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Unterrichtung

durch die Bundesregierung

Entwurf eines Gesetzes zur begleitenden Ausfiihrung der Verordnung (EU)
2020/1503 und der Umsetzung der Richtlinie EU 2020/1504 zur Regelung

von Schwarmfinanzierungsdienstleistern (Schwarmfinanzierung-Begleitgesetz)
und anderer europarechtlicher Finanzmarktvorschriften

— Drucksache 19/27410 -

Stellungnahme des Bundesrates und GegenauRerung der Bundesregierung

Stellungnahme des Bundesrates

Der Bundesrat hat in seiner 1002. Sitzung am 26. Midrz 2021 beschlossen, zu dem Gesetzentwurf gemaf Arti-
kel 76 Absatz 2 des Grundgesetzes wie folgt Stellung zu nehmen:

1. Zur Eingangsformel

In der Eingangsformel sind nach den Woértern ,,Der Bundestag hat* die Worter ,,mit Zustimmung des Bun-
desrates* einzufligen.

Begriindung:
Der Gesetzentwurf bedarf gemal3 Artikel 108 Absatz 5 Satz 2 des Grundgesetzes der Zustimmung des Bun-
desrates.

Nach dieser Vorschrift kann das von den Landesfinanzbehdrden und in den Féllen des Absatzes 4 Satz 2 von
den Gemeinden (Gemeindeverbénden) anzuwendende Verfahren bei der Verwaltung bundesgesetzlicher Ab-
gaben durch Bundesgesetz nur mit Zustimmung des Bundesrates geregelt werden.

Durch den Gesetzentwurf wird in Artikel 5 (§ 10 Absatz 3 BorsG) das von den Landesfinanzbehorden anzu-
wendende Verfahren geregelt. Die vorgesehene Regelung in § 10 Absatz 3 BorsG sieht eine gegeniiber der
derzeitigen Rechtslage erweiterte Anwendung der im Einzelnen bezeichneten Vorschriften der Abgabenord-
nung fiir Personen nach § 10 Absatz 1 BorsG vor. Die dabei in § 10 Absatz 3 BorsG in Bezug genommenen
Vorschriften der Abgabenordnung (§§ 93, 97, 105 Absatz 1, 111 Absatz 5, 116 Absatz 1 AO) sind als allge-
meine Verfahrensvorschriften im Dritten Teil (,,Allgemeine Verfahrensvorschriften®) und dort im Ersten
Abschnitt (,,Verfahrensgrundsétze*) geregelt. Unabhéngig von der systematischen Einordnung enthalten die
genannten Vorschriften der Abgabenordnung nicht nur materielle Erméchtigungen, sondern gestalten auch
das Verfahren der Finanzbehorden bei Auskunftsersuchen bzw. die Art und Weise der Auskunftserteilung
(vgl. etwa § 93 Absatz 1a, 2, 4 bis 6 und § 97 AO). Durch § 10 Absatz 3 BorsG wird die Geltung dieser —
auch fiir die Landesfinanzbehorden und Kommunen anwendbaren — Verfahrensregelungen fiir die in § 10
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Absatz 1 BorsG genannten Personen im Einzelnen bestimmt. Der Verweis auf die Abgabenordnung enthélt
damit eine Regelung des Abgabenverfahrens.

