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Stellungnahme im Rahmen der Konsultation 19/2021 zum Entwurf einer
Verordnung zur naheren Ausgestaltung der Prufungen nach 8§ 32f WpHG
bei Schwarmfinanzierungsdienstleistern

GZ: WA 11-FR 4400-2021/0007

Sehr geehrter Herr Briick,

wir danken Ihnen fir die Gelegenheit, zum Entwurf einer Verordnung zur néhe-
ren Ausgestaltung der Prufungen nach 8§ 32f WpHG bei Schwarmfinanzierungs-
dienstleistern (SFDPV-E) Stellung nehmen zu kdnnen.

Die SFDPV-E orientiert sich im Wesentlichen an der Wertpapierdienstleistungs-
Prufungsverordnung (WpDPV). Vor diesem Hintergrund greift unsere Stellung-
nahme Besonderheiten bzw. Abweichungen zu den dem Berufsstand aus der
Prufung nach der WpDPV bekannten Anforderungen auf.

Zu 8 2 SFDPV-E: Fehler, Mangel, sonstige Erkenntnisse

Gemal 8§ 2 Abs. 1 SFDPV-E ist jede einzelne Abweichung von den in der Ver-
ordnung (EU) 2020/1503 (European Crowdfunding Service Provider Regulation
- ,ECSPR") genannten Anforderungen sowie von den von der BaFin zu ihrer
Durchsetzung erlassenen Anordnungen gemaf § 10 Abs. 4 WpHG ein Fehler
im Sinne der SFDPV-E. Eine Konkretisierung der einzuhaltenden Anforderun-
gen durch eine Auflistung der einzelnen Artikel der ECSPR erfolgt hierbei nicht.
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Unseres Erachtens besteht eine Unsicherheit, welche Anforderungen der
ECSPR im Einzelnen Gegenstand der Prifung sein sollen. Anders als § 89

Abs. 1 Satz 1 und 2 WpHG, in dem die einzelnen zu prifenden Vorschriften
durch eine Aufzahlung konkretisiert werden und fur die durch § 2 Abs. 2
WpPDV eine eindeutige Zuordnung zu einem Mangelbegriff erfolgt, enthalt § 32f
Abs. 2 WpHG zu den zu prifenden Anforderungen lediglich einen dynamischen
Verweis auf die nach der ECSPR einzuhaltenden Pflichten. Es besteht daher
die Gefahr, dass der Prifungsgegenstand nicht ausreichend bestimmt ist und
die zu Aufsichtszwecken erforderliche und angestrebte Einheitlichkeit der Pri-
fungsdurchfiihrung und -berichterstattung nicht erreicht wird.

Wir regen daher eine enumerative Aufzéhlung — vergleichbar mit § 89 WpHG —
der zu prifenden Anforderungen der ECSPR an, die mit den Priifungsfeldern
des Fragebogens gemalf der Anlage zu 8 17 SFDPV-E harmoniert.

Fur die Pflichten des Schwarmfinanzierungsdienstleisters nach Artikel 18 der
ECSPR (Grenzuberschreitende Erbringung von Schwarmfinanzierungsdienst-
leistungen) fehlt eine Zuordnung zu einem Mangelbegriff in § 2 Abs. 2 SFDPV-
E. Wir regen daher auch eine Klarstellung an, ob die Pflichten nach Artikel 18
Abs. 1 ECSPR Gegenstand der Priifung sind. Falls dies bejaht wird, sollte auch
eine Zuordnung zum Mangelbegriff des § 2 Abs. 2 Satz 1 oder Satz 2 SFDPV
erfolgen.

In diesem Kontext weisen wir auch darauf hin, dass die in 8 10 Abs. 1 SFDPV-E
enthaltene Anforderung, wonach aus dem Prufungsbericht ersichtlich sein
muss, ob den in § 2 Abs. 1 SFDPV-E genannten Anforderungen und Anordnun-
gen entsprochen wurde, u.E. zu allgemein gehalten ist und auch vor dem Hin-
tergrund einer moglichst einheitlichen und vergleichbaren Berichterstattung
ebenfalls konkretisiert werden sollte. Auch hier sollte eine Aufzahlung der zu
prufenden Anforderungen erfolgen bzw. auf eine entsprechende Aufzahlung
z.B. in 8 2 SFDPV verwiesen werden.

