aktuellen Entwicklungen in
Bezug auf die KIM-V, die heuer im Sommer auslaufen wird.
Steuerberater und Wirtschaftspriifer Mag. Cornlius Necas erklirt in
seinem Artikel die Neuerungen bei der Kleinunternehmerregelung
(Umsatzsteuerpflicht). Es ist dabei positiv festzuhalten, dass die Um-
satzgrenze doch deutlich erhoht wurde.

Dr. Alexander Nekolar, Prisident des Verbands Osterreichischer Lea-
sing-Gesellschaften, informiert in seinem Artikel iiber die aktuellen
Entwicklungen am Leasingmarkt.

Wie Sie sicher schon bemerkt haben, hat der Fachverband Finanz-
dienstleister seit 1. Mirz eine neue Geschiftsfithrerin: Mag. Helya
Sadjadian, LL. M. Frau Mag. Sadjadian hat schon einiges an Branchen-
erfahrung vorzuweisen und war unter anderem bereits fiir grofie
Banken titig. Mehr erfahren Sie im diesbeziiglichen Artikel dieser
Ausgabe.

Alles in Allem gibt es wieder ein breites Spektrum an Inhalten fiir Sie
und ich wiinsche Thnen viel $paB beim Lesen.

Thr

Hannes Dolzer

Obmann des Fachvérbands Finanzdienstleister, WKO

WIRTSCHAFTSKAMMER OSTERREICH
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P rechtliche Aspekte von Veranlagungen in Edelmetalle und seltene

Erden.

Fachgruppe Niederésterreich,
Modul 7- Finanzierungen

Am Nachmittag empfing Fachgruppenobmann Michael Hol-

zer die Teilnehmer.

Wilhelm Hofschneider gab cinen Uberblick iiber den Leasingmarkt
fiir Privat- und Gewerbekunden. Er erliuterte die Marktentwicklun-
gen, Vertragsmodelle und die Vorteile des Finanzierungsleasings
gegeniiber Barkauf und Kredit. Mag. Peter Stanzer prisentierte pra-
xisnahe Einblicke in die Leasingvermittlung und behandelte Finan-
zierungsleasing, Mietkauf und Operating Leasing und ging noch
auf steuerliche sowie regulatorische Besonderheiten ein. Mag. Peter
Zechner behandelte die rechtlichen und praktischen Aspekte der
Immobilienfinanzierung. Er analysierte Markttrends, Kreditvergabe-
standards und die Auswirkungen der KIM-Verordnung auf Banken
und Kreditnehmer. Roman Kadrnoschka behandelte die EU-Taxono-
mieverordnung und griine Finanzierungen.

Tag 2 - 14.1.2025

Fachgruppe Vorarlberg, Modul 4 - Wertpapiere

Fachgruppenobmann Arnold Tollinger moderierte den
zweiten Tag.

Prof. Dr. David Stadelmann analysierte die wirtschaftspolitischen
Herausforderungen und deren Auswirkungen auf Investitionen. Er
untersuchte globale Wachstumsschwichen, die Inflation sowie die
Rolle von Geldpolitik und Staatsverschuldung und zeigte Ansitze
zur Stirkung der Wettbewerbsfihigkeit auf. Einblicke in diversifi-
zierte Immobilieninvestments innerhalb strukturierter Portfolios
gab MMag. Louis Obrowsky. Er erliuterte verschiedene Anlagemdog-
lichkeiten, analysierte Marktdaten und beleuchtete die Auswirkun-
gen wirtschaftlicher Entwicklungen und Zinsverinderungen. Mag.
Johannes Schonegger widmete sich den gesellschaftspolitischen Ein-
fliissen auf den Immobilienmarkt.

Tag 3 - 15.1.2025

Fachgruppe Oberdsterreich,
Modul 3 - Recht der Wertpapiervermittlung

Fachgruppenobmann Norbert Eglmayr eroffnete den dritten
Tag.

Prof. Dr. Armin Kammel gab einen Uberblick zum Wertpapierrecht
und den Regulierungsrahmen der Wertpapiervermittlung. Er erlidu-
terte das Wertpapieraufsichtsrecht in der Praxis und das Zusam-
menspiel zwischen Vertriebs- und Produktregulierung. Mag. Stefan
Ferstl widmete sich der Praxisanwendung der Eignungs- und An-
gemessenheitstests nach den neuen ESMA-Leitlinien. Er analysierte
Kundeninformationen sowie die Durchfiihrung von Eignungstests
und integrierte das Thema Sustainable Finance als neues Element.

www.wko.at/finanzdienstleister
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Tag 4 - 16.1.2025

Fachgruppe Karnten,
Modul 9 - Lebens- und
Unfallversicherungen

Tag 4 wurde von Fachgruppenobmann
Mag. Herwig Miklin eroffnet.

Mag. Birgit Schmolmiiller prisentierte die
Historie und Bedeutung von Lebensversi-
cherungen sowie Private Equity. Dabei wur-
den verschiedene Anlageklassen verglichen
und das Anlageverhalten Osterreichischer
Privatanleger analysiert. Zudem wurde er-
ortert, welche Rolle Private Equity im Ver-
sicherungsmantel spielt. AuBerdem stellte
sie die RWB vor und diskutierte, wie Private
Equity fiir Privatanleger angepasst werden
kann. Dr. Nora Michtner thematisierte im
Vortrag ,Neues zu den Unfallversicherungs-
bedingungen anhand der aktuellen Judika-

“

tur” Klauselprozesse und aktuelle OGH-

Entscheidungen.

Tag 5 -17.1.2025

Fachgruppe Steiermark,
Modul 8 - Recht der
Versicherungsvermittlung

Der fiinfte Tag wurde von
Fachgruppenobmann

Markus Kohlmeier begleitet.

Dr. Roland Weinrauch beleuchtete in seinem
Vortrag ,Aktuelle OGH-Judikatur zur Versi-
cherungsmaklerhaftung” die Grundsitze der
Maklerhaftung, relevante Entscheidungen
des OGH sowic praktische Auswirkungen
auf den Berufsalltag von Versicherungsmak-
lern. Prof. Mag. Erwin Gisch setzte sich im
Vortrag ,Auswirkungen der Retail Invest-
ment Strategy (RIS) auf Versicherungsmak-
ler” mit den Zielen der RIS auseinander. Er
erliuterte zentrale Bestimmungen zur IDD
und analysierte insbesondere die vorgeschla-
genen Anderungen im Bereich PRIIPs.

Tag 6 — 20.1.2025

Fachvertretung Burgenland,
Modul 2 - Verbraucherschutzrecht

Tag 6 wurde von Obmann Manfred
Ollram eroffnet.

,Besteuerung von Ka-
pitalvermogen und
Steuer-Highlights

Finanzdienstleister” war

mit dem BKO

fur

das Thema von Mag.
Cornelius Necas. Dabei
standen die Besteuerung
von in- und auslindi-
schem Kapitalvermogen
sowie die steuerliche Be-
handlung von Kapitalan-
lageprodukten im Fokus.
Zudem wurden wichtige

Fi-
und

Steueraspekte  fiir
nanzdienstleister

die Vermdgensnachfolge-
planung aus steuerlicher
beleuchtet.

Mag. Thomas Hirmke ging in seinem Vortrag

Perspektive

auf aktuelle verbraucherrechtliche Themen
ein. Er thematisierte die aktuelle Rechtspre-
chung,  Lebensversicherungsbeschwerden
sowie Sammelaktionen des VKI. Dariiber
hinaus ging er auf Primienerh6hungen in
der privaten Krankenversicherung, die Um-
setzung der Verbraucherkredit-Richtlinie so-

wie regulatorische Entwicklungen ein.

Tag 7 - 21.1.2025

Fachgruppe Tirol,
Modul 1 - Allgemeines
Berufsrecht

Wie zufrieden waren Sie insgesamt
2024?

2 Sterne
1% 3 Sterne
= 4%

5 Sterne

6E%

Fachgruppenobmann Dr. Michael
Posselt fiihrte in den siebten Tag ein.
René Hompasz MBA, LL.M. beleuchtete die
wesentlichen Aspekte des Berufs- und Pro-
duktrechts fiir Gewerbliche Vermdgensbe-
rater. Neben dem Gewerberecht in diesem
Bereich wurden das AIFMG sowie praktische
Strategien zur Vermeidung von Haftungsrisi-
ken behandelt. Filschungsgefahren und deren
Erkennung waren die Schwerpunkte des Vor-
trags von Ing. DI(FH) Herbert Meixner, MSc.
Neben klassischen Filschungsmethoden ging
er insbesondere auf die zunchmende Bedro-
hung durch Kl-generierte Filschungen, die
immer schwieriger zu identifizieren sind, ein.

Teilnehmeranzahl je Veranstaltung

Fachverband Finanzdienstleister, Modul 10 -
Fimanzsymposium/FMA

Fachgruppe Salzburg, Modul 6 —Recht der
Finanzierungsvermittiung

Fachgruppe Tirol, Modul 1 - Allgemeines Berufsrecht

Fachgruppe Burgenland, Modul 2 -
Verbraucherschutzrecht

Fachgruppe Steler mar k, Modul 8- Recht der
Versiche rungsvermittlung

Fachgruppe Kdrnten, Modul 9 - Lebens- und
Unfallversicherungen

Fachgruppe Oberdsterreich, Modul 3 - Recht der
Woertpapiervermittung

Fachgruppe Vorar lberg, Modul 4 - Wertpapiere

Fachgruppe Niederdsterreich, Modul 7-
Finanzierungen

Fachgruppe Wien, Modul 5 - Veranlagungen

Mittelwert

1500 1550 1600 1650 1700 1750 1300 1850 1300 1350
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Anzeige

Jurist:in oder Betriebswirt:in
fur die Geschaftsstelle der

Fachorganisationen Finanzdienstleister
Vollzeit (40 Stunden/Woche); Dienstort: 1040 Wien

#schaffenwir fiir osterreichische Unternehmen: Wirtschaftsinteressen vertreten, innovative Konzepte entwickeln,
Beratung und Service bieten, Netzwerke bilden und Branchen starken. Mochten Sie uns dabei unterstiitzen?