Fiir die Zustimmungsbediirftigkeit nach § 108 Absatz 5 Satz 2 des Grundgesetzes ist es unmafigeblich, ob
die Verfahrensbestimmung — rechtstechnisch — in der Abgabenordnung selbst erfolgt oder, wie hier, iiber
eine einschrinkende oder ausweitendende Spezialbestimmung im Borsengesetz. Unmaligeblich ist zudem,
dass § 10 Absatz 3 BorsG nur einen Verweis auf die Abgabenordnung enthélt und nicht unmittelbar Verfah-
rensregelungen trifft. Durch den Verweis wird das Abgabenverfahren positiv geregelt und damit die Zustim-
mungspflicht des Bundesrates ausgeldst. Weiter steht der Zustimmungspflicht des Gesetzes nicht entgegen,
dass § 10 Absatz 3 BorsG in erster Linie Mitteilungs- bzw. Auskunftspflichten der genannten Personen vor-
sicht. Zum einen sind auch diese Mitteilungspflichten, wie oben ausgefiihrt, den Verfahrensbestimmungen
zuzurechnen. Zum anderen enthalten die in Bezug genommenen Regelungen direkte Verfahrensvorgaben
fiir die Finanzbehdrden und nicht nur Auskunftspflichten. Unabhingig hiervon ist auch zu beachten, dass die
Regelung von Auskunftspflichten im Zusammenhang mit dem Abgabenverfahren auf die Kompetenz aus
Artikel 108 Absatz 5 Satz 2 des Grundgesetzes gestiitzt wird (vgl. FG Baden-Wiirttemberg, Urteil vom
17.03.2010, 1 K 661/08, juris Rn. 18), was die Zustimmungsbediirftigkeit des Bundesrates nach dieser Vor-
schrift einschliet. Der Zustimmungsbediirftigkeit steht schlieBlich nicht entgegen, dass § 10 Absatz 3 BorsG
schon in seiner geltenden Fassung auf die Abgabenordnung verweist. Mit der nun vorgesehenen Neufassung
des Absatzes 3 sind inhaltliche Anderungen verbunden, die eine erweiterte Anwendbarkeit der Abgabenord-
nung gegeniiber der bisherigen Rechtslage vorsehen.

2. Zum Gesetzentwurf allgemein

Mit dem Gesetzentwurf sollen Anpassungen aufgrund der europaweiten Einfithrung des Paneuropéischen
Privaten Pensionsproduktes (PEPP) erfolgen. Die PEPP-Verordnung der Europdischen Union ist ein klares
Bekenntnis fiir ein wettbewerbsfihiges und verbraucherfreundliches kapitalgedecktes Altersvorsorgepro-
dukt.

Gerade in Deutschland, das vom demografischen Wandel wie kaum ein anderes Land in Europa betroffen
ist, bedarf es einer Stirkung der ergénzenden kapitalgedeckten Altersvorsorge. Der Bundesrat fordert die
Bundesregierung daher auf, noch in dieser Legislaturperiode einen Gesetzentwurf vorzulegen, der dieses
Ziel umsetzt.

In den letzten Jahren wurden mehrere Konzepte erarbeitet, die sich zwar durchaus unterscheiden, aber ge-
meinsam die folgenden Eckpunkte teilen:

I Anderung der Produktvorgaben, um einen héheren Aktienanteil und so auch Ertriige im Nullzinsumfeld
zu ermdglichen

[J  Schaffung eines Standardproduktes, das die Sparer bei verschiedenen Anbietern abschlieBen kénnen.
Dies ermoglicht eine Vergleichbarkeit insbesondere hinsichtlich der Kosten.

[0 Vereinfachung der staatlichen Foérderung
[0 Erleichterter Zugang zum Produkt
Aus Sicht des Bundesrates sollten sich diese zentralen Bausteine im Gesetzentwurf wiederfinden.

Begriindung:

Mit der PEPP-Verordnung hat die Europdische Union einen Rechtsrahmen fiir ein EU-weites Produkt der
privaten Altersvorsorge geschaffen. Gleichwohl ist dadurch kein nennenswerter Schub fiir die ergédnzende
kapitalgedeckte Altersvorsorge in Deutschland zu erwarten, denn die Vorgaben, die die PEPPs erfiillen miis-
sen, weichen von denen fiir die staatliche Forderung (Riester-Rente) ab. Die sozialen Sicherungssysteme
zukunftsfest auszugestalten, ist jedoch aus Sicht des Bundesrates ohnehin in erster Linie eine nationale Auf-
gabe.

