2. Ex lege ,mundelsichere” Veranlagungen -
im aktuellen Kapitalmarktumfeld ,sicher
und moglichst fruchtbringend”?

Eigentlich sollten hier zuerst die einzelnen Anlageformen analysiert und danach,
als Zusammenfassung, sollte dargestellt werden, welche davon ,,sicher und mag-
lichst fruchtbringend“ sind. Allerdings ist die Situation auf den Kapitalmérkten
bei Manuskript-Abgabe im Oktober 2017 (und voraussichtlich auch noch weit-
gehend im Jahr 2018) derart trist, dass die geplante Zusammenfassung gleich als
»Schocker® an den Beginn des Kapitels gesetzt wird.

Der Verfasser, auch Gerichtssachverstdndiger in zahlreichen Anleger- und Kapital-
marktprozessen und hiufig mit der Erstattung von Gutachten zur Miindelgeld-
veranlagung betraut, kann die gegenwirtige Situation — Oktober 2017 - nur so
charakterisieren:

e ,Sichere“ Anlagen sind iiberhaupt nicht fruchtbringend, sondern fiihren
zu einem realen Geldwertverlust. Insbesondere die ,klassischen“ miindel-
sicheren Geldanlagen wie Sparbiicher (§ 216 ABGB) und Wertpapiere (§ 217
ABGB) als besonders solid eingeschétzter Emittenten diirften hochstwahr-
scheinlich in den Jahren 2017, 2018 und vielleicht auch noch 2019 teilweise zu
realen, dh inflationsbereinigten Geldwertverlusten fithren.

e Anlagen, die wenigstens die Chance (!) bieten, etwas fruchtbringend zu sein,
sind - zumindest auf den ersten Blick — nicht ,,sicher“!*, sondern weisen
kurzfristig betrichtliches Risiko auf.

Nachstehend wird der Begriff ,,miindelsicher ndher untersucht und anschlie-
fend im Detail auf die einzelnen ,miindelsicheren Anlageformen eingegangen.

2.1. ,Miindelsicher” ist keineswegs ,vollig sicher”

Der Begriff ,,miindelsicher” ist - nach Meinung des Verfassers — etwas gefahrlich,
verleitet er doch den Leser méglicherweise zu der félschlichen (!) Annahme, dass
die als ,miindelsicher bezeichneten Anlagen tatsichlich ,,vollig sicher wéren —
dass also bei derartigen Veranlagungen praktisch kein Risiko bestehen diirfte.
Der - zugegeben etwas sperrige — Begriff ,miindelgeldgeeignete Anlagen® wiirde
die Situation besser umschreiben.

14  Niheres zur Interpretation des Begriffes ,,sicher” siche Kapitel 4.
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2. Ex lege ,mindelsichere” Veranlagungen im aktuellen Kapitalmarktumfeld

Der Verfasser verwendet diesen Begriff weitgehend nur unter Anfithrungszeichen (also
»miindelsicher®). Dies mag als Hartnackigkeit, ja auch als Sturheit eingestuft werden,
entspricht aber meiner Uberzeugung. Insbesondere in langjihrigen Anleihen stecken
viel mehr Risiken (Kursverluste durch steigende Zinsen, Inflation, im Extremfall viel-
leicht sogar Kiirzungen des Riickzahlungsbetrages) als Chancen - als langjéhriger Sach-
verstandiger weigere ich mich daher, diese Wertpapiere einfach mit dem Suffix ,,sicher
zu bezeichnen, und setzt folglich ,miindelsicher unter Anfithrungszeichen. (Vorbild
in diesem Zusammenhang ist die deutsche Tageszeitung ,Die Welt“. Diese hatte sich
jahrzehntelang geweigert, die Teilung Deutschlands anzuerkennen, und die ,,DDR® nur
unter Anfithrungszeichen geschrieben, bis der Druck zu grofd wurde und sie die Anfiih-
rungszeichen wegliefd - riickblickend gesehen zu friih, denn einige Jahre spater gab es
tatsachlich keine DDR mehr.) Der Verfasser ist auch der Uberzeugung, dass ,,sicher®
nicht ein Begriff ist, den der Gesetzgeber definieren kann, sondern eine Wertung, die
letztlich Kapitalmarktexperten vornehmen konnen — und auch diese konnen sich irren!
Deshalb werden vom Verfasser Miindelgeldsparbiicher, Anleihen noch so hoher Boni-
tat, Darlehen und Immobilien, also die in den §§ 216-219 ABGB speziell beschriebe-
nen Anlageformen, wie folgt bezeichnet: ex lege ,,miindelsicher” - um nochmals her-
vorzuheben, dass dies letztlich eine Wertung aus dem Gesetzgebungsprozess und nicht
eine der Wissenschaft ist.