Ihre Aufgaben:
Beratung und Betreuung von Mitgliedsbetrieben in Branchenangelegenheiten
Interessenvertretung in Fachgruppen und Verbanden
Koordination von Branchenprojekten und Erstellung von Kommunikationsmaterialien
Bearbeitung juristischer und wirtschaftlicher Fragestellungen und Abstimmung mit Behdrden
Aufbereitung verstandlicher Inhalte fir Mitglieder und Erstellung von Briefings
Projektmanagement fur Fachorganisationen inkl. Budgetverwaltung und Controlling
Planung und Durchfiihrung von Events und Sitzungen

Ihre Voraussetzungen:
- Abgeschlossenes Studium in Rechts- oder Wirtschaftswissenschaften
Interesse und Fachwissen im Finanzsektor, insbesondere Kapitalmarkt und Regulierungen (MiFID Il, WAG 2018,
PSD I1/11l, ZaDiG 2018, MiCAR)
Bereitschaft zur Einarbeitung in neue Themen
Erfahrung in Kommunikation und Erstellung von Branchenmaterialien
Sehr gute MS Office-Kenntnisse sowie Erfahrung mit Datenbanken
Sehr gute Englischkenntnisse
Freier Zugang zum Osterreichischen Arbeitsmarkt

Ihre personlichen Fahigkeiten
Proaktive, unternehmerische Personlichkeit mit hoher Serviceorientierung
Fahigkeit, komplexe Sachverhalte verstandlich darzustellen
- Teamplayer mit Hands-on-Mentalitat, Verantwortungsbewusstsein und Zuverlassigkeit
Eigeninitiative, selbststandiges Arbeiten und Durchsetzungsvermaogen
Starke Kommunikationsfahigkeiten sowie Affinitat fir Digitalisierung und soziale Medien

W|r bieten lhnen:
betriebliche Gesundheitsforderung und Zusatzversicherung
Betriebsrestaurant, Betriebskindergarten
vielfaltige Aus- und Weiterbildungsmaoglichkeiten
gleitende Arbeitszeit und nach Einarbeitung Moglichkeit fir Homeoffice
ein marktkonformes Bruttojahresentgelt ab € 51.000,- (fiir Vollzeit als Referent:in) mit der Bereitschaft zur
Uberzahlung je nach Qualifikation und Berufserfahrung

Sie suchen eine neue Herausforderung
Wir sind auf der Suche nach den besten Talenten. Daher laden wir Menschen, ungeachtet von Behinderung, Alter,
Geschlecht, sexueller Orientierung oder Religion ein, sich bis 21.4.2025 (iber unser Onlineformular

(https://bewerbung.wkoe.wko.at/Jobs) zu bewerben. Bitte laden Sie folgende Dokumente in Ihrem Bewerberprofil hoch

(in Summe max. 6 MB): Motivationsschreiben, Lebenslauf.

WIRTSCHAFTSKAMMER OSTERREICH
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In welcher Form soll der BILDUNGS-KickOff stattfinden?

W

A\

Tag 8 - 22.1.2025

Fachgruppe Salzburg,
Modul 6 - Recht der
Finanzierungsvermittlung

Fachgruppenobfrau Margit Eidenham-
mer eroffnete den achten Tag.

RA Dr. Raphael Toman LL.M. beleuchtete
in seinem Vortrag die Kreditvermittlung
und die damit verbundenen zahlreichen
Herausforderungen. Im Fokus standen die
Unterschiede zwischen variabler und fixer
Verzinsung, die verschiedenen Vergiitungs-
modelle sowie aktuelle Entscheidungen des
OGH. Zudem wurde diskutiert, welche Rol-
le Kiinstliche Intelligenz in diesem Bereich
kiinftig spiclen konnte. Mag. Bernd Ebner
stellte das Thema ,Qualitiat” in der Kredit-
vermittlung in den Mittelpunkt.

Tag 9 - 23.1.2025

Fachverband Finanzdienstleister,
Modul 10 - Finanzsymposium/
FMA

Fachverbandsobmann KommR Mag.
Hannes Dolzer moderierte das letzte
Modul.

Mag. Birgit Moser, LL.M. und Alexander
Mares, MA, behandelten Wahrnehmungen

® Onlineveransta ltung/Webinar
B Prasenzveranstaltung

Keine Préferenz

und aktuelle curopiische Entwicklungen
im Bereich der Privention von Geldwische
und Terrorismusfinanzierung und gingen
auf den risikobasierten Ansatz ecin. Wei-
ters wurden die Ausfiihrung durch Dritte,
Auslagerungen und Vertretungsverhiltnisse
sowie Meldepflichten und curopiische Ent-
wicklungen behandelt. Regulatorische Ein-
blicke zu MiCAR prisentierten Mag. Flori-
an Pekler und Mag. Elias Ring. Neben der
Einstufung von Kryptowerten wurden die
Anforderungen und Pflichten fiir Emitten-
ten und Anbieter von Kryptowerte-Dienst-
leistungen diskutiert. Kerstin Stadler, MA,
informierte tiber die aktuellen Entwicklun-
gen im WAG 2018 und ging insbesondere
auf den Regelungsinhalt der MiFID II und
der ESMA-Leitlinien zu Fondsnamen ein.
Dipl.-Ing. Jaak Weyrich referierte zu DORA
und Cybersicherheit und erliuterte die Be-
deutung von DORA.

Fiir alle angemeldeten Teilnehmer der
Live-Veranstaltung stehen die Webinare
bis 31.12.2025 iiber www.meine-weiter-
bildung.at zur Verfiigung. Wenn Sie das
Live-Webinar verpasst haben, konnen
Sie eine Teilnahmebestitigung fiir das
E-Learning erwerben.

Fiir cine Teilnahmebestitigung mussten
die Zuseher mindestens 80% pro Einheit

(1 Einheit=1Modul =3 Stunden, Pausen sind
ausgenommen) bei der Live-Ubertragung
mit ihrem Namen und einer ihnen zugeh6-
rigen und giiltigen E-Mailadresse anwesend
sein und danach auf der Plattform ,meine-
weiterbildung.at” eine Wissensiiberpriifung
pro Einheit (Fragen zum Live-Webinar) be-
stehen. Eine Teilnahmebestitigung wird pro
Einheit bei Erfiillung der Voraussetzungen
ausgestellt. In Summe sind daher 10 Teilnah-
mebestitigungen erhiltlich.

Sponsoren
Wir bedanken uns fiir die
Unterstiitzung der Veranstaltung bei:

Austrian Anadi Bank AG
BAWAG P.S.K. AG

Erste Bank und Sparkasse
Leasing GmbH

LLB Immo Kapitalanlage-
gesellschaft m.b.H.

RWB Austria GmbH

Start:bausparkasse AG

Anrechnungsmaéglichkeiten

nach Lehrpldnen:

* Lehrplan Gewerbliche
Vermogensberatung
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

e Lehrplan Versicherungsagenten
Modul 1: 9 Stunden,
Modul 2: 3 Stunden
insgesamt 12 Stunden

www.wko.at/finanzdienstleister 5
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AIFMD Il - Eine neue Ara der Fondsregulierung

Knapp dreizehn Jahre nach der Einfiithrung
der wurspriinglichen AIFM-RL (AIFMD;
Richtlinie 2011/61/EU) erfihrt das curopa-
ische Fondsaufsichtsrecht mit der AIFMD II
(Richtlinie (EU) 2024/927) eine umfassende
Uberarbeitung. Die Richtlinie wurde am
26.3.2024 im Amtsblatt der Europaischen Uni-
on veroffentlicht und muss bis zum 16.4.2026
in nationales Recht umgesetzt werden. Trotz
ihrer Bezeichnung als ,zweite Version” stellt
sie jedoch keine vollige Neugestaltung des
regulatorischen Rahmens dar. Vielmehr er-
ginzt und erweitert sie die bestechende Al-
FMD in wesentlichen Punkten, insbesondere
im Bereich der Kreditfonds. Diese Entwick-
lung wirft zentrale Fragen auf: Setzt die Al-
FMD II nachhaltige Impulse fiir die Zukunft
des Fondsmarktes? Und fiihrt sie zu einer
besseren Balance zwischen Anlegerschutz
und Wettbewerbsfihigkeit oder eher zu zu-
sitzlichen Hiirden?

Regulierung von kreditvergeben-
den AIF (,,Kreditfonds®)
Die Vergabe von Krediten durch Fonds hat
in den vergangenen Jahren an Bedeutung
gewonnen, insbesondere unter den Stichwor-
ten ,Venture Debt” und ,Shadow Banking”.
Anders als viele andere Finanzmarktinnova-
tionen, die auf technologische Entwicklun-
gen wie Blockchain oder Kiinstliche zuriick-
gehen, reicht die Praxis der Kreditvergabe
durch Nicht-Banken bis in die frithen 1980er-
Jahre zuriick. Angesichts der oftmals proak-
tiven europiischen Finanzmarktregulierung
uberrascht es, dass ein unionsweiter Rahmen
fiir Private Debt erst jetzt geschaffen wird.
Eine Erklirung dafiir liefert die MarktgroBe:
Wihrend Private Debt lange Zeit hauptsich-
lich in den USA und GroBbritannien cine
relevante Rolle spielte, war der europiische
Markt bis 2020 verhiltnismaBig klein, sodass
kein
bestand.

In den letzten Jahren hat sich dies jedoch

unmittelbarer ~ Regulierungsbedarf

geindert. Mehrere Faktoren haben das Wachs-
tum des Private-Debt-Marktes in Europa be-
giinstigt. Zum einen machte das niedrige Zins-
umfeld Private Debt fiir Investoren attraktiver
als traditionelle Anlageformen. Gleichzeitig

unterlagen Banken zunehmend strengeren
Regulierungsvorschriften, wodurch sie sich
von risikoreicheren Finanzierungen zurtiick-
zogen. Parallel dazu stieg die Zahl der Start-
ups, die als Hauptnachfrager fiir alternative
Finanzierungen fungieren. Diese Entwicklun-
gen fiihrten dazu, dass das Volumen des euro-
pdischen Private-Debt-Marktes ab 2020 erheb-
lich zunahm: Wihrend es 2020 noch bei etwa
5,3 Milliarden Euro lag, verdoppelte es sich
2021 auf 10,8 Milliarden Euro und erreichte
2022 mit 20,8 Milliarden Euro einen neuen
Hochststand - eine Entwicklung, die unter
anderem durch das Ende der Nullzinspolitik
beschleunigt wurde.

Obwohl der Markt bis zu diesem Zeit-
punkt weitgehend unreguliert blieb, beobach-
tete der europiische Gesetzgeber die Entwick-
lung aufmerksam. Bereits 2015 wies die Euro-
piische Kommission im Rahmen des Aktions-
plans zur Kapitalmarktunion auf die Bedeu-
tung innovativer Unternchmensfinanzie-
rungsformen wie Kreditfonds hin. Die Euro-
piische Wertpapier- und Marktaufsichtsbe-
horde (ESMA) analysierte mehrfach die regu-
latorische Einordnung kreditvergebender Al-
ternativer Investmentfonds (AIF) und kam zu
dem Schluss, dass die AIFMD zwar keine ex-
pliziten Beschrinkungen fiir diese Titigkeit
enthielt, aber auch keine spezifischen Rah-
menbedingungen vorgab. Dies fiihrte 2020 zu
ciner umfassenden Uberpriifung der AIFMD
durch die Europiische Kommission, die den
Mangel unionsweiter Vorgaben fiir Kredit-
fonds feststellte und cine Konsultation zur
Notwendigkeit  spezifischer ~ Regelungen
durchfiihrte. Wihrend die Fondsindustrie
cher zuriickhaltend reagierte, sprachen sich
mechrere Mitgliedstaaten und Aufsichtsbehor-
den fiir eine einheitliche Regulierung aus. Auf
dieser Grundlage entwickelte die Kommission
schlieflich die AIFMD 11, deren endgiiltige
Fassung nun vorliegt.