So sehr sich auch die umlagefinanzierten Sicherungssysteme in Deutschland bewéhrt haben, stehen sie an-
gesichts des demografischen Wandels doch vor groen Herausforderungen. Dass es einer ergénzenden ka-
pitalgedeckten Altersvorsorge bedarf, ist seit langer Zeit bekannt. Mit der Einfithrung einer staatlichen For-
derung hat Deutschland schon kurz nach der Jahrtausendwende gehandelt, aber trotzdem den angestrebten
Verbreitungsgrad bisher nicht erreicht. Nach nunmehr fast zwei Dekaden wird es Zeit, die gesammelten
Erfahrungen in Verbesserungen umzusetzen.
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Als problematisch hat sich insbesondere die Komplexitdt der Produkte erwiesen. Dies macht sie schwer
vergleichbar und teuer. Gleichzeitig stehen die derzeitigen Vorgaben einer Anlagestrategic im Wege, die
auch im Nullzinsumfeld noch Rendite bringen konnte.

In den letzten Jahren wurden von verschiedenen Akteuren Konzepte erarbeitet, um diese Probleme zu 16sen.
Trotz aller Unterschiede weisen die Vorschlige zahlreiche Gemeinsamkeiten auf, die die Grundlage fiir eine
Reform bilden sollten.

Auch die Bundesregierung hat sich mit den zentralen Fragen bereits seit Lingerem auseinandergesetzt. So
waren diese Punkte auch Gegenstand der Rentenkommission. Zudem hat die Bundesregierung den im Koa-
litionsvertrag angekiindigten Diskussionsprozess mit der Finanzwirtschaft angestofen.

Nun gilt es, die Erkenntnisse umzusetzen. Aufgrund des fortschreitenden demografischen Wandels ist kein
weiteres Zuwarten mehr moglich, denn es bedarf Zeit, damit die geburtenstarken Jahrgénge vor ihrem Ren-
teneintritt ein Kapitalpolster aufbauen kénnen.

3. Zu Artikel 2 Nummer 9 (§§ 32c¢. 32d und 32¢ WpHQG)

Der Bundesrat bittet, im weiteren Gesetzgebungsverfahren zu priifen, ob die Haftung der verantwortlichen
Projekttrager und ihrer Leitungspersonen sowie der verantwortlichen Schwarmfinanzierungsdienstleister
und ihrer Leitungspersonen fiir Méngel der Anlagebasisinformationsblitter entsprechend der geltenden Haf-
tung fiir Prospektméngel bei Vermogensanlagen geregelt werden konnte.

Begriindung:

Bislang ist die Haftung fiir Méngel der Anlegerinformationen bei Schwarmfinanzierungen mafgeblich in
den §§ 20 ff Vermogensanlagegesetz (VermAnlG) geregelt. Sofern das jahrliche Volumen einer Schwarm-
finanzierung die Grenze von 5 Mio. Euro iibersteigt, soll diese Regelung mit einer grundsétzlich verschul-
densunabhingigen Haftung weiter gelten. Fiir Schwarmfinanzierungen mit einem geringeren Volumen soll
dagegen kiinftig die Prospekthaftung in den § 32¢ ff Wertpapierhandelsgesetz (WpHG) geregelt sein. Die
Haftung soll dabei Verschulden voraussetzen. Auch fehlt gegeniiber der bisherigen Regelung ein ausdriick-
liches Recht der Anleger auf Riickabwicklung. Eine unterschiedliche Haftungsregelung fiir Schwarmfinan-
zierungen je nach dem Gesamtvolumen erhéht nicht nur die Gefahr von Rechtsunsicherheit, da im Einzelfall
das Gesamtvolumen streitig sein kann, sondern kann auch diejenigen Anleger, die unter die Neuregelung
fallen, benachteiligen, ohne dass hierfiir ein sachlicher Grund erkennbar wire.

