BEREICH Integrierte Aufsicht

Gz FMA-LE0001.220/0002-INT/2023

(bitte immer anfuhren!)
Bundesministerium flr Finanzen

Johannesgasse 5 SACHBEARBEITER/IN Dr. Christoph Seggermann

1010 Wien TELEFON (+43-1) 249 59 -4216
TELEFAX (+43-1) 249 59 -4299
per Email: e-recht@bmf.gv.at E-MAIL christoph.seggermann@fma.gv.at

E-ZUSTELLUNG: ERsB-ORDNUNGSNR. 9110020375710

WIEN, AM 24.01.2023

Stellungnahme der FMA zum Begutachtungsentwurf fir ein Bundesgesetz, mit dem ein
Bundesgesetz Giber Wagniskapitalfonds (Wagniskapitalfondsgesetz — WKFG) erlassen und
das Finanzmarktaufsichtsbehdrdengesetz, das Investmentfondsgesetz 2011 und das
Einkommensteuergesetz 1988 geandert werden;

Geschéftszahl: 2022-0.906.723

Sehr geehrte Damen und Herren,

die FMA bedankt sich fur die Gelegenheit, zum vorbezeichneten Gesetzesentwurf Stellung zu
nehmen. Entsprechend unserem gesetzlichen Auftrag konzentrieren wir uns auf aufsichtsrechtliche
Aspekte und dabei konkret auf den Art.1  betreffend die Erlassung des
Wagniskapitalfondsgesetzes (WKFG) und erortern keine gesellschafts- und steuerrechtlichen
Belange, die durch diesen Gesetzesentwurf beriihrt werden.

1. Zu 8 11 WKFG-E (Verantwortungsabgrenzung von AG-Vorstand und AG-Aufsichtsrat
der beaufsichtigten WK-AG gegenliber dem ebenfalls beaufsichtigen externen AIFM):

Gemal 8§ 11 Abs. 1 zweiter und dritter Satz WKFG-E muss die Satzung die Bestellung eines AIFM
zur alleinigen Verwaltung der Vermogenswerte der Gesellschaft bestimmen und die
Selbstverwaltung ausschlie3en. Diese aus dem Aufsichtsrecht bekannte externe Verwaltung eines
AIF steht in einem Spannungsverhdaltnis zu den gesellschaftsrechtlichen Verantwortlichkeiten bei
einer Aktiengesellschaft (AG). Die 88 70 ff des Aktiengesetzes (AktG), BGBI. Nr. 98/1965, i.d.g. F
sehen keine Geschaftsfuhrung einer AG durch eine dritte Gesellschaft vor, sondern berufen den
Vorstand der AG zur Geschaftsfuihrung. Die externe Verwaltung durch den AIFM kann allenfalls
eine gesetzlich verstarkte Beauftragung ahnlich einer Auslagerung sein, mithin keine (normale)
Auslagerung im Sinne des AIFMG, wie 8§ 15 Abs. 2 zweiter Satz WKFG-E regelt. So kdnnten sich
die Leitungs- und Vertretungsbefugnisse des Vorstandes auf Rechte und Pflichten beschranken,
die nicht mit dem Mandat auf den externen AIFM Ubergegangen sind. Dies sind neben rein
gesellschaftsrechtlichen Pflichten, die aus aufsichtlicher Sicht uninteressant sind, insb. diejenigen
einerseits zur Uberwachung der ordnungsgeméaRen Pflichterfiilllung durch den externen AIFM ohne
Weisungsbefugnis und widrigenfalls andererseits zu seiner Auswechslung. Ferner wéare auch der
Konflikt mit den Zustimmungsrechten des Aufsichtsrates gemaf 8 95 Abs. 5 AktG zu klaren, die
eine externe Verwaltung durch den AIFM, insb. Erwerb und VeraufRerung von Beteiligungen (vgl.