Noch bevor die AIFMD II das Europi-
ische Parlament erreichte, verdeutlichte die
Insolvenz der US-amerikanischen Silicon Val-
ley Bank (SVB) die Relevanz ciner sachgerech-
ten Regulierung von Private-Debt-Strukturen.
Die SVB hatte als ciner der fithrenden Anbie-
ter im Private-Debt-Scktor eine zentrale Rolle

Martin Pichler

cingenommen, bevor siec im Mirz 2023 in fi-
nanzielle Schwierigkeiten geriet. Obwohl die
dirckten Auswirkungen auf den curopiischen
Markt begrenzt blicben, fiihrte ihr Zusam-
menbruch zu ciner kurzfristigen Verunsiche-
rung im Private-Debt-Segment. Die EU sah
sich in ihrem regulatorischen Ansatz bestitigt
und setzte die geplanten Vorschriften in der
finalen AIFMD II konsequent um.

Definition der Kreditvergabe
Gemif der neu cingefiigten Definition um-
fasst der Begriff der Kreditvergabe zwei Sze-
narien: Erstens die direkte Vergabe cines Kre-
dits durch einen AIF als urspriinglichen Kre-
ditgeber. Zweitens cine indirekte Kreditverga-
be tiber cinen Dritten oder eine Zweckgesell-
schaft, die im Namen eines AIF oder AIFM
tatig ist und dabei von diesen strukturiert
oder vorab definiert wurde, bevor ein Kredit-
risiko tibernommen wird. Die zweite Variante
erscheint weniger als gingige Form der Kre-
ditvergabe, sondern dient vorrangig der Ver-
hinderung von Umgehungskonstruktionen,
indem sie das Einschalten Dritter oder Ver-
briefungsgeschifte in den Anwendungsbe-
reich der AIFMD 1II cinbezicht.

Eine genauere Betrachtung dieser regula-
torischen Definition zeigt, dass die AIFMD II
nicht das gesamte Spektrum von Private Debt
abdeckt. Sie beschrinkt sich auf AIF, die Kre-
dite direkt an Kreditnehmer vergeben, also
auf den Kreditprimiarmarkt. Fonds, die in be-
reits bestchende Kredite investieren, bleiben
weitgehend unberiihrt, sofern keine speziel-
len Konstellationen vorliegen, in denen das
Risiko weiterhin beim urspriinglichen Kredit-
geber verbleibt. Wihrend dieser Unterschied
fiir Kreditnehmer kaum von Bedeutung ist -
da die Vergabe des Kredits bereits abgeschlos-
sen ist -, hat der Markt fiir solche Fonds in
den letzten Jahren deutlich zugenommen.
Besonders betroffen sind hierbei Fonds, die
sich auf notleidende Kredite (Non Perfor-
ming Loans, NPL) spezialisiert haben und
Banken dabei unterstiitzen, problematische
Kreditbestinde aus ihren Bilanzen auszula-
gern.

Obwohl bereits zu Beginn der Vorberei-
tungen zur AIFMD II absehbar war, dass sich
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die Regulierung auf den Kreditprimirmarkt
konzentrieren wiirde, tiberrascht es dennoch,
dass Fonds, die ausschlieBlich in bestehende
Kredite investieren, nicht in den Anwendungs-
bereich der Richtlinie fallen. Diese ,Kreditse-
kundirmarkt-Fonds” sind aus makrotkono-
mischer Sicht dhnlich bedeutsam wie die di-
rekt kreditvergebenden AIF. Zudem sind die
Risiken fiir Anleger beider Fondstypen ver-
gleichbar, da beide mit der finanziellen Stabi-
litit der zugrunde liegenden Kredite ver-
kntipft sind.

Ein moéglicher Grund fiir die fehlende
Regulierung des Kreditsekundiarmarkts in der
AIFMD II kénnte sein, dass der europiische
Gesetzgeber vorrangig die direkte Kreditver-
gabe durch Fonds regulieren wollte, da diese
unmittelbar mit Kreditnehmern interagieren.
Dartiber hinaus kdnnte argumentiert werden,
dass der Kreditsekundarmarkt bereits durch
die Kreditzweitmarkt-Richtlinie ausreichend
reguliert ist, sodass keine zusitzliche Anpas-
sung im Rahmen der AIFMD 1I erforderlich
war.

Unklare Reichweite des
Kreditbegriffs
Die AIFMD II reguliert sowohl kreditverge-
bende AIF als auch den Prozess der Kreditver-
gabe, ohne jedoch den Begriff des Kredits
explizit zu definieren. Weder die urspriingli-
che AIFMD noch die tiberarbeitete Fassung
liefern eine Begriffsbestimmung. Auch aus
den Erwigungsgriinden oder den legislativen
Vorarbeiten geht nicht hervor, welches Kredit-
verstandnis der Gesetzgeber zugrunde legt.
Dieses Definitionsdefizit kann zu erheb-
lichen Unsicherheiten fithren. Zum einen
bleibt der Spielraum fiir unterschiedliche na-
tionale Auslegungen bestchen, was cine ein-
heitliche Anwendung innerhalb der EU er-
schwert und potenziell erst durch den EuGH
geklirt werden miisste. Zum anderen fehlt
betroffenen Fondsmanagern eine verlissliche
Orientierung, um beurteilen zu kénnen, ob
bestimmte Finanzierungsformen - insbeson-
dere hybride Instrumente wie Wandeldarle-
hen - unter die neuen Vorschriften fallen.
Mangels eindeutiger Definition lisst sich
die Reichweite des Kreditbegriffs lediglich
durch eine systematische Auslegung bestim-
men. Eine Moglichkeit wire, sich an der Ziel-
setzung der AIFMD II zu orientieren, die
AIFM die Kreditvergabe ohne Banklizenz er-

moglichen soll. In diesem Zusammenhang
konnte das Begriffsverstandnis aus der Kapi-
taladiquanzverordnung (CRR) und der Eigen-
mittelrichtlinie (CRD) herangezogen werden,
da dort Kreditgeschifte als regulierte Tatigkei-
ten fiir Banken verankert sind. Allerdings ent-
hilt auch die CRD keine abschlieBende Defi-
nition, sondern listet lediglich Beispiele auf,
darunter Factoring. Auch die CRR liefert kei-
ne weitergehende Klirung.

Die fehlende Harmonisierung verdeut-
licht, dass es zwischen der bankaufsichtsrecht-
lich regulierten Kreditvergabe und der nach
AIEMD 11 erfassten Kreditvergabe zwar Uber-
schneidungen gibt, aber auch erhebliche Ab-
grenzungsprobleme bestehen. Eine klare
Trennlinie fehlt, sodass nicht automatisch
davon ausgegangen werden kann, dass eine
Finanzierung auferhalb des Bankaufsichts-
rechts auch auBerhalb der ATFMD II bleibt.

Organisation und Struktur
kreditvergebender AIF

a) Verpflichtende geschlossene
Fondsstruktur

GemifB der AIFMD II miissen kreditverge-
bende AIF grundsitzlich als geschlossene
Fonds konzipiert sein. Diese Vorgabe basiert
auf der Tatsache, dass Kredite illiquide Vermo-
genswerte sind, wodurch eine flexible Riick-
nahme von Anteilen, wie sie bei offenen AIF
iiblich ist, mit erheblichen Liquidititsrisiken
verbunden wire. Die Erwigungsgriinde der
AIFMD II betonen, dass langfristige, illiquide
Kredite in einem offenen Fondsmodell Liqui-
ditdtsprobleme verursachen koénnten, wenn
Anleger jederzeit ihre Anteile zuriickgeben
diirfen.

Urspriinglich sah der Vorschlag der Euro-
piischen Kommission vor, dass eine geschlos-
sene Struktur nur dann erforderlich ist, wenn
der Nominalwert der vergebenen Kredite 60%
des Nettoinventarwerts des Fonds tibersteigt.
In der endgiiltigen Fassung wurde jedoch eine
generelle Verpflichtung zur geschlossenen
Struktur eingefiihrt, erginzt durch eine Aus-
nahme: Wenn der AIFM nachweisen kann,
dass das Liquidititsrisikomanagementsystem
des AIF mit dessen Anlagestrategic und Riick-
nahmepolitik vereinbar ist, kann eine offene
Fondsstruktur genehmigt werden. Die ESMA
wurde beauftragt, technische Regulierungs-
standards fiir diese Ausnahme zu entwickeln.

Vorgaben wie ein solides Liquidititsmanage-
ment, liquide Aktiva, Stresstests und eine auf
das Liquidititsprofil abgestimmte Riicknah-
mepolitik sind bereits festgelegt.
b) Organisatorische Anforderungen
Aufgrund der spezifischen Risiken bei kredit-
vergebenden AIF schreibt die ATFMD II erwei-
terte  Risikomanagementmafnahmen  fiir
AIFM vor. Diese miissen sicherstellen, dass
Kreditvergabeprozesse durch wirksame Strate-
gien, Verfahren und Kontrollen begleitet wer-
den. Insbesondere sind Kreditrisikobewertun-
gen regelmifBig - mindestens einmal jahrlich
- zu Uberpriifen und auf dem neuesten Stand
zu halten. Eine Ausnahme bestcht fiir Gesell-
schafterdarlehen, sofern deren Nominalwert
150% des Fondsvermdgens nicht {iberschreitet.
Mit diesen Vorgaben wird erstmals eine
assctklassenbezogene Risikomanagementre-
gelung fiir alternative Investmentfonds auf
curopiischer Ebene eingefiihrt, was eine deut-
liche Weiterentwicklung der ATF-Regulierung
darstellt.

c) Liquidititsmanagement

Die ATFMD II verschirft die Vorschriften fiir
das Liquidititsmanagement von Investment-
fonds, um sicherzustellen, dass Fondsmana-
ger auch in Krisenzeiten flexibel bleiben und
Anleger besser geschiitzt sind. Bereits unter
der urspriinglichen AIFMD mussten Fonds-
manager fiir offene Fonds ein geeignetes Li-
quidititsmanagementsystem einrichten. Die
neue Richtlinie verlangt nun, dass sie aus meh-
reren vorgegebenen MaBfnahmen mindestens
zwei auswihlen und diese in den offiziellen
Fondsunterlagen festhalten. Diese Vorgaben
gelten sowohl fiir neue als auch fiir bestehen-
de Fonds, sodass Fondsmanager ihre Strategi-
en entsprechend anpassen miissen.

Die Regelungen erstrecken sich auf alle
offenen AIF, cinschlieflich kreditvergeben-
der Fonds, sofern sie als offene Strukturen
konzipiert sind. Spezifische Vorgaben fiir das
Liquidititsmanagement kreditvergebender
AIF fehlen hingegen, sodass die allgemeinen
Grundsitze der AIFMD II fiir alle offenen
Fonds gleichermafen gelten.

