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Fachtagung Krypto-Assets — finanzwirtschaftliche
Beurteilung und rechtliche Einordnung - Tagungs-
bericht

Am 14.06.2019 veranstaltete das Institut fiir Bankrecht
im Festsaal der JKU Linz eine Fachtagung mit dem Titel
,Krypto-Assets — finanzwirtschaftliche Beurteilung und
rechtliche Einordnung“. Nach der Begriiung durch die
Obfrau des Instituts, Univ.-Prof. Dr. Silvia Dullinger,
und den Rektor der JKU, Univ.-Prof. Mag. Dr. Meinhard
Lukas, folgten drei Vortrage von einschlédgigen Experten.

Im ersten Vortrag legte Dr. Marc Schiitt') die technischen
Grundlagen und die Funktionsweise von Bitcoins und ande-
ren Krypto-Assets auf Basis der Blockchain-Technologie
dar. Auf anschauliche Weise verglich er den Bitcoin-Block
mit einer riesigen Buchhaltung und die sogenannten Miner
mit ,,Buchhaltern® einer Kryptowahrung.

Thema des zweiten Vortrags von Univ.-Prof. Dr. Teo-
doro D. Cocca?) war die finanzwirtschaftlichen Beurtei-
lung von Krypto-Assets. Cocca erinnerte eingangs daran,
dass es Ziel des Erfinders der Bitcoins?®) war, ,trusted
third parties”, also die Banken, durch ein technisches
System zu ersetzen. Aufgrund ihres verhaltnismafBig klei-
nen Anteils am gesamten Finanzmarkt stellen Krypto-
Assets allerdings kein diesbeziigliches Systemrisiko dar;
ein Risiko bestehe freilich fiir den Konsumentenschutz.
Vorteile der Blockchain-Technologie sieht Cocca vor al-
lem in den Finanzierungsmoglichkeiten fiir KMU durch
den Einsatz von tokenized Eigen- und Fremdkapital. Die
Eigenkapitalbeschaffung werde erleichtert, da der Token
als analoges Instrument zur Aktie oder Anleihe auf KMU-
Ebene eingesetzt werden konne. Weiters konne ,toke-
nized debt“ etwa fiir die Zession genutzt werden, oder es
wirden mittels Token auf Einzelkundenebene kosten-
glinstig Portfolios geschaffen werden kénnen. Entschei-
dend fiir den Erfolg dieser Finanzierungsmoglichkeit sei
aber, ob die Technologie von den Kunden angenommen
wird. AbschlieBend betonte Cocca, die bisherige Erfah-
rung bestitige, dass man ,trusted third parties“ nicht,
wie vom Erfinder der Bitcoins beabsichtigt, ganzlich eli-
minieren kénne. Der Bankensektor solle die Blockchain-
Technologie aber nicht als Existenzbedrohung sehen,
sondern diese — wie es von einzelnen Banken bereits prak-
tiziert wird?*) — nutzen, um zukunftsorientiert zu arbeiten
und etwa die sichere Verwahrung von Krypto-Assets an-
bieten. Es sei notwendig, dass die etablierten Marktteil-
nehmer, also die Banken, das Potential der Technologie
erkennen und mit ihr umzugehen wissen.

Im dritten Vortrag ging es um die rechtlichen Dimensi-
onen der Blockchain-Technologie. Ao. Univ.-Prof. Mag.
Dr. Christian M. Piska’) behandelte die Themen der
Standortbestimmung und des Rechtscharakters sowie eu-
ropa-, 0ffentlich-, datenschutz- und kapitalmarktrechtli-
che Fragestellungen im Zusammenhang mit Krypto-As-
sets. Piska betonte, dass die Ansicht, man wiirde Kryp-
towdhrungen in Zukunft nicht benotigen, falsch sei. Er
wies darauf hin, dass Krypto-Assets zwar als Tausch-,
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nicht jedoch als Zahlungsmittel einzuordnen sind.®) Auf
unionsrechtlicher Ebene ergebe sich die Frage, welche
Grundfreiheiten durch Krypto-Assets betroffen sein
konnten, wofiir sowohl die Dienstleistungs- als auch die
Kapital- und Warenverkehrsfreiheit in Frage kdmen. Im
Bereich des o6ffentlichen Rechts seien insbesondere die
Fragen der Kompetenzverteilung und der Grundrechte
von Bedeutung. Aus der Perspektive des Datenschutz-
rechts sei zu beachten, dass die DSGVQ’) auf anonyme
Daten, welche fiir den Bereich der Krypto-Assets rele-
vant sind, keine Anwendung findet. Bedeutende Frage-
stellungen aus kapitalmarktrechtlicher Sicht seien etwa
die Risiken, welche sich mit dem Verlust des Private Key
oder in Zusammenhang mit der Volatilitat ergeben. Hin-
zuweisen sei weiters auf das Fehlen von bérsendhnlichen
Handelseinrichtungen fiir Security-Token sowie einer
Legaldefinition von Coins und Token im kapitalmarkt-
rechtlichen Sinn. Ziel solle es sein, sowohl Informations-
sicherheit als auch schnelle, einfache und kostenglinstige
Ubertragbarkeit von Kapitalmarktanteilen ohne den
Einsatz einer Mittelsperson gewihrleisten zu kénnen.

Im Anschluss an die drei Vortrage fand eine Podiums-
diskussion mit folgenden TeilnehmerInnen statt: Mag.
Helmut Ettl®), Dr. Petra Leupold, LL.M. (UCLA)?), Univ.-
Prof. Mag. Dr. Meinhard Lukas, GD Dr. Heinrich Schaller!?),
Univ.-Prof. Dr. Silvia Dullinger; Moderation: RA Dr.
Michael Magerl, LL.M. (Durham).'?)

Die TeilnehmerInnen waren der Ansicht, dass es nicht
zum Entstehen eines zweiten Marktes kommen diirfe, wel-
cher parallel agiere und im Gegensatz zum traditionellen
Bankensektor vollig unreguliert sei. Dies sei vor allem auch
aus verbraucherrechtlicher Perspektive relevant, da Ver-
brauchern die Unterscheidung zwischen den beiden Berei-
chen regelméBig schwerfalle. Weiters wurde angesprochen,
dass noch weitgehend ungeklédrt sei, wie Krypto-Assets
rechtlich einzuordnen sind. Eine Auseinandersetzung mit
einschldgigen Sondertatbestdnden und Ausnahmen aus
Gesetzen wie etwa dem FAGG sei erst moglich, wenn auf
Ebene der — vor allem zivilrechtlichen — Grundlagenfor-
schung ermittelt worden ist, um welches Rechtsgeschaft es
sich im Zusammenhang mit Krypto-Assets mit Blick auf
schuld- und sachenrechtliche Beziehungen handelt.

Abschliefend waren sich die Diskutanten weitgehend
einig, dass eine Schere zwischen Regulierungen im Ban-
kensektor und dem Markt fiir Krypto-Assets tunlichst zu
vermeiden sei und (auch) insofern Handlungsbedarf be-
stehe. Die zukiinftige Relevanz der Krypto-Assets fiir die
globalen Finanzmé&rkte wurde nicht in Frage gestellt. Ein
génzliches Verschwinden oder die Gefidhrdung der Ban-
ken stehe wohl nicht im Raum, jedoch werde es fiir den
Bankensektor und die Rechtswissenschaften unerlasslich
sein, sich ndher mit den Charakteristika und Potenzialen
von Krypto-Assets auseinanderzusetzen.
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