
Wien. Private Equity  und Venture 
Capital (PE/VC), vereinfacht „au-
ßerbörsliches Eigenkapital“, neh-
men in Österreich im europäischen 
Vergleich noch immer eine unterge-
ordnete Rolle in der Finanzierung 
von (Mittelstands)Unternehmen 
ein, trotz ihrer großen volkswirt-
schaftlichen Bedeutung.

Aufgrund der generellen Lang-
fristigkeit der Kapitalzusagen und 
des fundierten Know-hows der 
Investmentgesellschaften (IG) als 
Beteiligungsgeber stellt privates 
Beteiligungskapital in aller Re-
gel mehr als bloß Geldinvestment 
dar. Mit schuld an der unbefriedi-
genden Situation ist der mangeln-
de rechtliche (und zum Teil steuer-
liche) Rahmen in Österreich. 

Die Hauptkritikpunkte

 Zwar besteht bereits in Form 
des Mittelstandsfinanzierungs- 
gesellschaften-Gesetzes (MiFiG) ein 
bedingt brauchbares Instrumenta-
rium, aber erst der Entwurf eines 
Investmentgesellschaftengesetzes 
(IGG) zeigte eine klar erkennbare 
Absicht, ein echtes „Private Equi-
ty“-Gesetz für Österreich zu erlas-
sen. Bei näherer Hinsicht wird den-
noch deutlich, dass der vorliegende 
Entwurf des IGG die Praxiserfor-
dernisse der PE-Industrie noch 
immer nicht ausreichend abbildet 
und verbessert werden sollte:

– Definition des Beteiligungs-
erwerbes zu eng: Die Liste an 
umfassten Investitionen ist gem. 
§ 1 Abs. 4 IGG insofern verfehlt, 
als praxisrelevante Geschäfts-
felder (vor allem das gesamte Buy 
Out-Geschäft) nicht mitumfasst 
sind.

– Informations- und Veröffent-
lichungspflichten ausufernd: 
Umfang und Häufigkeit der gem. 
§ 12 IGG geforderten Informati-
onen sind unangemessen hoch und 
drohen begründete Interessen der 
IG und derer Beteiligungsgesell-
schaften zu verletzen. Der dem 
Corporate Governance Kodex an-
gelehnte Code of Good Governance 
für Anleger von IG bietet etwa dies-
bezüglich bereits Schutz.

– Anforderungen an IG-Manage-
ment und Sanktionen überschie-
ßend: Die Anforderungen an das 
Management (vgl. § 6 IGG) sind 
überzogen (Beispiel: „fit and pro-
per“-Test laut BWG; Anwendbar-
keit von Ausschließungsgründen 
laut Gewerbeordnung). Dies führt 
dazu, dass geeignete Manager nach 
diesen Bestimmungen das PE- 
Geschäft möglicherweise gar nicht 
ausüben dürfen. Außerdem fehlt 
eine „Aufsichtsstelle“.

– Unzureichende Detailrege-
lungen: Im Gesetzesentwurf findet 
sich eine Reihe von Regelungen, 
die ein Fein-Tuning sowie Klarstel-
lungen erfordern (bspw. „Verwah-
rung“ von IG-Vermögenswerten der 
durch eine Depotbank u.a.).

– Steuerliches Verbesserungs-
potenzial: Zu begrüßen ist die Be-
freiung der KÖSt-Pflicht für IG 
hinsichtlich der Veräußerungs- 
gewinne von unmittelbar gehal-
tenen Beteiligungen und Mitun-
ternehmeranteilen sowie für Aus-
schüttungserträge ebenso wie die 
teilweise Befreiung von Zinserträ-
gen aus Annex-Finanzierungen. 
Weitergehende steuerliche Erleich-
terungen fehlen aber noch. Die laut 
erläuternden Bemerkungen zum 
IGG zu erwartenden Steuermin-

dereinnahmen iHv 200 Mio. €/Jahr 
durch KÖSt-Befreiungen für IG sind 
in keiner Weise nachvollziehbar.

– Verbesserte Rahmenbedin-
gungen für privates Beteiligungs-
kapital: Die Interessensvereinigung 
AVCO (Austrian Private Equity 
and Venture Capital Organisation) 
setzt sich intensiv für eine Verbes-
serung der rechtlichen Rahmenbe-
dingungen (bspw. Aufhebung des 
MiFiG, Schaffung von Übergangs-
fristen und eines brauchbaren 
„Private Equity“-Gesetzes) ein. Ihre 

Jahrestagung am 7. Mai spiegelte 
die aktuelle Diskussion, auch auf-
grund der derzeit schwierigen Lage 
der konventionellen Finanzierungs-
instrumente, wider. Bis die Politik 
entsprechend handelt, muss die  
österreichische PE/VC-Industrie 
aber noch mit den existierenden Re-
gularien ihr Auslangen finden.
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Mehr Private Equity durch verbesserte Rahmenbedingungen Entwurf für neues Investmentgesellschaftengesetz ist überarbeitungsbedürftig
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Mangelnde rechtliche und zum Teil auch steuerliche Rahmenbedingungen behindern Private Equity-Entwicklung immer noch.
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Schwimmteiche legen zu – Trend zur Natur lässt sie gegenüber Pools punkten. 

Wien. Die warme Jahreszeit hat 
die Lust der Österreicher auf eine 
eigene Schwimmgelegenheit neu 
erweckt. In letzter Zeit ist ein deut-
licher Trend in Richtung natur-
nahem Schwimmteich statt Swim-
mingpool festzustellen, sagt Anbie-
terin Ulrike Wychera von Aquatic 
(www.aquatic.at) im niederöster-
reichischen Kritzendorf. 

Hin zur Natur ...

Die studierte Biologin und Ex-
pertin für Hydrobotanik sieht die 
Gründe unter anderem im gestie-
genen Interesse am Naturprodukt: 
Naturnahe Bau- und Lebensweisen 

liegen stark im Trend – ohne dass 
Österreicherinnen und Österrei-
cher dabei allerdings auf Komfort 
verzichten wollen. Daher wird das 
ursprüngliche Produkt Schwimm-
teich ohne jede Technik heutzuta-
ge nur noch von wenigen Kunden 
nachgefragt, wie sie sagt. 

... aber mit Komfort

Schwimmteiche sind heute in 
verschiedenen Varianten zu haben: 
Oberflächenreinigung und Filtra-
tion werden eingesetzt. Die Band-
breite der Möglichkeiten beginnt 
bei der Ausstattung mit einem 
einfachen „Skimmer“ (Gerät, das 

die Oberfläche reinigt) bis hin zu 
einem „Naturpool“, wo das Wasser 
mehrmals täglich gefiltert wird, 
um entsprechende Reinheit zu ge-
währleisten. 

Der Natur nachbauen

„Am meisten Nachfrage sehen wir 
aber nicht bei den besonders auf-
wendigen Varianten, sondern ge-
sucht sind einfach Schwimmteiche 
mit Komfort.“ Wychera selbst, die 
seit 25 Jahren die Gewässer rund 
um Wien studiert, folgt bei ihren 
Produkten einer einfachen Maxime: 
„Wir bauen unsere Schwimmteiche 
der Natur nach.“

Frühlingszeit Schwimmen im eigenen Garten ist beliebt, sagt Aquatic-Chefin Wychera

Trend: Schwimmteich statt Pool
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Thomas Trettnak, Experte für M&A und Private Equity bei CHSH: Österreich fehlt ein richtiges Private-Equity-Gesetz.

financenet@medianet.at
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