Anlagerestriktionen

Die AIFMD 11 fiihrt verschiedene Begrenzun-
gen fiir die Investitionstitigkeit kreditverge-
bender AIF cin. Eine zentrale Vorgabe betrifft
die maximale Kreditvergabe an Finanzunter-
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nechmen gemiB Artikel 13 Z 25 der Solvency-
II-Richtlinie sowie an andere AIF und OGAW.
Die Gesamtkredite eines kreditvergebenden
AIF an ecinen ecinzelnen solchen Kreditneh-
mer diirfen 20% des Fondsvermogens nicht
uberschreiten. Diese Obergrenze tritt spites-
tens 24 Monate nach der ersten Anteilszeich-
nung in Kraft, wobei die Vertragsbedingun-
gen, die Satzung oder der Prospekt des AIF
den genauen Zeitpunkt festlegen. In Ausnah-
mefillen kann die zustindige Aufsichtsbehor-
de cine Verlingerung um bis zu zwolf Mona-
te genchmigen. Sollte der AIFM Vermogens-
werte verauBern, um Anteile im Rahmen der
Fondsauflosung zuriickzunchmen, entfillt
diese Begrenzung, da sich das Verhiltnis der
Kreditengagements innerhalb des Fondsver-
mogens dadurch verschieben kann. Zusitzlich
untersagt die AIFMD II Kreditvergaben
durch kreditvergebende AIF an bestimmte
verbundene Parteien. Dazu gehéren (i) der
AIFM selbst oder dessen Mitarbeiter, (ii) die
Verwahrstelle des AIF, (iii) Unternchmen, an
die der AIFM Aufgaben delegiert hat, sowie
(iv) Unternehmen innerhalb derselben Unter-
nechmensgruppe. Diese Bestimmungen, be-
kannt als ,Organkreditverbot”, sollen potenzi-
clle Interessenkonflikte verhindern und eine
risikobewusste Kreditvergabe sicherstellen.

Ein weiteres wesentliches Verbot betrifft
die sogenannte ,Originate-to-Distribute”-
Strategie. Demnach diirfen AIF keine Kredite
vergeben, wenn das primire oder alleinige Ziel
darin besteht, diese oder die damit verbunde-
nen Kreditrisiken unmittelbar an Dritte wei-
terzuverduBern. Hintergrund dieser Vor-
schrift ist die Vermeidung systemischer Risi-
ken, die entstehen kénnen, wenn Fonds Kre-
dite vergeben, ohne langfristig ein eigenes
wirtschaftliches Interesse am Kreditrisiko zu
behalten.

Das Verbot erstreckt sich nicht nur auf
kreditvergebende AIF, sondern auf simtliche
alternative Investmentfonds, um Umge-
hungskonstruktionen zu unterbinden. Ziel
ist es, zu verhindern, dass Fonds lediglich als
Vermittler auftreten und Kredite kurzfristig
weiterverkaufen, anstatt eine nachhaltige Fi-
nanzierungsfunktion im Markt zu tiberneh-
men. Besonders in manchen EU-Mitglied-
staaten, wo solche Strategien bisher weit
verbreitet waren, stellt diese Regelung cine
signifikante Veranderung dar. Dort sind viele
Kreditfonds darauf ausgerichtet, Kredite ge-

zielt fiir den spiteren Verkauf zu strukturie-
ren. Die neue Regulierung konnte daher
Anpassungen in bestchenden Geschiftsmo-
dellen erforderlich machen und die Marktteil-
nechmer dazu zwingen, ihre Strategien grund-
legend zu tiberdenken.

Begrenzung der
Hebelfinanzierung

Die AIFMD 1I enthilt klare Vorgaben zur
Begrenzung der Fremdkapitalaufnahme
durch kreditvergebende AIF. Bereits in ci-
nem fritheren Gutachten hatte die ESMA
betont, dass spezielle Leverage-Obergrenzen
notwendig seien, um {ibermiBige Risiken fiir
die Finanzstabilitit zu vermeiden. Wihrend
der urspriingliche AIFMD II-Entwurf keine
entsprechenden Vorschriften enthielt, wur-
den im finalen Richtlinientext konkrete Be-
schrinkungen aufgenommen.

Die maximal zuldssige Hebelfinanzie-
rung betrigt fiir offene kreditvergebende
AIF 175%, wahrend geschlossene kreditverge-
bende AIF eine Obergrenze von 300% nicht
iiberschreiten diirfen. Diese Differenzierung
beruht auf dem héheren systemischen Risiko
offener Fonds, da Anleger ihre Anteile jeder-
zeit zuriickgeben konnen, was zu Liquiditits-
engpissen fiihren kénnte. Die Berechnung
der Hebelfinanzierung erfolgt gemifB der
Delegierten Verordnung (EU) Nr. 231/2013
nach der Commitment-Methode, welche
13 verschiedene Risikopositionen bertick-
sichtigt. Dazu zihlen unter anderem unbe-
sicherte Barkredite und bestimmte Derivat-
geschiifte. Interessanterweise erfasst diese
Regelung aber nicht alle Formen der Fremd-
finanzierung. So scheinen beispielsweise
kapitalmarktorientierte Finanzierungsin-
strumente nicht explizit als risikorelevante
Faktoren in die Berechnung ecinzuflieBen.
Dies konnte dazu fiihren, dass einige Fonds
alternative Finanzierungsstrategien entwi-
ckeln, um regulatorische Vorgaben zu umge-
hen, was fiir Diskussionen in der Praxis fiih-
ren konnte.

Risikoselbstbehalt

Die AIFMD I1 schreibt fiir kreditvergebende
AIF cine verpflichtende Risikobeteiligung
vor. Konkret muss der AIFM bei jedem auf
Rechnung des AIF vergebenen und anschlie-
Bend verduBerten Kredit mindestens 5% des
urspriinglichen Nominalwerts einbehalten.

WIRTSCHAFTSKAMMER OSTERREICH
Die Finanzdienstleister

Diese Vorgabe gilt fiir Kredite mit einer Lauf-
zeit von bis zu acht Jahren oder bei Verbrau-
cherkrediten bis zu deren Endfilligkeit. Bei
Darlehen mit einer Laufzeit von mehr als
acht Jahren muss der Selbstbehalt mindes-
tens fiir diesen Zeitraum gehalten werden.
Die AIFMD II legt diese Frist als Mindest-
vorgabe fest, eine lingere Einbehaltung ist
jedoch nicht erforderlich.

Es gibt jedoch bestimmte Ausnahmen von
dieser Verpflichtung. So entfillt der Selbstbe-
halt, wenn (i) der AIFM Vermogenswerte des
ATF verauBert, um im Rahmen der Fondsauf-
16sung Riickzahlungen an Anleger zu ermog-
lichen, oder (ii) der Kreditverkauf notwendig
ist, um die Anlagestrategic im besten Interesse
der Investoren umzusetzen. Der Hintergrund
dieser Regelung dhnelt dem Verbot der Origi-
nate-to-Distribute-Strategie. Sie soll verhin-
dern, dass AIFM Kredite leichtfertig vergeben,
da sie das Risiko unmittelbar an Dritte weiter-
reichen konnten. Der europiische Gesetzge-
ber hat dieses Konzept aus der Verbriefungs-
verordnung iibernommen, um Moral-hazard-
Risiken zu minimieren.

Allerdings ist die Formulierung der Al-
FMD II beziiglich der Berechnungsgrundla-
ge des Risikoselbstbehalts nicht optimal. Die
Richtlinie bezicht sich ausdriicklich auf den
Nominalwert des Kredits, was bedeutet, dass
selbst bei teilweiser oder vollstindiger Til-
gung wihrend der Laufzeit weiterhin der
urspriingliche Nominalbetrag fiir den Selbst-
behalt herangezogen werden miisste. Dies
erscheint nicht sachgerecht, da Tilgungen das
verbleibende Risiko des AIFM verringern.
Dennoch lisst der Wortlaut der AIFMD II
keine Auslegungsspielriume zu, sodass natio-
nale Gesetzgeber und Aufsichtsbehorden
gezwungen sind, den Nominalwert als Be-
rechnungsgrundlage zu verwenden.

Kreditvergabe an Verbraucher

Die Vergabe von Krediten an Verbraucher
bleibt cin heikles Thema in der Finanzmarkt-
regulierung, insbesondere wenn es um die
Kreditvergabe durch Nicht-Banken geht. Auf-
grund der unterschiedlichen regulatorischen
Ansitze innerhalb der EU hat der europiische
Gesetzgeber entschieden, dass die Entschei-
dung tiber die Zulissigkeit der Kreditvergabe
durch kreditvergebende AIF an Verbraucher
den cinzelnen Mitgliedstaaten iiberlassen
bleibt. Dadurch konnen nationale Behorden
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cigenstindig festlegen, ob sie solche Kreditver-
gaben erlauben oder untersagen.

In Osterreich liegt bislang noch kein Ent-
wurf zur Umsetzung der AIFMD 1I vor, so-
dass unklar bleibt, ob kreditvergebende AIF
Verbraucherkredite vergeben diirfen. In
Deutschland ist diese Praxis bereits untersagt.
Angesichts der strengen Verbraucherschutzre-
gelungen in Osterreich ist es wahrscheinlich,
dass auch hier eine vergleichbare Beschrin-
kung eingefiihrt werden wird.

Eine interessante Frage in diesem Zusam-
menhang betrifft die Auswirkungen solcher
nationalen Einschrinkungen auf den europi-
ischen AIFM-Pass. Konnte ein AIFM, der ei-
nen kreditvergebenden AIF in einem Mit-
gliedstaat mit zulidssiger Kreditvergabe an
Verbraucher verwaltet, trotzdem Verbraucher-
kredite in einem anderen Mitgliedstaat verge-
ben, der diese Praxis untersagt?

Die grenziiberschreitende Verwaltung
von AIF durch einen AIFM auf Basis der Zu-
lassung im Herkunftsmitgliedstaat wird in
Art. 33 AIFMD geregelt. GemiB Art. 33 Abs 5
AIFMD darf der Aufnahmemitgliedstaat dem
passporticrenden AIFM keine zusitzlichen
Anforderungen in Bereichen auferlegen, die
bereits durch die Richtlinie vollstindig har-
monisiert wurden. Allerdings enthilt die Al-
FMD hinsichtlich der Kreditvergabe an Ver-
braucher keine harmonisierten Regelungen,
sondern {iiberlisst diese Entscheidung den

cinzelnen Mitgliedstaaten.

Daher sind nationale Behorden berech-
tigt, auch auslindische AIFM an nationale
Vorschriften zu binden, die die Vergabe von
Krediten an Verbraucher untersagen. Eine
dhnliche Regelung findet sich bereits im Be-
reich des grenziiberschreitenden Vertriebs
von AIF an Privatanleger: Die AIFMD erlaubt
es den Mitgliedstaaten, den Vertrieb von AIF-
Anteilen an Privatanleger einzuschrinken
oder mit zusitzlichen Bedingungen zu verse-
hen. Dementsprechend miissen sich AIFM
bei der Kreditvergabe an Verbraucher eben-
falls an die jeweiligen nationalen Vorschriften
des Aufnahmemitgliedstaats halten.