Der Gesetzgeber verwendet interessanterweise im ABGB gar nicht explizit den
Begriff ,miindelsicher®."” Die sogenannten ex lege ,,miindelsicheren Anlagearten
der §§ 216-219 ABGB, nachstehend naher beschrieben, werden nur als ,,zur An-
legqung von Miindelgeld geeignet® bezeichnet. Nur in der generellen Vorgabe des
§ 215 Abs 1 ABGB ist davon die Rede, dass Miindelgeld (,, Geld eines Minderjihrigen®)
»Sicher und maoglichst fruchtbringend

durch Spareinlagen - § 216,

den Erwerb von Wertpapieren (Forderungen) - § 217,
die Gewidhrung von Darlehen - § 218,

den Erwerb von Liegenschaften — § 219

oder in anderer Weise - § 220

anzulegen sei.

Dabei werden finf verschiedene Anlagearten' aufgezihlt, die aber genau genom-
men keineswegs alle — zumindest nicht in jedem konkreten Fall - explizit als
»sicher® bezeichnet werden kénnen. Aus dem Wort ,,oder” und der Auflistung
der fiinf Anlagearten in einer Reihe ist bereits erkennbar, dass der Gesetzgeber
vorweg hier keine Priferenz fiir die vier ex lege ,,miindelsicheren® Anlagearten
gegeniiber der ,,Anlegung in anderer Weise“ zum Ausdruck bringt."” Dies ergibt

15 Zumindest nicht im endgiiltigen Gesetzestext aus dem Jahr 1977, der auch 2013 dahingehend nicht
geandert wurde, wohl aber in der Regierungsvorlage dazu, 73 BlgNR 14. GP.

16  Die an fiinfter und letzter Stelle genannte Anlageart ,,in anderer Weise“ stellt eine Kombination ein-
zelner der vorgenannten vier Anlagearten mit zusdtzlichen Anlagearten dar, wobei eben dann auch
im Einzelfall die ,,sichere und wirtschaftliche Vermogensverwaltung“ von einem Sachverstindigen zu
tiberpriifen ist.

17 ErlRV 73 BIgNR 14. GP 13.
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2.1. ,Mindelsicher” ist keineswegs ,vollig sicher”

sich auch aus den Erlduterungen zur Regierungsvorlage zum § 230 (aF)'®, nun-
mehr § 215 ABGB:

Die in Abs. 1 aufgezdhlten Anlegungsarten sind, vom Standpunkt der Miindelsicher-
heit aus gesehen, einander gleichwertig, ihre Reihung enthélt somit keine Wertung,
sondern entspricht der Folge der anschlieflenden Regelungen.

Auch auf Seite 9 der Regierungsvorlage zum § 230 (aF), nunmehr § 216 ABGB,
wird explizit festgehalten: Die Spareinlagen stehen zwar an der Spitze der Arten
miindelsicherer Anlegung; dies soll aber nicht ausdriicken, dass die Anlegungs-
form etwa wegen ihrer Sicherheit oder Ertragsfihigkeit den nachstehend be-
schriebenen Anlegungsarten vorzuziehen wire. Spareinlagen werden als Erste ge-
nannt, weil sie die am einfachsten zu handhabende, nahezu jedermann vertraute
und daher auch haufigste Art der Anlegung sind.

Eine Bevorzugung der klassischen ex lege ,miindelsicheren® Veranlagungen (seit
2013: §$ 216-219 ABGB) ist allenfalls daraus zu erkennen, dass der gesetzliche
Vertreter seit Inkrafttreten dieser Regelung im Jahr 1977 (fir die damaligen
§$ 230a-230d) fiir die Anlegung in einer dieser Arten keiner vormundschafts-
oder pflegschaftsgerichtlichen Genehmigung bedurfte. Auch auf diesem ,,Ver-
trauensvorschuss“ des Gesetzgebers fufit anscheinend die Bezeichnung ,,miindel-
sicher*.