4. Zu Artikel 8 Nummer 3 (§ 33 Absatz 1 Satz 1 Nummer 5 KWG)

Der Bundesrat bittet, im weiteren Verlauf des Gesetzgebungsverfahrens zu priifen, ob im Sinne des Propor-
tionalitédtsprinzips kleine Leasing- und Factoringinstitute von der vorgesehenen Verpflichtung zu mindestens
zwei Geschiftsleitern ausgenommen werden konnen. Hilfsweise sollte gepriift werden, ob eine lingere Uber-
gangsfrist bis zum Inkrafttreten der Verpflichtung gewéhrt werden sollte.

Begriindung:

Der Bundesrat hilt die Zielsetzung der vorgesehenen Anderung des § 33 Absatz 1 Satz 1 Nummer 5 KWG,
die Governance der beaufsichtigten Factoring- und Leasinginstitute durch die Anstellung eines zweiten Ge-
schéftsleiters und die damit einhergehende gegenseitige Kontrolle auch auf Ebene der Geschiftsleitung zur
Erschwerung doloser Handlungen zu stirken, fiir grundsétzlich angemessen und sinnvoll. Allerdings diirfte
dies gerade fiir kleine Leasing- und Factoringinstitute eine nicht unerhebliche Belastung darstellen und ggf.
in einigen Féllen angesichts der von der BaFin gestellten aufsichtsrechtlichen Anforderungen an die Ge-
schéftsleiter kurzfristig schwer realisierbar sein. So konnte als unbeabsichtigte Nebenfolge auch eine ver-
stiarkte Konzentration der Anbieter befordert werden. Vor diesem Hintergrund spricht sich der Bundesrat
dafiir aus, groBen- und risikoabhdngig fiir kleine Leasing- und Factoringinstitute einen Verzicht auf diese
neue Anforderung zu priifen oder diesen Instituten hilfsweise zumindest eine ausreichend bemessene Uber-
gangsfrist zur Erfiillung der neuen Anforderung iiber den 1. Januar 2023 hinaus zuzugestehen.
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5. Zu Artikel 21 Absatz 4 (Inkrafttreten)
In Artikel 21 Absatz 4 ist die Angabe ,,Nummer 4 durch die Angabe ,,Nummer 3 zu ersetzen.

Begriindung:

Der Gesetzentwurf sieht vor, dass einige Vorgaben im KWG, die u. a. fiir Kreditinstitute gelten, zukiinftig
auch fiir Leasing- und Factoring-Unternehmen Anwendung finden. Dazu z&hlt auch das Vier-Augen-Prinzip,
das die Einsetzung von zwei Geschéftsfiihrern erforderlich macht (Artikel 8 Nummer 3 des Gesetzentwurfs).

Artikel 21 Absatz 4 des Gesetzentwurfs regelt den Zeitpunkt, ab dem Leasing- und Factoringinstitute min-
destens zwei Geschiftsleiter bestellt haben miissen. Der urspriinglich im Referentenentwurf enthaltene Ver-
weis bezog sich auf Artikel 8 Nummer 3, im Gesetzentwurf findet sich jetzt aber ein Verweis auf Artikel 8
Nummer 4. Damit wiirde das Inkrafttreten dieses Erfordernisses vom 1. Januar 2023 auf den 1. Januar 2022
vorgezogen. Die Begriindung zum Gesetzentwurf spricht davon, dass Instituten eine hinreichend lange Zeit
gewihrt werden soll, um solchen, die bislang nur einen Geschiftsleiter hatten, Zeit zu geben, geeignete Ge-
schiftsleiterkandidaten einzustellen bzw. intern zu qualifizieren. Dies wire mit dem urspriinglichen Verweis
auf Artikel 8 Nummer 3 und damit einem diesbeziiglichen Inkrafttreten zum 1. Januar 2023 gegeben. Es
handelt sich demnach um einen Verweisfehler, insofern sollte der Verweis in die urspriingliche Fassung
abgeédndert werden.
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Gegenidullerung der Bundesregierung

Die Bundesregierung duf3ert sich zur Stellungnahme des Bundesrates wie folgt:

Zu Nummer 1 Eingangsformel

Die Bundesregierung hélt die Auffassung des Bundesrates zur Zustimmungsbediirftigkeit des Gesetzesentwurfs
durch den Bundesrat nicht fiir zutreffend. Die Bundesregierung wird unabhingig davon aber priifen, ob Artikel 5
aus dem Gesetz entfernt wird.