Bedeutung von Kreditfonds

fiir Osterreich

Mit der bevorstchenden Regulierung von
Kreditfonds stellt sich die Frage nach deren
aktueller und kiinftiger Bedeutung fiir den
osterreichischen Finanzmarkt. Derzeit spie-
len Kreditfonds in Osterreich eine unterge-
ordnete Rolle. Laut FMA-Register gibt es le-
diglich drei inlindische Kreditfonds, die als
Spezial-AIF strukturiert sind. Auch unter den
auslindischen AIF, die fiir den Vertrieb in
Osterreich registriert sind, sind nur wenige
Kreditfonds vertreten. Allerdings lisst sich
aus ciner Vertriebsnotifikation nicht zwin-
gend ableiten, dass diese Fonds tatsichlich in
Osterrcich Kredite vergeben. Die Registrie-

rung ermoglicht lediglich den Vertrieb von
Anteilen, nicht aber zwangsliufig die aktive
Verwaltungstitigkeit innerhalb des Landes.
Die zukiinftige Entwicklung des Gster-
bleibt
schwer vorhersehbar. In nahezu allen Berei-

reichischen  Kreditfondsmarktes
chen des Kreditgeschifts dominieren eta-
blierte Banken den Markt, weshalb Kredit-
fonds voraussichtlich nur in bestimmten
Nischen Chancen haben. Ein mdgliches
Wachstumsfeld kénnte der Bereich Venture
Debt sein, also risikoreichere Unternehmens-
finanzierungen. Fraglich bleibt jedoch, ob
fiir diese Art der Finanzierung neue Fonds
gegriindet werden oder ob der Bedarf weiter-
hin durch bestchende Risikokapitalgeber wie
Business Angels, Venture-Capital- oder Priva-
te-Equity-Fonds gedeckt wird. Obwohl die
neuen regulatorischen Rahmenbedingungen
potenziell neue Moglichkeiten schaffen,
bleibt abzuwarten, ob und in welchem Um-
fang kreditvergebende AIF eine bedeutende-
re Rolle in Osterreich einnechmen werden.

RA Mag. Martin Pichler
Rechtsanwalt und
Griindungspartner der
Wirtschaftskanzlei
AKELA

Seit 1.1.2023 stdndiger
Rechtsberater des
Fachverbands
Finanzdienstleister

Die KIM-Verordnung lauft Ende Juni 2025 aus -
Was andert sich dadurch?

Das Finanzmarktstabilitdtsgremium (FMSG)
hatin seiner Sitzung am 2.12.2024 entschieden,
dass die Kreditinstitute-Immobilienfinanzie-
rungsmafnahmen-Verordnung (KIM-V) nicht
verlingert und mit Ablauf des 30.6.2025 aus-
laufen wird. Begriindet wurde diese Entschei-
dung damit, dass die Voraussetzungen fiir die
KIM-V nicht mehr vorliegen. Der Anteil der
ausgefallenen Wohnimmobilienkredite hat
sich giinstiger entwickelt und auch die gestie-
gene Kapitalisierung des Bankensystems hat
gemiB dem FMSG dazu beigetragen, dass ak-
tuell kein Systemrisiko mit schwerwiegenden
negativen Auswirkungen auf die Finanzmarkt-
stabilitit aus Wohnimmobilienfinanzierung
festgestellt werden kann.

Im Zusammenhang mit dem Auslaufen
der KIM-V hat das FMSG jedoch die Oester-
reichische Nationalbank und die FMA gebe-
ten, zur Sicherstellung der Vergabestandards
geeignete Mafnahmen, wie z. B. Leitlinien
und kapitalbasierte MaBnahmen, zu iiber-
priifen.

Eine weitere Sitzung des FMSG fand am
26.2.2025 statt, welche als Hauptthemen den
Antizyklischen Kapitalpuffer und nachhaltige
Vergabestandards fiir Wohnimmobilienkredi-
te hatte. Da aus Sicht des Gremiums cine
nachhaltige Kreditvergabe fiir die Stabilitit
des Finanzmarktes essenziell bleibt, hat das
FMSG als Leitlinie zu den Vergabestandards
betont, dass die Beleihungsquote bei Immo-

Mag. Hakan Undemir, Bakk., LL. M., MBA

bilienkrediten nicht mehr als 90%, die Schul-
dendienstquote nicht mehr als 40% und die
maximale Laufzeit nicht mehr als 35 Jahre
betragen soll. Auch der Anteil der Kredite, die
diese Kriterien nicht erfiillen, soll nicht mehr
als 20% Neukreditvergabe in einem Quartal
betragen.

In der Praxis bedeutet dies, dass die Kri-
terien der KIM-V, die wie angefiihrt Ende Juni
2025 auslduft, de facto aufrechtbleiben wiir-
den, jedoch in anderer Form als durch eine
rechtsverbindliche Verordnung.

Der Fachverband Finanzdienstleister kri-
tisiert daher die mangelnde Differenzierung
zwischen Gewerbeimmobilienkrediten und

Wohnimmobilienkrediten und hilt dazu fest, P>
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dass gemiiB ciner Erhebung der Osterreichi-
schen Nationalbank der Anteil der notleiden-
den Wohnimmobilienkredite zwischen 2019
und dem 1. Halbjahr 2024 konstant bei rund
1,5% lag. Die Erhebung erfasst auch jene Kre-
dite, welche vor der Einfiithrung der KIM-V
vergeben wurden. Der Fachverband Finanz-
dienstleister bewertet die geplanten Mafnah-

men daher als zu wenig granular, iibertricben
und insbesondere in wirtschaftlich herausfor-
dernden Zeiten als kontraproduktiv.

Der
wird sich dafiir einsetzen, dass die vom

Fachverband Finanzdienstleister

FMSG geforderten Mafnahmen in der vor-
liegenden Form ab 1.7.2025 nicht mehr auf-
recht bleiben.

WIRTSCHAFTSKAMMER OSTERREICH
Die Finanzdienstleister

Mag. Hakan Undemir,
Bakk., LL. M., MBA
Referent des
Fachverbands
Finanzdienstleister

Neue Vorschriften fur den Fernabsatz von Finanzdienst-
leistungen durch die Richtlinie (EU) 2023/2673

Um den Verbraucherschutz an die Gegeben-
heiten digitaler Vertragsabschliisse anzupas-
sen, hat das Europiische Parlament und der
Rat die Richtlinie (EU) 2023/2673 iiber dic im
Fernabsatz
tungsvertrige (DMEFSD) verabschiedet. Sie
idndert die  Verbraucherrechte-Richtlinie
2011/83/EU und hebt die Richtlinie 2002/65/
EG auf. Thr Ziel ist es, den rechtlichen Rah-
men fiir Finanzdienstleistungsvertrige im

geschlossene  Finanzdienstleis-

Fernabsatz zu modernisieren und europaweit
zu harmonisieren. Die Richtlinie wurde am
22.11.2023 verabschiedet und trat am 18.12.2023
in Kraft. Die Mitgliedstaaten miissen die neu-
en Vorschriften bis zum 19.12.2025 umsetzen
und ab dem 19.6.2026 anwenden.

1. Einfiihrung eines verpflichten-
den Widerrufsbuttons

Eine zentrale Neuerung ist die verpflichtende
Bereitstellung einer Widerrufsfunktion fiir
online abgeschlossene Finanzdienstleistungs-
vertriage. Der Begriff ,Widerrufsbutton” wur-
de in der Richtlinie aus Griinden der Techno-
logieneutralitit auf ,Widerrufsfunktion” ge-
andert. Nach aktuellem Stand der Technik
wird es sich wohl trotzdem um eine Schaltfla-
che handeln. Anbieter miissen sicherstellen,
dass Verbraucher ihr Widerrufsrecht auf ein-
fache Weise ausiiben konnen. Sobald Verbrau-
cher den Button betitigen, muss ihnen der
Widerruf unverziiglich bestitigt werden und
diese Bestitigung auf einem dauerhaften Da-
tentrager gespeichert sein. Mit der Einfiih-
rung dieser Funktion soll verhindert werden,
dass Verbraucher durch komplizierte oder
versteckte Kiindigungsmechanismen an Ver-
trige gebunden bleiben. Der Widerrufsbut-
ton muss gut sichtbar platziert und leicht
bedienbar sein. Designentscheidungen, die

darauf abzielen, den Widerruf zu erschweren
oder Verbraucher absichtlich in die Irre zu
fiihren, sind ausdriicklich unzulissig.
a.Leichte Auffindbarkeit und
uneingeschrinkte Verfiigbarkeit
Der Widerrufsbutton muss wihrend der ge-
samten gesetzlichen Widerrufsfrist auf der
Website verfiigbar und leicht zuginglich sein.
Er darf nicht versteckt oder schwer auffindbar
platziert werden. Falls der Vertrag tiber cine
mobile App abgeschlossen wurde, kann der
Button auch dort integriert sein - ein zusitz-
liches Herunterladen einer Anwendung darf
jedoch nicht vorausgesetzt werden. Eine aus-
schlieBliche Platzierung im Kundenkonto
wird als nicht gesetzeskonform angesehen.
Idealerweise befindet sich der Button - ihn-
lich dem Kiindigungsbutton - im Footer der
Webscite.
b.Eindeutige und unmissverstindliche
Kennzeichnung
Die Beschriftung des Buttons muss klar ver-
stindlich sein, um Fehlinterpretationen zu
vermeiden. Die gesetzliche Empfehlung lautet
,Vertrag widerrufen”. Unklare Bezeichnun-
gen konnen dazu fiithren, dass Gerichte Ver-
stoBe feststellen und zugunsten der Verbrau-
cher urteilen - ein Problem, das bereits beim
2012 cingefithrten Bestellbutton mehrfach
aufgetreten ist. Um rechtliche Risiken zu ver-
meiden, sollten Anbieter daher auf die vorge-
gebene Formulierung zurtickgreifen.
c. Technische Umsetzung des
Widerrufsprozesses
Der Widerruf erfolgt in zwei Schritten: 1. Ak-
tivierung der Widerrufsfunktion durch den
ersten Button; 2. Bestitigung des Widerrufs
durch eine zweite Schaltfliche mit der emp-
fohlenen Bezeichnung ,Widerruf bestitigen”.
Nach dem Absenden des Widerrufs miissen

Mag. Roland Brandt

Verbraucher umgehend eine Eingangsbestiti-
gung auf einem dauerhaften Datentriger er-
halten - in der Regel per E-Mail oder tiber eine
vergleichbare Kommunikationsform.

d. Datenschutz und Datenminimierung
Die Umsetzung des Widerrufsbuttons muss
den Anforderungen der DSGVO entsprechen.
Insbesondere gilt der Grundsatz der Daten-
minimierung: Es diirfen nur die unbedingt
notwendigen Daten fiir die Bearbeitung des
Widerrufs erhoben werden. Unnétige Daten-
eingaben oder aufwendige Identifikationsver-
fahren sind nicht zulissig. Diese Vorgaben
sollen sicherstellen, dass Verbraucher ihr Wi-
derrufsrecht einfach, schnell und ohne Hiir-
den ausiiben kénnen.

