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Vorblatt

Ziele

Ziel 1: Steigerung der Attraktivitdt der 6ffentlichen Kapitalmérkte fiir KMU

Inhalt
Das Vorhaben umfasst hauptséchlich folgende MaBinahme:

MaBnahme 1: Mehrstimmrechtsaktien bei erstmaliger Notierung an einem MTF

Wesentliche Auswirkungen

In den Wirkungsdimensionen gemaf3 § 17 Abs. 1 BHG 2013 treten keine wesentlichen Auswirkungen auf.

Finanzielle Auswirkungen auf den Bundeshaushalt und andere 6ffentliche Haushalte

Aus der gegenstidndlichen Mafinahme ergeben sich keine finanziellen Auswirkungen auf den Bund, die Lénder,
die Gemeinden oder auf die Sozialversicherungstrager.

Verhiiltnis zu den Rechtsvorschriften der Européischen Union

Das Vorhaben dient der Umsetzung einer EU-Richtlinie.

Besonderheiten des Normerzeugungsverfahrens

Keine

Vereinfachte wirkungsorientierte Folgenabschétzung

Mehrstimmrechtsaktien-Gesetz — MSAG

Einbringende Stelle: Bundesministerium fiir Justiz

Titel des Vorhabens: Bundesgesetz, mit dem das Aktiengesetz gedndert wird (Mehrstimmrechtsaktien-Gesetz

- MSAG)
Vorhabensart: Gesetz Inkrafttreten/ 2026
Wirksamwerden:
Erstellungsjahr: 2026 Letzte 15.09.2026

Aktualisierung:
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Beitrag zu Wirkungsziel oder Mafinahme im Bundesvoranschlag

Beitrag zu:

- Wirkungsziel: Gewdhrleistung der Rechtssicherheit und des Rechtsfriedens, insbesondere durch
Vorschlage zur Anpassung und Weiterentwicklung des Rechtssystems im Hinblick auf die
gesellschaftlichen und wirtschaftlichen Bediirfnisse (Untergliederung 13 Justiz - Bundesvoranschlag

2026)
o MaBnahme: Erarbeitung legistischer MaBBnahmen im Bereich des Bundesministeriums fiir
Justiz
Problemanalyse
Problemdefinition

Die Richtlinie (EU) 2024/2810 iiber Strukturen mit Mehrstimmrechtsaktien in Gesellschaften, die eine
Zulassung ihrer Anteile zum Handel an einem multilateralen Handelssystem beantragen, ABL. Nr. L 2024/2810
vom 14.11.2024 (im Folgenden ,,Richtlinie” oder ,,RL*), soll als Teil des "Listing Act"-Pakets die Attraktivitéit
der Borsenotierung an Handelsplédtzen, die in erster Linie fiir kleine und mittlere Unternehmen (KMU) von
Interesse sind — wie KMU-Wachstumsmaérkte und andere multilaterale Handelssysteme (MTF) — erh6éhen und
damit KMU besser in die Lage versetzen, Mittel an einem MTF zu beschaffen. Gesellschaften sollen daher beim
ersten Borsegang an einem MTF Mehrstimmrechtsaktien ausgeben dirfen. Da  Strukturen mit
Mehrstimmrechtsaktien fiir die Aktiondre ohne erweiterte Stimmrechte aber auch Risiken eréffnen kénnen,
werden Vorkehrungen zum Schutz der Rechte jener Aktiondre getroffen (Art. 4 der RL) und Vorgaben zur
Transparenz der Aktienstruktur gemacht (Art. 5 der RL). Die Richtlinie ist bis 5. Dezember 2026 in nationales
Recht umzusetzen (Art. 7).

Das osterreichische Aktienrecht folgt bislang der Regel ,,one share, one vote” (§ 12 Abs. 1 AktG) und verbietet
seit 1965 Mehrstimmrechtsaktien génzlich (§ 12 Abs. 3 AktG). Dieses umfassende Verbot kann im Zuge der
Umsetzung der Richtlinie nicht weiter aufrecht erhalten werden, weil die Einfilhrung von
Mehrstimmrechtsaktien fiir Aktiengesellschaften, die einen Handel ihrer Aktien an einem MTF planen, kiinftig
moglich sein muss.

Interoperabilititsbewertung gemif} Art. 3 Abs. 1 Verordnung fiir ein interoperables Europa

Die Durchfiihrung einer Interoperabilititsbewertung gemaf Art. 3 Abs. 1 Verordnung fiir ein interoperables
Europa (IEA) war nicht erforderlich.

Digi-Ready-Check
Der Digi-Ready-Check wurde durchgefiihrt. Dieser ist als separates Dokument verfiigbar.

