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1.1

Vorwort

Wir freuen uns, lhnen unsere aktuelle Studie Gber
den osterreichischen Krypto-Markt vorzustellen. Sie
erscheint in einer Phase, in der regulatorische Ver-
anderungen, technologische Innovationen und geo-
politische Entwicklungen den Markt fur digitale Assets
nachhaltig pragen. Mit der EinfUhrung und Umsetzung
von MiCAR, DORA und MiFID Il verflgt Europa tber
einen umfassenden Regulierungsrahmen. Das erhoht
die Anforderungen an Governance, Compliance und
operative Strukturen und macht gleichzeitig Oster
reich fur viele Marktteilnehmer attraktiv, die von hier
aus mittels EU-Passporting den gesamten EU-Markt
adressieren.

Unser Ziel ist es, Orientierung in der sich entwickeln-
den Regulierung zu bieten. Welche Veranderungen
pragen den dsterreichischen Krypto-Markt? Welche
Auswirkungen hat die neue Regulierung auf Marktteil-
nehmer? Und welche Chancen und Herausforderun-
gen ergeben sich durch technologische Innovationen
wie Tokenisierung, Stablecoins und Decentralized-Fi-
nance-Produkte? Wie wirken sich die Rahmenbedin-
gungen auf den Standort Osterreich aus, und womit
unterscheidet sich dieser vom Rest Europas bzw. vom
globalen Feld? Welche MalRnahmen und Rahmenbe-
dingungen begunstigen, welche hemmen die Entwick-
lung Osterreichs als Hub fiir Krypto-Werte und andere
Digital Assets in Europa?

Die Studie gibt zunachst einen Uberblick tber die
Entwicklung des dsterreichischen Krypto-Okosys-
tems und die regulatorischen Rahmenbedingungen.
Im Fokus stehen anschlieRend die Auswirkungen
der MiCAR-Regulierung, die Entwicklung des Wett-
bewerbsumfelds sowie technologische Trends und
zukunftige Anwendungsfelder digitaler Assets. Auch
enthalt die Studie eine standortpolitische Analyse,
welche insbesondere den in Kontinentaleuropa ein-
zigartigen Kapitalertragsteuerabzug von CASPs zum
Gegenstand hat.

Methodisch kombiniert die Studie quantitative
Marktdaten mit Interviews mit CASPs, Krypto-
Dienstleistern, Banken und der osterreichischen
Finanzmarktaufsicht (FMA).

Die Gesprache liefern Einblicke in zentrale Frage-

stellungen rund um Marktentwicklung, Wettbewerb,

Standortattraktivitat, Regulatorik und zukunftige
Entwicklungen.

Die Auswertung vergleicht Gemeinsamkeiten und
Unterschiede der Marktteilnehmer und zeichnet
dadurch ein umfassendes Bild der aktuellen Markt-
situation.

In einem zweiten Teil der Studie erweitern wir den
Dialog um weitere etablierte Bankakteure und rele-
vante Behorden.

Wir danken allen Beteiligten fur ihre wertvollen Ein-
blicke und die offene Zusammenarbeit. Wir hoffen,
mit dieser Studie einen Beitrag dazu zu leisten,
aktuelle Entwicklungen im osterreichischen Krypto-
Markt besser einzuordnen und Entscheidungstrager
bei der Bewertung zuklnftiger Chancen und Heraus-
forderungen im Bereich digitaler Assets zu unter-
stutzen.

Wir wunschen eine inspirierende Lektlre und freu-
en uns auf den weiteren Austausch.

Christian Grinschgl
Partner, KPMG
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1.2

Management Summary

Osterreich hat die Chance, sich als europaischer

Krypto-Hub zu etablieren

e MICAR schafft einen einheitlichen EU-Zulas-
sungsrahmen. Durch gezieltes Passporting
konnen CASPs ihre Dienstleistungen grenziber-
schreitend anbieten.

e Die FMA wird als pragmatisch, zuganglich und
l6sungsorientiert wahrgenommen und schafft
Planungssicherheit.

Regulierung férdert Wachstum, offene Fragen

bleiben

e Herausforderungen bestehen aufgrund unter-
schiedlicher Aufsichtspraktiken beim EU-Pass-
porting und bei der regulatorischen Einordnung
von DeFi.

e Bestehende Regulierungs- und Aufsichtsanfor-
derungen bedurfen bei dezentralen Geschafts-
modellen weiterer Klarung.

e Die Umsetzung von DORA wird als wesentliche
Voraussetzung fur die weitere Entwicklung des
Marktes gesehen.

Steuerliche Rahmenbedingungen beeinflussen

die Wettbewerbsfahigkeit inlandischer CASPs

e Der automatisierte KESt-Abzug erleichtert die
steuerliche Abwicklung von Kund:innen, verur-
sacht inlandischen CASPs aber hohe Implemen-
tierungskosten und Wettbewerbsnachteile.

e Es ergibt sich ein konkreter Zielkonflikt zwi-
schen Verbraucherfreundlichkeit und Standort-
wettbewerb.

KPMG

Tokenisierung und digitale Wertpapit
hem Zukunftspotenzial

Heute dominiert die On-Chain-Nutzun
natives Anlageprodukt.

Das grofRte Wachstumspotenzial im B
Tokenisierung wird hinsichtlich digitale
papiere gesehen.

Tokenisierte Immobilienmodelle werd
grund rechtlicher Rahmenbedingunge
haltender bewertet.

Compliance wird zum entscheidende
faktor

CASPs sollten DORA-Anforderungen |
nahe Standards frihzeitig integrieren,
pliance und operative Resilienz zu star
Qualifizierte AML= und Compliance-Fac
sind ein wesentlicher Engpass fur de
ausbau. Der Zugang zu internationaler
wird damit auch zu einem Standortfak

Banken und CASPs wachsen zusamr

CASPs Ubernehmen banknahe Standz
ken erweitern ihr Krypto-Angebot — F
struktur und digitale Geschaftsmodel
zusammen.

Strategische Bankenpartnerschaften e
die Skalierung, sind aber nicht zwinge
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