2. Erweiterte Informationspflich-
ten fiir Finanzdienstleister

Vor Vertragsabschluss miissen Anbieter si-
cherstellen, dass Verbraucher umfassend und
verstindlich iiber die Konditionen und Be-
dingungen des Finanzprodukts informiert
werden. Die vollstindige Identitit und die
Kontaktdaten des Anbieters miissen klar an-
gegeben werden. Ebenso miissen alle wesent-
lichen Merkmale des Finanzprodukts detail-
liert beschrieben sein. Ein weiterer wichtiger
Punkt ist die vollstindige Aufschliisselung
aller Kosten, einschlieBlich eventueller ver-
steckter Gebiihren. Zudem miissen Verbrau-
cher vor Vertragsabschluss tiber die mogli-
chen Folgen cines Zahlungsverzugs oder
Zahlungsausfalls informiert werden. Dies
betrifft nicht nur mogliche Mahngebiihren,
sondern auch Auswirkungen auf die Kredit-
wiirdigkeit. Zudem sind die Vertragslaufzeit
sowie simtliche Bedingungen fiir Kiindi-
gung und Widerruf eindeutig und leicht ver-
standlich darzustellen. Diese Informationen
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diirfen nicht in langen, uniibersichtlichen Geschiftsbedingungen
versteckt werden. Stattdessen miissen sie klar strukturiert und leicht
auffindbar prisentiert werden.

3. Vereinfachtes Widerrufsrecht fiir Verbraucher

Die Richtlinie stiarkt die Rechte von Verbrauchern, indem sie einheitliche
Widerrufsregeln fiir Finanzdienstleistungsvertrige im Fernabsatz fest-
legt. Verbraucher haben das Recht, binnen 14 Tagen ohne Angabe von
Griinden vom Vertrag zuriickzutreten. Die Widerrufsfrist beginnt ent-
weder mit Vertragsabschluss oder mit dem Erhalt der vollstindigen Ver-
tragsinformationen. Unternchmen sind verpflichtet, diesen Zeitraum
klar zu kommunizieren und sicherzustellen, dass Verbraucher ihre Rech-
te problemlos ausiiben kénnen. Allerdings gibt es bestimmte Ausnah-
men vom Widerrufsrecht. So besteht kein Widerrufsrecht fiir Finanz-
produkte, die Marktschwankungen unterliegen, wie beispiclsweise Akti-
en oder Devisenhandel. Ebenso sind kurzfristige Versicherungen mit
ciner Laufzeit von weniger als einem Monat sowie Vertrige, die bereits
vollstindig erfiillt wurden, von der Widerrufsmoglichkeit ausgeschlos-
sen. Anbieter sind verpflichtet, klar und deutlich darauf hinzuweisen,
wenn ein Finanzprodukt nicht widerrufen werden kann, damit Verbrau-
cher nicht erst nach Vertragsabschluss dariiber informiert werden.

4. Klare Regelungen zur Bezahlung bereits
erbrachter Leistungen

Verbraucher, die innerhalb der gesetzlichen Frist widerrufen, miissen
nur fiir bereits erbrachte Dienstleistungen zahlen. Dabei diirfen An-
bieter keine zusitzlichen Gebiihren oder Strafen fiir den Widerruf
verlangen. Dies stellt sicher, dass Verbraucher nicht aus finanziellen
Griinden davon abgehalten werden, ihr Widerrufsrecht wahrzuneh-
men. Sollte der Verbraucher im Voraus Zahlungen geleistet haben,
sind diese Betrige unverziiglich zu erstatten. Hierbei miissen die
Erstattungen so schnell wie moglich erfolgen, damit Verbraucher
nicht durch lange Bearbeitungszeiten finanziell belastet werden.

5. Schutz vor manipulativen Online-Praktiken

Die Richtlinie enthilt strenge Regelungen gegen manipulative Gestal-
tungsmethoden, sogenannte ,Dark Patterns”. Unternchmen diirfen
Verbraucher nicht durch irrefiihrende oder aufdringliche Online-Prak-
tiken beeinflussen. Beispielsweise ist es untersagt, bestimmte Vertrags-
optionen visuell so hervorzuheben, dass Verbraucher unbewusst in
cine bestimmte Richtung gelenkt werden. Ebenso sind wiederholte
Aufforderungen zur Bestitigung bereits getroffener Entscheidungen
- etwa durch stérende Pop-ups - nicht erlaubt. Zudem muss der Wi-
derrufs- oder Kiindigungsprozess mindestens genauso einfach sein wie
der Vertragsabschluss. Unternehmen diirfen die Kiindigung oder den
Widerruf nicht absichtlich kompliziert gestalten, um Verbraucher an
den Vertrag zu binden.

Mag. Roland Brandt
Referent des Fachverbands
Finanzdienstleister

www.merkur-leben.at

Das 0816 Fonds-Konzept der Merkur Lebens-
versicherung ist eine innovative Fondsgebunde-
ne Lebensversicherung, mit der lhre Kundinnen
und Kunden dreifach profitieren: Sie genieBen
die Flexibilitat einer modernen Sparform mit
maBgeschneidertem Kapitalaufbau sowie
Steuervorteile einer Lebensversicherung. Be-
sonders attraktiv: Das 08|16 Fondskonzept ist
auch mit nachhaltig veranlagenden Invest-
mentfonds erhdltlich!

merkur

LEBENSVERSICHERUNG

www.wko.at/finanzdienstleister
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doobloo

doobloo ermdéglicht Privatanlegern die Investition in Stra-
tegische Metalle. Dies erméglicht eine Diversifizierung der
Vermobgenswerte.

Was macht das doobloo Konzept fur Ihre
Kunden so attraktiv?

Keine Boérsenspekulation
Technologiemetalle und Seltene Erden

sind nicht bérsengehandelt.
lhr Preis ergibt sich allein aus Angebot ggﬁ%ﬁﬁgg“
und Nachfrage.

©

INVESTITION IN DIE ZUKUNFT

Bedeutende Steuervorteile
Da sie keine Finanzprodukte sind, bie-

ten Investitionen in Technologiemetalle
und Seltene Erden erhebliche steuerliche * ﬁ
Vorteile. )

e

Gallium Germanium Indium Rhenium
Starke Nachfrage -
Geringe Verfagbarkeit
Die aktuelle Situation spricht eindeutig \ &
fur eine Investition in Technologiemetalle Hafnium - Dysprosiumoxid Terbiumoxid
und Seltene Erden als dauerhafte Sach-
werte. Seltene Erden werden
Hohe Liquidierbarkeit bald wichtiger sein als Ol
Im Gegensatz zu Gold werden Strategi- und Gas. Der Bedarf an
sche Rohstoffe tatséchlich verbraucht. . .
Die Palette an Rohstoffen, in die Anlege- Seltenen Erden wird sich
rinnen und Anleger bei doobloo investie- bis 2030 verfiinffachen.

ren kébnnen, wird daher stets an die ak-
tuellen Anforderungen des Marktes und
der Industrieverbraucher abgestimmit.

doobloo ist ein Baustein des augeon Sicherheitskonzepts.
augeon bietet Konzepte zur Vermdgenssicherung auf3erhalb der Bankenwelt an.

Vermdgenssicherung kann auch intelligent sein.
Werden Sie jetzt Vertriebspartner der augeon AG.

KONTAKT: Ihr Ansprechpartner
in Osterreich:

augeon AG

Via Lavizzari 2a

CH-6900 Lugano | Schweiz  Harald Briza

info@augeon.com harald.briza@augeon.com C[uge OnN
+4] 9] 9" 8852 +43 699 ]879]255 alternatives vermibgensmanagement
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Neue Geschaftsfuhrung im Fachverband
Finanzdienstleister

Seit 1. Mirz 2025 ist Frau Mag. iur. Helya
Sadjadian, LL. M., ausgebildete Juristin so-
wie Expertin im Finanzdienstleistungsbe-
reich, neue Geschiftsfiihrerin des Fachver-
bands Finanzdienstleister der Wirtschafts-
kammer Osterreich und der Fachgruppe
Finanzdienstleister der Wirtschaftskam-
mer Wien.

Nach dem Studium der Rechtswissen-
schaften schloss Frau Mag. Sadjadian das
Masterstudium Bank- und Kapitalmarkt-
recht im internationalen Kontext an der
Donau-Universitit Krems ab. Im Jahr 2019
erfolgte die Zertifizierung zur Compliance
& Gelwischebeauftragten.

Vor ihrem Wechsel in den Fachverband
und die Fachgruppe Wien war sie fiir die
Wiistenrot-Gruppe, unter anderem fiir die
erfolgreiche Konzessionierung der Wiis-
tenrot Bank AG, und davor fiir die Kon-
zessionierung und den Aufbau der BANK99
zustindig. Berufliche Erfahrungen hat sie
nicht nur in zahlreichen nationalen und
internationalen Banken gesammelt, sie war
auch in der Wirtschaftspriifung und Unter-
nchmensberatung, mit den Schwerpunk-
ten Governance, Regulatory, Compliance
& Geldwische titig.

Das Interesse fiir die Interessenvertre-
tung wurde im Rahmen ihrer Titigkeit als
Mitarbeiterin des OGV (Osterreichischer

Genossenschaftsverband)
geweckt. In dieser Funkti-
on verhandelte Frau Sa-
djadian fir die Oster-
reichischen Volksbanken
relevante Gesetze natio-
nal als auch internatio-
nal.

Insgesamt kann sie
auf langjihrige Erfahrun-
gen in den Bereichen In-
Ge-
setzgebung und Vollzie-

teressenvertretung,

hung mit Schwerpunkt
Bank- und Kapitalmarkt-
recht bzw. Aufsichtsrecht
zurtickgreifen - cbenso
auf ecin umfassendes
Netzwerk. Als freie Lekto-
rin teilt sie sehr gerne ihr
Wissen {iber aufsichts-
rechtliche und geldwi-
scherelevante Themen.
,Die Finanzdienstleis-
tungsbranche ist gegenwirtig, wie auch an-
dere Branchen, unter anderem aufgrund
Anforde-

rungen mit enormen Herausforderungen

iiberbordender regulatorischer

konfrontiert. Ich freue mich schon jetzt in
diesen politisch und wirtschaftlich spannen-
den Zeiten die Funktion als Geschiftsfiih-

Mag. iur. Helya Sadjadian, LL. M.

rerin der Finanzdienstleister zu iiberneh-
men. Mit meinem Engagement und Know-
how werde ich mich fiir die Verbesserung
bzw. Erleichterung der rechtlichen Rahmen-
bedingungen fiir die Finanzdienstleister
und den Finanzstandort Osterreich sowohl
national als auch international einsetzen.”

Kleinunternehmerregelung -
Anderungen ab dem Jahr 2025

In der FACTS-Ausgabe 02/2024 haben wir das
Abgabeninderungsgesetz 2024 vorgestellt.
Teil hiervon war die geplante Kleinunterneh-
merregelung; sowohl Anderungen im natio-
nalen Recht als auch die neu geschaffene
Moglichkeit des Kleinunternehmers auf eu-
ropiaischer Ebene. Diese doch schr relevan-
ten und praxisnahen Anderungen sind nun
bereits seit Jahresanfang anzuwenden, wes-
halb wir uns entschlossen haben, diese im
Detail vorzustellen.