Ziele

Ziel 1: Steigerung der Attraktivitit der 6ffentlichen Kapitalmérkte fiir KMU

Beschreibung des Ziels:

Kleinere und mittlere Unternehmen sollen besser in die Lage versetzt werden, Mittel an einem MTF zu
beschaffen. Nach Einschitzung der Europdischen Kommission ist die Befiirchtung, die Kontrolle iiber die
Gesellschaft zu verlieren, ein wichtiger Grund fiir kontrollierende Aktionére, sich nicht an einem 6ffentlichen



3 von 8

Kapitalmarkt zu beteiligen: Nach der Zulassung zum Handel wiirde sich ihr Einfluss auf wichtige strategische
und operative Entscheidungen durch die Verwiésserung ihrer Beteiligungsquote reduzieren. Gerade fiir die
Griinder von Start-ups und Gesellschaften mit langfristigen Projekten mit erheblichen Vorlaufkosten ist es oft
besonders wichtig, trotz ihres Finanzierungsbedarfs die Kontrolle {iber die Geschicke der Gesellschaft zu
behalten.

Aktien mit Mehrstimmrechten sind dabei eine Moglichkeit fiir Griinder, die Entscheidungsbefugnis in ihren
Unternehmen zu behalten und gleichzeitig zusitzliche finanzielle Mittel auf Finanzmérkten zu beschaffen.

Umsetzung durch:
MaBnahme 1: Mehrstimmrechtsaktien bei erstmaliger Notierung an einem MTF

Mafinahmen
MaBnahme 1: Mehrstimmrechtsaktien bei erstmaliger Notierung an einem MTF
Beschreibung der MaBnahme:

Aktiengesellschaften, deren Aktien erstmals zum Handel an einem multilateralen Handelssystem (MTF)
zugelassen werden sollen, erhalten durch einen neuen § 12b AktG die Moglichkeit, fiir maximal zehn Jahre
Mehrstimmrechtsaktien einzufiihren. Damit soll insbesondere fiir kleinere und mittlere Unternehmen eine
Finanzierung iiber den Kapitalmarkt attraktiver werden.

Umsetzung von:
Ziel 1: Steigerung der Attraktivitdt der 6ffentlichen Kapitalmarkte fiir KMU



4 von 8

Abschiitzung der Auswirkungen

Unternehmen

Finanzielle Auswirkungen auf Unternehmen insbesondere KMU

Das Vorhaben hat keine wesentlichen finanziellen Auswirkungen auf Unternechmen.

Erlduterung:

Die Malinahme soll einen Anreiz fiir KMU schaffen, ihren Kapitalbedarf in der Wachstumsphase iiber
den Kapitalmarkt zu decken. In Osterreich gibt es ein multilaterales Handelssystem, welches von der
Wiener Borse unter dem Namen "Vienna MTF" betrieben wird. An diesem sind aktuell 14 Unternehmen
gelistet. Es ist daher davon auszugehen, dass pro Jahr ein bis zwei Unternehmen eine Zulassung zum
Vienna MTF beantragen werden; welches Emissionsvolumen von diesen Unternehmen erzielt werden
kann, ldsst sich nicht zuverldssig abschitzen.

Die Ausgabe von Mehrstimmrechtsaktien erfordert eine Satzungsanderung, die aber in der Regel mit
jener verbunden werden kann, die zur Durchfithrung der fiir ein Listing notwendigen Kapitalerh6hung
ohnehin stattfinden muss, sodass dadurch keine zusatzlichen Kosten entstehen. Die bereits bestehenden
Informationspflichten im Prospekt oder Zulassungsdokument fiir den MTF sowie im Jahresfinanzbericht
werden um Angaben zu den in der Gesellschaft vorhandenen Aktiengattungen (samt den damit
verbundenen Rechten und Pflichten, Ubertragungs- oder Stimmrechtsbeschrankungen) sowie zur Identitét
von grofleren Mehrstimmrechtsaktiondren ergénzt. Es ist nicht zu erwarten, dass den Gesellschaften aus
diesen zusitzlichen Angaben ein nennenswerter Mehraufwand entsteht, weil die genannten Dokumente
ohnedies aufzustellen sind und die abverlangten Informationen den Gesellschaften zur Verfiigung stehen.
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Angaben zur Wesentlichkeit

Nach Einschétzung der einbringenden Stelle sind folgende Wirkungsdimensionen vom gegensténdlichen Vorhaben nicht wesentlich betroffen im Sinne der Anlage 1 der WFA-
Grundsatz-Verordnung.

Wirkungs- Subdimension der Wesentlichkeitskriterium
dimension Wirkungsdimension
Unternehmen Finanzielle Auswirkungen auf Mindestens 10 000 betroffene Unternehmen oder 2,5 Mio. € Gesamtbe- bzw. entlastung pro Jahr

Unternehmen
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