Gastkommentar

Herzlich willkommen im
Crowdfunding-Paradies

Die gesetzliche Grund-
lage fiir Crowdfunding-
und Biirgerbeteiligungs-
modelle fiir KMU tritt
mit dem Alternativ-
finanzierungsgesetz im
Herbst 2015 in Kraft. Ein
Uberblick.

nter den Anwen-
dungsbereich des Al-
ternativfinanzierungs-
gesetzes (AItFG) fal-
len finanzierungsbediirftige Un-
ternehmen, die weniger als 250
Mitarbeiter beschiftigen und
entweder einen Jahresumsatz
von hochstens 50 Millionen €
oder eine Jahresbilanzsumme
von hochstens 43 Millionen € er-
zielen. Weitere Voraussetzung
ist, dass das eingeforderte Kapi-
tal durch Ausgabe ,alternativer
Finanzinstrumente“ unmittelbar
fir die operative Titigkeit des
Unternehmens eingesammelt
wird, wobei dem ein 6ffentliches
Angebot an 150 oder mehr Anle-
ger im Sinn des Kapitalmarkt-
gesetzes (KMG) vorausgehen
muss. Dieser breite Anwen-
dungsbereich ~ 6ffnet  somit
Crowdfunding einer ganzen Rei-
he von KMU, nicht notwendiger-
weise eingeschrinkt auf das
Start-up-Geschift.

Das AltFG ist auf Finanzierun-
gen iiber 100.000 € ausgerichtet.
Mit dem neuen Gesetzesvorha-
ben wird das bislang zulissige
maximale Emissionsvolumen
von 250.000 € auf nunmehr 1,5
Millionen € deutlich angehoben
und ermoglicht auch, groflere
Investitionsvorhaben damit zu
finanzieren. Lediglich tiber einen
siebenjihrigen Betrachtungszeit-
raum diirfen nicht mehr als fiinf
Millionen € eingesammelt wer-
den (abziiglich der bereits zu-
riickgezahlten Gelder). Andern-
falls greift die Prospektpflicht
nach dem Kapitalmarktgesetz.

Finanzierungsformen

Das AItFG erfasst in seinem An-
wendungsbereich ausschlieflich
Aktien, Anleihen, Geschiftsan-
teile an Kapitalgesellschaften
und Genossenschaften sowie die
in der Praxis sehr gingigen Ge-
nussrechte, stille Beteiligungen
und Nachrangdarlehen. Es sind
nur solche Finanzierungsformen
erfasst, bei denen eine finan-
zielle Gegenleistung fiir die Zur-
verfligungstellung der Gelder
vereinbart ist. Damit fallen ins-
besondere Spenden oder #hn-
liche freiwillige Leistungen nicht
unter das AltFG. Sonderregelun-
gen bestehen auch fiir Aktien
und Anleihen, die mit einem Ge-
samtgegenwert von zumindest
250.000 € bis 1,5 Millionen €
offentlich angeboten werden
(Prospektpflicht light).
Einzelinvestments sind - dem
Anlegerschutz entsprechend -
auf maximal 5000 € (pro Projekt,
innerhalb eines Zeitraums von
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zwolf Monaten, Ratenzahlungen
angeschlossen) beschrinkt. Aus-
genommen davon sind grund-
sitzlich nur professionelle Anle-
ger.

Neben Angaben iiber das Un-
ternehmen und iiber das alterna-
tive Finanzinstrument sind der
aktuelle Jahresabschluss, der Ge-
schiftsplan einschlieRlich der
Angabe des angestrebten Emis-
sionsvolumens, das durch die
Ausgabe alternativer Finanzins-
trumente aufgebracht werden
soll, das Vorgehen, wenn das
Emissionsvolumen nicht erreicht
wird sowie die Emissionsbedin-
gungen oder sonstige Vertrags-
bedingungen des Finanzinstru-
ments zu verdffentlichen.

Keine Priifung durch FMA

Diese Mindestinformationen
sind von einem Experten
(Rechtsanwalt, Wirtschaftstreu-
hinder, Notar, Wirtschaftskam-
mer, Unternehmensberater oder
Vermogensberater) zu priifen
und - die Kohirenz mit den Ver-
tragsbedingungen vorausgesetzt
- zu bestitigen. Der Finanz-
marktaufsicht (FMA) kommt
konsequenterweise keine Priif-
kompetenz zu.

SchlieRlich sind die erwidhnten
Informationen und das soge-
nannte Informationsblatt dem
Anleger und dem Verein fiir
Konsumenteninformation auf
einem dauerhaften Datentriger
zu {ibermitteln. Konsumenten
steht innerhalb von zwei Wo-
chen ein Riicktrittsrecht vom
Vertrag oder Angebot zu, wenn
sie erforderliche Informationen
nicht vor Abgabe ihrer Vertrags-
erklirung erhalten haben. Es ent-
spricht aber bereits aktuell der
gingigen Vertragspraxis von
Crowdfunding-Plattformen, im
Rahmen der Vermarktung von
Crowdinvestments relativ weit-

gehende Informationen iiber den
Emittenten und das Investment
zu veroffentlichen. Ebenso wird
das Riicktrittsrecht von Konsu-
menten bereits in den gingigen
vertraglichen Unterlagen ent-
sprechend antizipiert, sodass
dieses - auch weiterhin - in der
Praxis eine untergeordnete Rolle
spielen wird und soll.

Zusatzliche Erfordernisse

Betreiber von Crowdfunding-
Plattformen miissen in Zukunft
entweder eine Gewerbeberechti-
gung als Vermogensberater (Ver-
mittlung von Veranlagungen)
oder Wertpapierdienstleister
(Vermittlung alternativer Finanz-
instrumente gem. WAG) aufwei-
sen oder {iber eine Konzession
der FMA verfiigen. Dies hat den
entscheidenden Vorteil, dass in
Zukunft eine Gewerbeberechti-
gung ausreicht. Hinzu treten
aber Pflichten zum Abschluss
einer  Haftpflichtversicherung
sowie Mafnahmen zur Verhin-
derung von Geldwische- und
Terrorismusfinanzierung,  was
den administrativen Aufwand
kiinftig etwas erhohen konnte.
Crowdfunding, sei es nun spe-
zialgesetzlich  geregelt  oder
nicht, bleibt zwar ein Risikoin-
vestment, dessen Erfolg und
Misserfolg nahe beieinander lie-
gen konnen. Fiir den Standort
Osterreich  kann und soll
Crowdfunding aber eine weitere
Bereicherung der KMU-Finan-
zierung sein und ist daher schon
aus diesem Grund zu begriifsen.
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