1. Grundlegendes zur
Kleinunternehmerregelung
Die o6sterreichische Kleinunternehmerrege-
lung basiert auf der EU-Mechrwertsteuersys-
temrichtlinie. GemiB dieser ist es jedem
Mitgliedstaat erlaubt gewesen, eine Kleinun-
ternechmerregelung selbststindig innerhalb
gewisser Grenzwerte festzulegen.
Die Auswirkungen der Steuerbefreiung
fiir Kleinunternehmer beschrinkten sich bis-
lang auf den Mitgliedstaat, in dem der Klein-

Mag. Cornelius Necas

unternechmer sein Unternehmen betreibt.
Daher waren die Umsitze von Kleinunter-
nechmern in anderen Mitgliedstaaten der EU
nicht von dieser Steuerbefreiung erfasst. Die-
s¢ Regelung wurde, insbesondere im Hin-
blick auf primirrechtliche Aspekte wie die
Dienstleistungsfreiheit und dem Prinzip der
Neutralitat der Mehrwertsteuer, in der Fach-
literatur kritisiert. Dennoch wurde sie vom
EuGH als eine mit dem unionsrechtlichen

Gleichbehandlungsgrundsatz ~ vereinbarte
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Bestimmung gemif der MwStSyst-Richtlinie
anerkannt. Mit der am 8. Februar 2020 verab-
schiedeten Richtlinie (EU) 2020/285 wurden
die negativen Auswirkungen auf die Wettbe-
werbsbedingungen von Kleinunternehmern
auf dem Binnenmarkt adressiert. Dariiber
hinaus hat die Reform auch Einfluss auf die
nationale Regelung zur Kleinunternechmer-
befreiung.

Die Osterreichische Umsetzung der Richt-
linie (EU) 2020/285 erfolgte durch das Abga-
beninderungsgesetz 2024 und trat gemiB den
unionsrechtlichen Vorgaben am 1. Jinner
2025 in Kraft. Dabei wurden die Bestimmun-
gen in § 6 Abs 1 Z 27 UStG fiir Unternehmer,
die ihr Unternchmen im Inland fiihren, an
die EU-Vorgaben angepasst. Zudem wurde die
Kleinunternehmergrenze im Rahmen des
Progressionsabgeltungsgesetzes 2025 angcho-
ben. Dartiber hinaus haben Unternechmer, die
ihr Unternehmen in Osterreich betreiben,
kiinftig auch die Moglichkeit, die Anwendung
der Kleinunternchmerbefreiung in anderen
Mitgliedstaaten {iber ein spezielles Verfahren
zu beantragen. Mit dem Abgabeninderungs-
gesetz 2024 wurde aufBerdem die Befreiung auf
Unternehmer ausgeweitet, die ihr Unterneh-
men grundsitzlich in einem anderen Mit-
gliedstaat fiithren und in Osterreich Umsitze
tatigen.

Fiir in Osterreich titige Unternchmer
ergeben sich zahlreiche Anderungen beziig-
lich der Hohe, Berechnung und des Zeit-
raums der Kleinunternehmergrenze sowie
der rechtlichen Konsequenzen bei deren
Uberschreitung und der Verpflichtungen zur
Rechnungslegung.

2. Anderungen der nationalen
Kleinunternehmergrenze

Hohe und Betrachtungszeitraum

Die umsatzsteuerliche Kleinunternehmerre-
gelung ist im § 6 Abs 1 Z 27 UStG geregelt.
Die nationale Umsatzgrenze wurde hierbei
von 35.000,- Euro netto auf 55.000,- Euro brut-
to erhoht.

Die Kleinunternehmergrenze von 55.000,-
Euro darf weder im laufenden noch im vor-
angegangenen Kalenderjahr {iberschritten
werden. Sollte diese Grenze um maximal 10%
uberschritten werden, kann die Steuerbefrei-
ung noch bis zum Ende des betreffenden
Kalenderjahres beansprucht werden. Im dar-

auffolgenden Jahr tritt jedoch die Steuer-
pflicht in Kraft. Wird die 10%-Toleranzgrenze
jedoch tiberschritten, entfillt die Steuerbe-
freiung unmittelbar fiir den Umsatz, der die
Grenze liberschreitet, sowie fiir alle nachfol-
genden Umsitze. Diese Regelung stellt eine
wesentliche Anderung im Vergleich zur bis-
herigen Kleinunternechmerregelung dar, die
bis zum 31. Dezember 2024 galt. Nach dieser
alten Regelung durfte eine 15%-Toleranz nur
cinmal innerhalb eines 5-Jahreszeitraums aus-
geschopft werden, wobei eine Uberschreitung
der Toleranzgrenze zur riickwirkenden Aber-
kennung der Befreiung ab Beginn des betref-
fenden Kalenderjahres fiihrte.

Hierbei handelte es sich sowohl um eine
in der Praxis schr begriiBenswerte Anderung,
War in der Vergangenheit eine Aufrollung des
gesamten Jahres verpflichtend, was zu einem
crheblichen Verwaltungsmehraufwand sowie
ciner teilweise nicht planbaren, sofortigen
hohen Steuernachzahlung fiihrte, da die Um-
satzsteuer des gesamten aktuellen Jahresum-
satzes nachzuzahlen war, fiihren ab 2025 erst
jene Umsitze nach Uberschreiten der Grenze
zu einer Umsatzsteuerpflicht.

Weiters ist festzuhalten, dass hinsichtlich
des relevanten Betrachtungszeitraums fiir die
Anwendung der Kleinunternehmerbefreiung
keine spezifische Ubergangsregelung vorgese-
hen ist. Demnach miissen Unternechmer, die
im Kalenderjahr 2024 Umsitze zwischen
42.000,- Euro und 55.000,- Euro erzielt haben
und im Jahr 2025 nicht in den Anwendungs-
bereich der Kleinunternchmerregelung fal-
len mochten, auf die Steuerbefreiung gemis
§ 6 Abs 3 UStG verzichten. Diese Regelung
gilt sinngemiB auch fiir neu gegriindete Un-
ternchmen, da diese aufgrund des Fehlens
von Vorjahresumsitzen automatisch als
Kleinunternehmer gelten. In der praktischen
Umsetzung wird der Verzicht auf die Befrei-
ung jedoch durch den Fragebogen Verf24 er-
folgen, der auf den Antrag auf Regelbesteue-
rung hinweist, sodass keine zusitzlichen ad-
ministrativen Belastungen entstehen.

Daruber hinaus ist festzustellen, dass der
Verzicht auf die Kleinunternehmerbefreiung
gemiB § 6 Abs 3 UStG weiterhin den beste-
henden rechtlichen Bestimmungen ent-
spricht. Der Verzicht kann, wie bisher,
schriftlich gegeniiber dem Finanzamt bis zur
Rechtskraft des Bescheides erklirt werden.
Auch die Regelung, dass der Verzicht nur mit

WIRTSCHAFTSKAMMER OSTERREICH
Die Finanzdienstleister

Wirkung zu Beginn cines Kalenderjahres
wirksam wird und den Unternehmer fir
mindestens fiinf Kalenderjahre an die Steu-
erpflicht bindet, bleibt unverindert beste-
hen.

Berechnung der
Kleinunternehmergrenze

Fiir die Berechnung der Kleinunternehmer-
grenze sind simtliche im Inland steuer-
pflichtigen Umsitze zu beriicksichtigen, so-
wohl gegeniiber Unternehmern als auch ge-
geniiber Nichtunternehmern. Dies schlieft
auch innergemeinschaftliche Lieferungen
und Verbringungen cin. Ausgenommen von
der Berechnung sind jedoch Umsitze aus
Hilfsgeschiften, einschlieflich der Geschifts-
verduferung, bestimmte unecht steuerbefrei-
te Umsitze, Umsitze, bei denen der Kleinun-
ternchmer die Steuerschuld nach dem Re-
verse-Charge-Verfahren tibernimmt (z. B. bei
Eingangsrechnungen von Lieferanten aus
dem EU-Ausland), sowie innergemeinschaft-
liche Erwerbe. Detaillierte Informationen
zur Berechnung der nationalen Kleinunter-
nchmergrenze sind in der neu gefassten RZ
995 der Umsatzsteuerrichtlinien zu finden.
Weiterhin nicht in die Bemessungsgrundlage
fallen somit u. a. Umsitze aus der Tatigkeit als
Versicherungsvermittler und Bausparkassen-
vertreter. Umsitze aus der steuerfreien Ver-
mittlung von Wertpapieren (dazu zihlen
auch Investmentfonds) sind hingegen wie
bisher bei der Hohe der Kleinunternehmer-
grenze mitzurechnen.

Hierfiir haben wir uns folgendes
Beispiel iiberlegt:
Unternechmer A erzielt 5.000,- Euro Umsitze
aus der Vermittlung von Wertpapieren sowie
23.000,- Euro weitere steuerpflichtige Umsitze.
Unternechmer B erzielt 5.000,- Euro Umsit-
ze aus der Vermittlung von Wertpapieren,
38.000- Euro aus der Vermittlung von Versi-
cherungen als Versicherungsvermittler sowie
23.000,- Euro weitere steuerpflichtige Umsitze.
Unternechmer C erzielt 38.000,- Euro Um-
sitze aus der Vermittlung von Wertpapieren,
5.000,- Euro aus der Vermittlung von Versiche-
rungen als Versicherungsvermittler sowie
23.000,- Euro weitere steuerpflichtige Umsitze.
GemiB der aktuellen Rechtslage sind die
Umsitze aus der Vermittlung von Wertpapie-
ren sowie die sonstigen steuerpflichtigen Um-
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sitze in die Bemessungsgrundlage fiir die
Kleinunternechmerregelung  cinzubezichen.
Nicht zu berticksichtigen sind die Umsitze
aus der Versicherungsvermittlung. Aus diesem
Grund sind Unternechmer A und B Kleinun-
ternchmer; Unternechmer C jedoch nicht.
Kleinbetragsrechnung

Eine weitere Neuerung fiir Kleinunterneh-
mer ist die Kleinbetragsrechnung. Ab 2025
diirfen nimlich Unternchmer, die die Klein-
unternchmerbefreiung gemif § 6 Abs 1 Z 27
UStG in Anspruch nehmen, unabhingig vom
Rechnungsbetrag cine vereinfachte Rechnung
ausstellen. Die vereinfachte Rechnungsausstel-
lung war bislang nur fiir Rechnungen mog-
lich, deren Gesamtbetrag 400,- Euro nicht
ubersteigt.