Zu Nummer 2 Gesetzentwurf allgemein

Die Anregung des Bundesrats wird gepriift. Allerdings ist im Rahmen des Gesetzentwurfs zu einem Schwarmfi-
nanzierungs-Begleitgesetz eine Umsetzung solcher MaBBnahmen wie der angesprochenen nicht moglich.

Zu Nummer 3 (Artikel 2 Nummer 9 §§ 32c¢, 32d und 32e WpHG)

Die neuen Haftungstatbestidnde in Artikel 2 Nummer 9 (§§ 32 ¢ und 32 d WpHG-E) des Entwurfs des Schwarm-
finanzierung-Begleitgesetzes regeln sowohl die Voraussetzung einer etwaigen Haftung wegen unrichtiger Anga-
ben im Anlagebasisinformationsblatt, als auch den Kreis der ggf. haftenden verantwortlichen Personen. § 32c
WpHG-E betrifft die Haftung des Projekttrigers fiir die Angaben in dem von ihm erstellten Anlagebasisinforma-
tionsblatt (siche Artikel 23 der Verordnung (EU) 2020/1503 des Européischen Parlaments und des Rates vom 7.
Oktober 2020 iiber Europiische Schwarmfinanzierungsdienstleister fiir Unternehmen und zur Anderung der Ver-
ordnung (EU) 2017/1129 und der Richtlinie (EU) 2019/1937). § 32d WpHG-E betrifft die Haftung des Schwarm-
finanzierungsdienstleisters fiir das Anlagebasisinformationsblatt nach Artikel 24 dieser Verordnung.

Die Bundesregierung wird die Anregung des Bundesrats priifen, inwiefern die vorgesehenen Haftungsregelungen
weiterer Abstimmung mit dem geltenden Haftungsrecht fiir Prospektméngel bei Vermdgensanlagen bediirfen.

Zu Nummer 4 (Artikel 8 Nummer 3 § 33 Absatz 1 Satz 1 Nummer 5 KWG)

Die Bundesregierung ist der Ansicht, dass das Vier-Augen-Prinzip (und damit zwei Geschiftsfiihrer) einen we-
sentlichen Beitrag fiir einen besseren Schutz vor Manipulationen und Betrugsfillen bei Leasing- und Factoringin-
stituten darstellt. Leasing- und Factoringinstitute mit nur einem Geschéftsleiter zeigten in den vergangenen 15
Jahren im Vergleich zu Leasing- und Factoringinstituten mit zwei Geschéftsleitern eine signifikant hohere Anfil-
ligkeit gegeniiber Betrug und Manipulationen. Die Insolvenz des ehemaligen Factoringinstituts AvP Deutschland
GmbH ist ein passendes Beispiel hierfiir.

Die Zahlen zu vergangenen Betrugs- und Schadensfallen bei Leasing- und Factoringinstituten zeigen zudem, dass
kleinere Institute {iberdurchschnittlich stark von solchen Vorfillen betroffen sind. Dabei fillt nach Einschitzung
der Aufsicht der entstandene Schaden bei weniger groBen Instituten nicht zwangsldufig niedrig aus. Vor diesem
Hintergrund sicht die Bundesregierung keinen Grund, fiir kleinere Institute Ausnahmeregelungen vom ,,4-Augen-
Prinzip“ in Form eines zweiten Geschiftsleiters zu schaffen.

Zu Nummer 5 (Artikel 21 Absatz 4 Inkrafttreten)

Die Anmerkung des Bundesrats ist richtig. Im Laufe des Gesetzgebungsverfahrens wird in Artikel 21 Absatz 4
die Angabe ,,Nummer 4 durch die Angabe ,,Nummer 3 ersetzt.
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