Rechtslage ab 1.7.2018

Nach der Neuregelung des § 221 ABGB hat der gesetzliche Vertreter jedenfalls dann
eine andere Anlegung von im Sinne des § 220 angelegtem Vermdogen zu veranlassen,
wenn ansonsten mit iiberwiegender Wahrscheinlichkeit damit zu rechnen ist, dass ein
fir das Kind unter Beriicksichtigung seiner Lebensverhaltnisse nicht unbetrichtliches
Vermogen dauerhaft geschmailert werden wird und die Umschichtung dem Wohl des
Kindes entspricht. In den Erlduterungen zu Regierungsvorlage steht, ,,dass eine solche
Gefiahrdung bei miindelsicheren Veranlagungen im Sinn der §§ 216 bis 219 ABGB nicht
anzunehmen ist. Erfahren solche Veranlagungen eine krisenhafte Entwicklung, sollten
die mit ihrer besonderen Auszeichnung als miindelsicher einhergehenden Absicherungen
(zB Deckungsstock) ausreichen, das Vermaogen des Kindes zu erhalten. Ist dies ausnahms-
weise nicht der Fall, so darf dies nicht dem gesetzlichen Vertreter bzw. dem Pflegschafts-
gericht angelastet werden.“"” Na ja. Den Gesetzgebern der Jahre 1977, mit Einschran-
kungen auch noch 2013, kann man bei deren Annahme, dass ex lege ,,miindelsichere®
Anlagen auch tatsdchlich ,,s0 gut wie sicher und noch dazu fruchtbringend sind, even-
tuell noch die damalige Situation auf den Kapitalmarkten zugutehalten. Ein Gesetzge-
ber des Jahres 2017 hitte in Kenntnis (!) der Tatsachen,

e dass Landeshaftungen (§217 ABGB) nicht immer vor Kapitalschnitt schiitzen
miissen, wenn man sich die Entwicklungen nach der Hypo Alpe Adria Bank vor
Augen hilt,

18  ErlRV 73 BIgNR 14. GP 8.
19  ErlRV 1461 BIgNR 25. GP 15.
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2. Ex lege ,mindelsichere” Veranlagungen im aktuellen Kapitalmarktumfeld

e dass bei Bundesanleihen ab 2013 eine qualifizierte Mehrheit von Glaubigern einem
Kapitalschnitt zustimmen kann,

e dass langer laufende Bundesanleihen angesichts der extrem niedrigen Renditen ein
betrichtliches Kursrisiko bieten und somit zu Vermdgensverlusten in der Veranla-
gung fithren kdnnen, auch im Falle wieder anziehender Inflationsraten,

eventuell auch bei ex lege ,miindelsicheren Anlagen unter gewissen Umstdnden eine
Risikobeurteilung, ggf durch einen Sachverstindigen, anregen sollen.

Den kritischen Ausfithrungen von Trentinaglia® tber die ,Mar von der absoluten
(Miindel-)Sicherheit“ ist mE durchaus beizupflichten, haben sie doch in letzter Zeit
an zusétzlicher Aktualitit gewonnen.

Die Einstufung der Veranlagungen der §$ 216-219 ABGB als ,,miindelsicher* ist
daher eine blofie Annahme (!) des Gesetzgebers,

da sich diese Veranlagungen bereits in der Vergangenheit bewéhrt haben,
vom Vermogensverwalter im allgemeinen leicht zu handhaben sind*! und
mit ihrer besonderen Auszeichnung als miindelsicher einhergehenden Ab-
sicherungen (zB Deckungsstock) ausreichen sollten, das Vermogen des Kin-
des zu erhalten.”

Zyniker kénnten allerdings — nach den bekannten Problemen mit Landeshaftungen
im Zuge der Hypo Alpe Adria, weiters der Moglichkeit von kiinftigen Kapital-
schnitten bei Bundesanleihen etc - hier bei der Qualifikation als ,,miindelsicher”
nicht von einer bloflen Annahme , sondern eher von einer ,,Fiktion“ des Gesetz-
gebers sprechen - also einer bewusst wahrheitswidrigen Annahme, was die Zu-
kunft betreffen kann.