3. Sonderverfahren fiir
EU-Kleinunternehmer

Sofern eine nationale Kleinunternchmerre-
gelung im Ansissigkeitsstaat eines Unterneh-
mers bestand und in Anspruch genommen
wurde, war diese Regelung bis 2024 auf den
beschrinkt.
Dies fiihrte dazu, dass bei einer unternehme-

jeweiligen  Ansissigkeitsstaat
rischen Titigkeit in einem anderen Mitglied-
staat automatisch Steuerpflicht eintrat, was
wiederum ecine umsatzsteuerliche Registrie-
rungs- oder Meldeverpflichtung iiber das
EU-OSS-Verfahren zur Folge hatte, es sei
denn, es kam das Reverse-Charge-Verfahren
zur Anwendung. Fiir Vermietungseinkiinfte
im EU-Ausland bestand generell cine Regis-
trierungs- und Umsatzsteuerpflicht, ebenso
wie filir (EU) auslindische Eigentiimer von
vermicteten Wohnungen in Osterreich. Mit
der Erweiterung der Kleinunternehmerbe-
freiung auf Unternechmer aus anderen Mit-
gliedstaaten ab dem 1. Jinner 2025 ergibt
sich eine signifikante Erleichterung fiir
grenziiberschreitend titige Kleinunterneh-
mer. Voraussetzung fiir die Anwendung der
EU-Kleinunternehmerbefreiung ist, dass der
andere Mitgliedstaat die Kleinunternechmer-
befreiung gemif der MwStSyst-Richtlinie
umgesetzt hat und alle weiteren gesetzlichen
Anforderungen erfiillt sind. Dabei stellt es
keine Voraussetzung dar, dass die Kleinunter-
nehmerbefreiung im Ansissigkeitsstaat des
Unternchmers bereits in Anspruch genom-
men wurde, um die EU-Kleinunternehmer-
befreiung in einem anderen EU-Mitglied-
staat zu nutzen.

Unternehmer A | Unternehmer B | Unternehmer C
Umsitze aus 5.000 5.000 38.000
Wertpapiervermittlungen
Umsétze aus 38.000 5.000
Versicherungsvermittlung
weitere Umsétze, steuerpflichtig 23.000 23.000 23.000
Umsédtze gesamt 28.000 66.000 66.000
davon zur Berechnungder 128.000 28.000
Kleinunternehmergrenze zu
beriicksichtigen
KLEINUNTERNEHMER JA JA

Daher kénnen ab 1. Jinner 2025 Unter-
nehmer in Osterreich, die ihr Unternehmen
in einem anderen Mitgliedstaat betrieben,
die Kleinunternehmerregelung in Anspruch
nchmen, wenn die Einhaltung der Oster-
reichischen Kleinunternehmergrenze iHv
55.000,- Euro (10%-Toleranzgrenze ist erlaubt)
gegeben ist, sowie der unionsweite Jahresum-
satz 100.000,- Euro im vorangegangenen und
laufenden Kalenderjahr nicht tiberschritten
wird. Die Beantragung der Steuerbefreiung
muss im Ansissigkeitsstaat des Unternch-
mens erfolgen.

Kriterien fiir die Inanspruchnahme

Unternehmer, die in Osterreich ihr Unter-

nchmen betreiben, haben im Gegenzug nun

die Moglichkeit, die Kleinunternehmerrege-
lung in Anspruch zu nehmen, wenn:

* das entsprechende EU-Mitgliedsland eine
Kleinunternehmerbefreiung gem. MWSt-
Syst-Richtlinie umgesetzt hat

* dic nationale Grenze in dem jeweiligen
Mitgliedstaat nicht iiberschritten wird

e der unionsweite Jahresumsatz 100.000,-
Euro im Kalenderjahr nicht tiberschritten
wurde

* die Inanspruchnahme der Kleinunterneh-
merbefreiung tiber ein dafiir vorgesehenes
Portal in Osterreich beantragt wird (dieses
Portal wird in Osterreich derzeit neu ein-
gerichtet)

Die Moglichkeit der Inanspruchnahme der
EU-Kleinunternechmerbefreiung durch auslin-
dische Unternehmer beschrinkt sich nur auf
EU-Unternehmer; Unternechmer aus dem
Drittland sind dezidiert ausgeschlossen. Das
Bestehen einer umsatzsteuerlichen Betriebs-

stitte bzw. ciner Niederlassung in cinem

Mitgliedstaat wire nicht ausreichend, da auf
den Sitz der wirtschaftlichen Titigkeit des Un-
ternchmens abgestellt wird und dieser in die-
sen Fillen nicht in dem EU-Mitgliedstaat liegt.

Die Beantragung der Kleinunternechmer-
befreiung fiir einen anderen EU-Mitgliedstaat
muss gemiB Art. 6a UStG iiber cin entspre-
chendes Verfahren im Ansissigkeitsstaat erfol-
gen. In Osterreich wird hierfiir ein neues
BME-Portal eingerichtet. Im Rahmen dieser
Vorabmitteilung wird dem Unternchmer eine
Kleinunternehmer-Identifikationsnummer
mit dem Suffix ,-EX” zugewiesen, sobald der
Mitgliedstaat, in dem die Befreiung bean-
sprucht werden soll, dies akzeptiert. Ab dem
Zcitpunkt der Erteilung der Identifikations-
nummer durch den Ansissigkeitsstaat wird
die Befreiung wirksam.

Meldeverpflichtungen

Samtliche Umsitze, die in den einzelnen Mit-
gliedstaaten in cinem Kalenderquartal erwirt-
schaftet wurden, sind im Rahmen einer Quar-
talsmeldung bis Ende des Folgemonats des
Quartals tiber das entsprechende Portal ein-
zureichen. Diese Frist deckt sich mit der Frist
fiir diec Ubermittlung der zusammenfassen-
den Meldung. Sobald die unionsweite Klein-
unternchmergrenze tberschritten wird, hat
cine Uberschreitungsmeldung iiber das elek-
tronische Portal innerhalb von 15 Tagen zu
crfolgen.

Vorsteuerausschluss

Die Kleinunternehmerbefreiung gemif §
6 Abs 1 Z 27 UStG stellt eine unechte Steu-
erbefreiung dar, was zur Folge hat, dass der
Unternehmer kein Recht auf Vorsteuerab-
zug hat. Entscheidet sich der Unternehmer
jedoch fiir die Option der Steuerpflicht, so
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kann er unter den allgemeinen Vorausset-
zungen auch den Vorsteuerabzug geltend
machen.

Ein Unternchmer, der in Osterreich
steuerpflichtige Umsitze erzielt, jedoch die
EU-weite Kleinunternehmerregelung in ei-
nem anderen EU-Mitgliedstaat in An-
spruch nimmt, hat gemiB Art. 12 Abs 5

UStG keinen Anspruch auf Vorsteuerab-
zug, sofern die Einkdufe ausschlieBlich fiir
die Durchfiihrung der in diesem Mitglied-
staat gemiB der EU-Kleinunternchmerre-
gelung steuerfreien Umsitze verwendet
werden. Bei einer Anderung der relevanten
Gegebenheiten ist der Vorsteuerabzug ent-
sprechend zu korrigieren.

Mag. Cornelius Necas
Steuerberater, Wirtschafis-
priifer und Eigentiimer
der — auf Beratung von
Finanzdienstleistern
| spezialisierten — Kanzlei
NWT Wirtschafispriifung
& Steuerberatung GmbH
www.mifit.at

Osterreichische

Trotz eines herausfordernden wirt-
schaftlichen Umfelds bleibt die heimi-
sche Leasingbranche auf Wachstums-
kurs. Das Neugeschift stieg auf 9,13 Mil-
liarden Euro. Das Bestandsvolumen er-
reichte 27,62 Milliarden Euro, mit insge-
samt 806.131 laufenden Leasingvertri-
gen. Kfz-Leasing erweist sich als Wachs-
tumsmotor der Branche, wihrend das
Mobilien- und Immobilien-Leasing auf
Grund der schwachen Konjunktur Riick-
ginge verzeichnet.

Die aktuellen Geschiftszahlen des Ver-
bandes Osterreichischer Leasing-Gesellschaf-
ten (VOL) zeigen: Die heimische Leasing-
branche konnte sich im Jahr 2024 trotz cines
anspruchsvollen wirtschaftlichen Umfelds
stabil entwickeln. Das Neugeschift wuchs auf
9,13 Milliarden Euro - ein Plus von 1,3 Pro-
zent gegeniiber dem Vorjahr. Das Bestands-
volumen erreichte 27,62 Milliarden Euro.
Insgesamt waren mit Stichtag 31.12.2024
806.131 Leasingvertrige in Bestand.

,Die gesamtwirtschaftliche Zuriickhal-
tung bei Investitionen stellt auch fiir die Lea-
singbranche ecine Herausforderung dar.
Doch die Geschiftszahlen zeigen: Leasing ist
und bleibt eine attraktive Finanzierungsform
und ein wichtiger Motor fiir Investitionen”,
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Leasingbranche wachst trotz
wirtschaftlicher Herausforderungen

betont Dr. Magdalena Gruber, neue General-
sckretirin des VOL.

Riickgang bei Mobilien-

und Immobilien-Leasing

Wihrend das Kfz-Leasing zugelegt hat, hat
das Inland-Neugeschiftsvolumen im Mobili-
en-Leasing nach zwei Jahren Wachstum ei-
nen Riickgang von 4,8 Prozent verzeichnet.
Insgesamt umfasste der Mobilien-Bestand
137.590 Vertrige.

Das Neugeschiftsvolumen im Immobili-
en-Leasing schrumpfte noch deutlicher mit
cinem Minus von 51,6 Prozent (-207 Millio-
nen Euro). Die durchschnittliche Vertrags-
summe der im Jahr 2024 abgeschlossenen
Neuvertrige stieg im Vergleich zum Vorjahr
um 4,2 Prozent auf 7,46 Millionen Euro. Ins-
gesamt ist in diesem Bereich in punkto Inves-
titionen daher eine allgemeine Zuriickhal-
tung wahrnehmbar.

Kfz-Leasing treibt Wachstum an

Mit einem Inland-Neugeschiftsvolumen von
7.368 Millionen Euro bleibt das Kfz-Leasing
der Wachstumsmotor der Branche und legte
um 5,8 Prozent zu. Das Bestandsvolumen
wuchs auf 16,17 Milliarden Euro und lag da-
mit um 633 Millionen Euro bzw. 4,1 Prozent

tiber dem Vorjahreswert. Auch die Zahl der
neu abgeschlossenen Kfz-Leasingvertrige im
Inland stieg deutlich an: Mit 216.836 Vertra-
gen lag sie um 7,6 Prozent (15.392 Vertrige)
tiber dem Vorjahresniveau.

Das Bestandsvolumen des Fuhrparksek-
tors stieg um 6,2 Prozent auf 2,83 Milliarden
Euro. Im Berichtsjahr 2024 belief sich die
Zahl der
96.488 und lag damit nahezu auf dem Niveau

Fullservice-Leasingvertrige auf
des Vorjahres.

2025: Jahr der Anpassung

und Innovation

,2025 wird ein Jahr der Anpassung und der
Innovation - wir erwarten, dass nachhaltige
und digitale Finanzierungsmodelle an Be-
deutung gewinnen und Unternehmen wei-
terhin unterstiitzen, auch in einem schwieri-
gen Umfeld zu wachsen”, so Dr. Alexander
Nekolar, Prisident des VOL.

Dr. Alexander Nekolar
Prdsident des Verbands
Osterreichischer
Leasing-Gesellschaften
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