Z1 leg.cit) mit der Zustimmung des Aufsichtsrates junktimieren. Eine Klarstellung ist
entscheidend, um die Aufsicht der FMA lber die WK-AG gegeniiber der Aufsicht Giber den AIFM zu
konturieren. Eine Klarstellung konnte wie folgt lauten:

~Soweit Rechte und Pflichten auf den externen AIFM mit seiner Bestellung (ibergehen,
treten demgegeniber Entscheidungs- und Mitwirkungsrechte von Vorstand und Aufsichtsrat
der WK-AG zuruck. Beide trifft die Verantwortung, den externen AIFM bei der
ordnungsgeméfen Erfiillung seines Mandates zu liberwachen.*

2. Zu 8 17 WKFG-E (Teilgesellschaftsvermégen):

Nach den Erlauternden Bemerkungen zu 817 WKFG-E soll eine WK-AG
Teilgesellschaftsvermdgen (TGV) nach dem Vorbild von Umbrella-Konstruktionen gemal 8§ 47 des
Investmentfondsgesetzes 2011 (InvFG 2011), BGBI. | Nr. 77/2011, bilden kdnnen. Aus dem
Verweis auf die Umbrella-Konstruktion ergibt sich, dass die TGV nicht nur separate
Rechnungskreise innerhalb des WKF sind, sondern separate AIF im Sinne von vermdgensrechtlich
und haftungsrechtlich voneinander getrennten Teilfonds unterhalb des (Umbrella-) WKF.
Unabhéngig von den sich daraus ergebenden gesellschaftsrechtlichen Fragen sollte diese
Intention des Gesetzgebers klargestellt werden, um die Gegenstande der Fondsaufsicht eindeutig
zu bestimmen. Zur Minimierung der Risiken, welche sich aus der Zulassung einer Umbrella-
Konstruktion ergeben, sollten fir alle Teilgesellschaftsvermdgen dieselben Gesellschaften als
Verwalter und Verwahrer tétig werden. Zur Klarstellung konnte 8 17 Abs. 1 erster Satz WKFG-E
wie folgt erganzt werden:

,8 17. (1) Die WK-AG kann Teilgesellschaftsvermdgen bilden, die ihrerseits AIF bilden. Die
WK-AG st hierbei als Umbrella-Konstruktion zu sehen. Fir die Teilgesellschaftsvermégen
ist derselbe AIFM und dieselbe Verwahrstelle zu bestellen. “

3. Zu 8 18 Abs. 2 (Rechnungslegung):

Gemall 818 Abs.2 WKFG-E hat die FMA  Sonderbestimmungen fir die
Rechnungslegungsvorschriften eines WKF durch Verordnung zu regeln, die sich an den
allgemeinen bilanziellen Grundsatzen des Unternehmensgesetzbuches (UGB),
dRGBI. S. 219/1897, den Besonderheiten eines WKF und den Interessen der Aktionare zu
orientieren haben. Die Besonderheiten des WKF begriinden offensichtlich einen Bedarf vom UGB
abzuweichen. Gleiches gilt erst recht fur TGV unter einem (Umbrella-) WKF, worauf die
Verordnungsermdachtigung gemalf § 17 Abs. 8 WKFG-E hindeutet. § 18 Abs. 2 WKFG-E findet in
8 30 Abs. 4 des Pensionskassengesetzes (PKG), BGBI. Nr. 281/1990, ein Vorbild. Allerdings zeigt
die Genese des PKG, dass der Gesetzgeber selbst zunéchst die Besonderheiten bei der
Rechnungslegung der Pensionskassen und die sich daraus ergebenden Abweichungen vom UGB
— vormals Handelsgesetzbuch (HGB) - definiert hat. So sah §30 Abs.4 PKG in seiner
Stammfassung vor, dass Sonderbestimmungen in Gestalt von Formblattern in einer Anlage zum
Gesetz definiert werden und der Verordnungsgeber lediglich Abweichungen davon regeln darf, die
sich aus Rechnungslegungsvorschriften und den Interessen der Anwartschafts- und
Leistungsberechtigten ergeben. 830 Abs.4 PKG in der geltenden Fassung, der auch
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Abweichungen aufgrund der Besonderheiten des Pensionskassengeschafts erlaubt, deckt mithin
v.a. die Ubernahme der Abweichungen aus der alten Gesetzesanlage, nachdem die alte
Gesetzesregelung als  Uberholt  zwischenzeitlich  aufgehoben  wurde. Auch die
Verordnungsermdachtigung fur Formblatter zur Offenlegung fir kleine GmbHs gemal § 278 Abs. 2
UGB ist wesentlich durch Abs.1 leg. cit. gesetzlich vordeterminiert. Deswegen sollte der
Gesetzgeber selbst die grundlegenden Entscheidungen treffen, inwieweit von den
Rechnungslegungsvorschriften des UGB abgewichen werden soll. § 18 Abs. 2 WKFG-E koénnte
dann lauten:

»(2) Die Bilanz sowie die Gewinn- und Verlustrechnung der WK-AG sind entsprechend der
Gliederung der in der Anlage 1 enthaltenen Formblatter aufzustellen. Die buchhalterische
Darstellung, Rechnungslegung und Ermittlung des Wertes jedes
Teilgesellschaftsvermdgens sind entsprechend der Gliederung der in der Anlage 2
enthaltenen Formblatter aufzustellen. Die FMA kann durch Verordnung die Formblatter
andern, sofern geanderte Rechnungslegungsvorschriften oder die Interessen der Aktionare
dies erfordern.”

4. Zu 8821und 23i.V.m. §4 Abs. 1 Z 6 WKFG-E (Aufgaben der Aufsicht):

Gemall 8§21 erster Satz WKFG-E obliegt der FMA die Aufsicht Uber die WK-AG. Ein
Aufsichtsmalstab wird dort nicht bestimmt. Nach dem Vorbild anderer Aufsichtsgesetze sollte
jedenfalls klargestellt werden, dass die Aufsicht Gber die WK-AG ,auf Einhaltung dieses
Bundesgesetzes® (WKFG) — in Abgrenzung zum AIFMG und dem Gesellschaftsrecht — erfolgt.

Aus der MaBnahmenbefugnis zur Vertriebsuntersagung gemafl § 4 Abs. 3 WKFG-E lasst sich
ableiten, dass die Einhaltung von 8 4 Abs. 1 WKFG-E und der anwendbaren Vorschriften des
Alternative Investmentfonds Manager-Gesetzes (AIFMG), BGBI. | Nr. 135/2013, i. d. f. d. WKFG-E
zu Uberwachen ist. 84 Abs.1 WKFG-E enthalt u.a. Veranlagungsvorschriften und
Laufzeitbestimmungen, die bereits in der Aufsicht tGber den AIFM nach dem AIFMG zu lGiberwachen
sind, sowie Vorgaben fir die Rechtsform und die Satzung, die vom Firmenbuchgericht vor
Eintragung Uberprift werden, und schlief3lich die Pflicht zur Bestellung einer Verwahrstelle gemani
8 19 AIFMG. Letztere wird ebenfalls im Rahmen des AIFMG beaufsichtigt, steht allerdings in einem
verdeckten Konflikt damit, dass gemalR § 2 Z3 WKFG-E auch registrierte AIFM zur externen
Verwaltung von WKF befugt sind. Auf AIF, welche von lediglich registrierten AIFM verwaltet
werden, sind gemal § 1 Abs. 5 AIFMG wesentliche Teile des AIFMG nicht anwendbar, so etwa die
Pflicht zur Bestellung einer Verwahrstelle. Es sollte sich daher origindr aus dem WKFG-E die
explizite Pflicht zur Bestellung einer Verwahrstelle ergeben, sowie ein Katalog jener Bestimmungen
des AIFMG aufgenommen werden, welcher in Bezug auf WKF auch im Falle einer Verwaltung
durch einen registrierten AIFM anwendbar sind. Konkrete, originar aus dem WKFG-E abgeleitete
und nicht primar Dritten zugewiesene Aufsichtsmal3stabe fur die FMA ergeben sich ansonsten
nicht. Eine Klarstellung im Hinblick auf Verwahrstellen fir registrierte AIFM konnte in 8 4 Abs. 1 Z 6
WKFG-E wie folgt aufgenommen werden:

,0. Der—FiUr den WKF hat-ist eine Verwahrstelle gemaR 8§19 AIFMG zu bestellen
unabhangig davon, ob er durch einen konzessionierten oder einen registrieren AIFM
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errichtet und verwaltet wird;“

Aus der Verwaltungsstrafbefugnis gemal? § 23 WKFG-E ergibt sich fir den Aufsichtsmal3stab
wiederum nur, dass die FMA Verstol3e gegen eine Konzessions- und Registrierungspflicht der WK-
AG und gegen die Anzeigepflicht bei Errichtung eines WKF zu verfolgen hat. Allerdings besteht fir
die WK-AG keine Konzessions- oder Registrierungspflicht nach dem AIFMG - oder auch dem
WKFG -, sondern nur fur den AIFM nach dem AIFMG. Damit geht dieser
Verwaltungsstraftatbestand ins Leere. Demgegentber erscheint es untblich und erstaunlich, dass
gemal 8 22 WKFG-E ein Bezeichnungsschutz fur die WK-AG ohne Verwaltungsstrafbewéhrung
eingefiihrt werden soll. Dies umso mehr, als mit herkdbmmlichen AIF eine Alternative zur WK-AG
zur Verfuigung stiinde und die WK-AG stark auf ein besonderes ,Label” ausgerichtet erscheint.

Die Rechtstrageraufsicht Uber die WK-AG gemall 8§ 21 erster Satz WKFG-E lieRe aul3erdem
vermuten, dass aus aufsichtlicher Sicht grundlegende VerstoRe der WK-AG bzw. ihrer Organe
verwaltungsstrafbewahrt sind, insb. wenn sie zu stark auf die externe Verwaltung des AIFM
Einfluss nimmt oder zu schwach eine nicht ordnungsgeméafe Verwaltung dauerhaft duldet. Ein
Uberarbeiteter Verwaltungsstrafkatalog gemanR § 23 WKFG-E kdnnte lauten:

»8 23. (1) Wer gegen die Sorgfalt eines ordentlichen und gewissenhaften Geschéftsleiters
(8 84 Abs. 1 AktG) verstoi3t, indem er

1. wiederholt in den Pflichtenkreis des AIFM eingreift und damit gegen § 15 Abs. 2 verstof3t
oder

2. seine_Kontrollpflichten grdéblich vernachlassigt, indem er einem AIFM, der sich als
ungeeignet erwiesen hat, nicht die Verwaltung gemaR § 15 Abs. 5 kiindigt und seiner Pflicht
gemal 8§15 Abs.1 nachkommt, den ungeeigneten durch einen geeigneten AIFM

auszuwechseln, ee—WK-AG—ohhe—Konzession—gemall—8—4 Abs—1 AIFMG—oder
. - be. 1

begeht eine Verwaltungsibertretung und ist daftir von der FMA mit einer Geldstrafe bis zu

100 000 Euro zu bestrafen.

(2) Wer

1. gegen das Erfordernis einer Anzeige der Errichtung eines WKF gemal § 4 Abs. 2 oder

2. unter Verletzung des Bezeichnungsschutzes gegen § 22

verstoRdt, begeht eine Verwaltungsubertretung und ist dafir von der FMA mit einer

Geldstrafe bis zu 60 000 Euro zu bestrafen.”

Im Zusammenhang mit der Kindigung und Bestellung eines AIFM durch die WK-AG weisen wir
aulerdem darauf hin, dass der AIFM gemaR3 § 29 AIFMG fur die Verwaltung eines AIF
verantwortlich ist und seine Kindigung und Auswechslung durch die WK-AG in einem
Spannungsverhaltnis zu 8 29 AIFMG und dessen unionsrechtlichen Grundlage steht. Hier sollte die
durchgehende Verantwortung eines AIFM fur die Verwaltung klargestellt werden.