Zusammengefasst einige Kernaussagen dieses Buches:

e ,Miindelsicher” bedeutet nicht immer ,,kurssicher“, dh keine Wertschwan-
kungen.
sMiindelsicher“ bedeutet auch nicht immer ,,insolvenzsicher®.
»Miindelsicher” bedeutet auch nicht immer ,inflationssicher®, also ,,geld-
wertstabil®.

Dies vorausgeschickt sollen nun die einzelnen Anlagetypen néher beleuchtet wer-
den, die der Gesetzgeber zumindest in den Materialien im Gesetzgebungsprozess
wiederholt als ,,miindelsicher tituliert hat.

20  Handbuch Vermégensverwaltung im Kindschafts- und Sachwalterrecht 116.
21  ErlRV 73 BlgNR 14. GP 7.
22 ErlRV 1461 BIgNR 25. GP 15.
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2.2. Nominalwertanlagen

2.2. Nominalwertanlagen Miindelgeld-Sparbuch
(§ 216 ABGB) und als besonders sicher erachtete
Wertpapiere (§ 217 ABGB)

Die schlechte Nachricht fiir diese ,,Klassiker der Miindelgeldanlage gleich vor-
weg auf den Punkt gebracht:

Die erwartete Kapitalmarktrealitit der Jahre 2017, 2018 und vielleicht auch 2019
diirfte am ehesten so zu beschreiben sein:

»Sichere“ Anlagen - also die klassischen miindelsicheren Anlagen wie Spar-
biicher, Staatsanleihen, Pfandbriefe etc mit normalerweise minimalem Aus-
falls- und Schwankungsrisiko - sind iiberhaupt nicht fruchtbringend, sondern
filhren im Gegenteil ,,s0 gut wie sicher” zu einem inflationsbereinigten Kapital-
verlust. Sind diese Anlagen damit iiberhaupt noch ,sicher“? Plakativ gespro-
chen: Die Rendite ,sicherer” Anlagen ist derzeit nicht frucht-, sondern eher
»furchtbringend®.

2.2.1. Miindelgeld-Sparbiicher (§ 216 ABGB)

Vorstehendes gilt vor allem fiir Sparbiicher: Laut Bankenrechner der Arbeiter-
kammer lagen im September 2017 die Zinssétze fiir gewohnliche Sparbiicher von
Banken mit osterreichischen Eigentiimern bei ca 0,01 % pa bis ca 0,10 % pa. Nur
ausgewdhlte Auslandsbanken boten Zinssdtze von 0,30 % pa bis 0,40 % pa. Dabei
ist jedoch zu beachten, dass Miindelgeld-Sparbiicher gemaf3 § 216 ABGB einen
besonderen Aufwand fir die Bank darstellen: Sie miissen den Aufdruck ,,Miin-
delgeld” tragen, auf den Namen des Miindels lauten und die Bank muss dafir
einen besonderen Deckungsstock bilden - somit kann die Verzinsung, sollte hier
konditionsmafiig tiberhaupt noch Spielraum sein, noch unter der von ,,gewhn-
lichen® Sparbiichern liegen.

Rechtslage ab 1.7.2018

Vor § 216 wird die Paragrafeniiberschrift ,,Miindelsichere Sparbiicher® eingefiigt. Ins-
gesamt bekommt die Bestimmung eine klarere und tibersichtlichere Struktur - dies ist
aus Sicht des Rechtssuchenden durchaus zu begriifien. Im Text wird der zeitgemaf3ere
Begriff ,,Kind“ statt bisher ,Miindel“ verwendet. Wesentliche materielle Anderung: Das
Wort ,,inldndische® vor ,,Kreditinstitute” wird gestrichen. Somit sollen auch ausléndi-
sche Kreditinstitute — wenn sie die in § 216 angefithrten Voraussetzungen erfiillen — die
Moglichkeit erhalten, miindelsichere Spareinlagen anzubieten.

Einschitzung des Verfassers: Solange allerdings die Zinsen von nicht miindelsicheren
Spareinlagen ohnedies nahe dem Nullpunkt sind — voraussichtlich bis weit in das Jahr
2019 -, werden miindelsichere Spareinlagen, die mit einem grofieren administrativen
Aufwand fiir die Bank verbunden sind (erforderlicher Deckungsstock), kein besonders
attraktives Produkt aus Sicht der ,verkaufenden Bank sein; schliefSlich kann der zusdtz-
liche administrative Aufwand nicht durch noch niedrigere Zinsen auf die Kunden iiber-
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