Ebenso sei angemerkt, dass der hilfsweise Ubergang der Verwaltung auf die Verwahrstelle, wenn

sich nach Kindigung des alten AIFM kein neuer AIFM findet, in einem Spannungsverhaltnis zu

§ 18 Abs. 2 und § 19 Abs. 4 AIFMG und deren unionsrechtlichen Grundlagen steht, wonach der

Verwahrstelle keine laufenden Verwaltungsaufgaben eines AIFM, sondern allenfalls die
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Abwicklung des AlF Ubertragen werden dirfen. Insbesondere ist die gemaf § 15 Abs. 7 WKFG-E
vorgesehene Suche eines neues AIFM durch die Verwahrstelle problematisch. Deswegen sollte
erwogen werden, 8 15 Abs. 7 dritter Satz WKFG-E entfallen zu lassen.

Soweit § 21 zweiter Satz WKFG-E die Befugnisse der Aufsicht Gber die WK-AG regelt, indem § 56
Abs. 1 und 2 AIFMG fir anwendbar erklart werden, begriRen wir diesen pragmatischen Ansatz
einer Sonderfondsaufsicht, sehen allerdings in dreierlei Hinsicht Erganzungsbedarf. Erstens sollte
auch AIFM, soweit er durch das WKFG-E verpflichtet wird, nach diesem Bundesgesetz
beaufsichtigt werden, um die Licke zum Aufsichtsmal3stab des AIFMG zu schlieRen. Zweitens
sollten die Bestimmungen zum internationalen Informationsaustausch aus dem AIFMG ebenfalls
fur anwendbar erklart werden. Drittens sollte auch fur Anzeigen nach dem WKFG die Nutzung der
FMA-Incoming-Plattform vorgesehen werden.

Fur die Belange der Aufsicht Gber den AIFM und des internationalen Informationsaustausches
konnte 8 21 WKFG-E wie folgt ergénzt werden:

,8 21. Die Aufsicht Uber die WK-AG und den von ihr bestellten AIFM auf Einhaltung der
aufsichtsrechtlichen Vorschriften dieses Bundesgesetzes obliegt der FMA. Sie hat dabei
jeweils die Befugnisse gemall 8§ 56 Abs.1 und 2 AIFMG_und ist zur Zusammenarbeit
einschlieBlich des Informationsaustauschs mit ausldndischen Behérden geméal dem 9. Teil,
2. Abschnitt des AIFMG berechtigt. “

Fir die Nutzung der FMA-Incoming-Plattform kdnnte § 58 AIFMG wie folgt ergénzt werden:

§58. Die FMA kann durch Verordnung vorschreiben, dass die Anzeigen und
Ubermittlungen gemalR 8 1 Abs.5 Z 4, 5 und 5a, [...], §49 Abs. 2, 3, 9 und 11 dieses
Bundesgesetzes sowie 84 Abs. 2, 8§12 Abs. 2, §13, 8§15 Abs. 6 und 8§ 19 Abs. 2 des
Wagniskapitalfondsgesetzes (WKFG) ausschlie3lich in elektronischer Form zu erfolgen
haben [...]*

Hinsichtlich der Anzeigepflichten gehen wir im Ubrigen davon aus, dass die Anderungen der
Fondsbestimmungen, die den Aktionaren gemald § 16 Abs. 3 WKFG-E zur Kenntnis zu bringen
sind, gemal § 29 Abs. 5 in Verbindung mit Abs. 2 und Anl. 3 lit. b AIFMG auch der FMA —im Wege
der FMA-Incoming-Plattform — anzuzeigen sind. Deswegen beschranken wir uns anzuregen, auch
die Kindigung und Neubestellung eines AIFM gemaR 8§ 15 Abs. 1, 4 und 5 WKFG-E sowie den
Auflosungsbeschluss gemalR 8 17 Abs. 7 WKFG-E — im Wege der FMA-Incoming-Plattform —
anzeigepflichtig zu machen.

Wir ersuchen hoflich um Berticksichtigung unserer Stellungnahme und stehen fur Rickfragen sehr
gerne zur Verfigung.

Diese schriftliche Stellungnahme wurde auch durch Upload auf der Parlamentshomepage
(https://lwww.parlament.gv.at/gegenstand/XXVII/ME/239) an das Prasidium des Nationalrats
Ubermittelt.
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Finanzmarktaufsichtsbehorde
Bereich Integrierte Aufsicht

Fur den Vorstand

Mag. Lukas Eder Dr. Christoph Seggermann
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