Zu 8 11 Satz 2 SFDPV-E: Darstellung der Schwarmfinanzierungsdienstleis-
tung und Pflichten

8 11 SPFDPV-E lautet: ,Im Prifbericht sind die erbrachten Schwarmfinanzie-
rungsdienstleistungen sowie die Einhaltung der in der Verordnung (EU)
2020/1503 fur Schwarmfinanzierungsdienstleister genannten Pflichten darzu-
stellen. Dabei sind die gesetzlichen Vorgaben zu benennen und deren Erfll-
lung, soweit einschlagig, quantitativ und qualitativ anhand von Kennzahlen, der
internen Struktur und der Ablauforganisation darzulegen.”
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Zu § 11 Satz 1 SFDPV-E regen wir an klarzustellen, zu welchen Pflichten im
Einzelnen eine Darstellung vorzunehmen ist. Hierzu verweisen wir auf unsere
Ausfuhrungen zu 8 2 SFDPV-E bzgl. einer Konkretisierung der zu prifenden
Anforderungen.

§ 11 Satz 2 SFDPV-E fordert nach unserem Verstandnis vom Priifer neben der
Darstellung der vom Unternehmen erbrachten Schwarmfinanzierungsdienstleis-
tungen eine Darstellung der Einhaltung der dazugehdrigen Pflichten ,quantitativ
und gqualitativ anhand von Kennzahlen, der internen Struktur und der Ablaufor-
ganisation®.

Weder der Verordnungstext noch die Begriindung zu § 11 SFDPV-E konkreti-
sieren, welche konkreten Angaben der Prufer in seinem Prufungsbericht zur
Darstellung der Erflllung der gesetzlichen Vorgaben, soweit einschlagig, quanti-
tativ und qualitativ anhand von Kennzahlen, der internen Struktur und der Ab-
lauforganisation zu machen hat. Auch sind u.E. gegenwartig keine quantitativen
und qualitativen ,Kennzahlen“ zur Messung der Erfillung der gesetzlichen Vor-
gaben in der Praxis Ublich.

Wir regen daher an, diese Formulierung zu tberprifen und — sofern sie beibe-
halten wird — die geforderten ,quantitativen und qualitativen Kennzahlen“ zu
konkretisieren.

Zu 8 13 Abs. 1 SFDPV-E: Verweisungen auf frihere Prifungsberichte

Gemal 8§ 13 Abs. 1 SFDPV-E sind Verweisungen auf den Inhalt friherer Pru-
fungen nur ausnahmsweise zulassig.

In diesem Kontext stellt sich u.E. die fur die Prufungspraxis relevante und bisher
weder durch das WpHG noch durch andere nationale Aufsichtsgesetze adres-
sierte Fragestellung, wie im Falle des Zusammentreffens der Tatigkeit als
Schwarmfinanzierungsdienstleister mit anderen aufsichtspflichtigen Tatigkeiten
als Unternehmen der Finanzbranche (Artikel 12 Abs. 14 ECSPR) (z.B. einer Ta-
tigkeit als Wertpapierdienstleistungsunternehmen im Sinne des WpHG) vorzu-
gehen ist.

Wir regen daher eine Klarstellung an, ob — sofern einschlagig — z.B. eine Pri-

fung nach 8§ 89 WpHG mit einer Prifung nach 8§ 32f Abs. 2 WpHG zusammen

durchgefuihrt werden kann und — falls das durch den Verordnungsgeber bejaht
wird — ob fur diesen Fall jeweils eine gesonderte Berichterstattung erforderlich
oder auch eine zusammengefasste Berichterstattung maoglich ist.
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Zu 8§ 17 Abs.1 SFDPV-E: Fragebogen

Die in der zweiten Spalte des Fragebogens gemaf § 17 Absatz 1 SFDPV auf-
gefuihrten Artikel zu den Pflichten nach der ECSPR sollten u.E. konkreter ge-
fasst werden und mit den in 8 2 Abs. 2 SFDPV-E aufgefuhrten Pflichten abge-
stimmt werden. So wird zum Beispiel unter der Nr. 13 zu den ,,Anzeigen wesent-
licher Anderungen*” auf Artikel 15 der ECSPR verwiesen. In § 2 Abs. 2
SFDPV-E wird indes zu den Anzeigepflichten sachgerecht § 15 Abs. 3 ECSPR
genannt. 8 15 Abs. 1 und Abs. 2 ECSPR regeln die Zustandigkeiten und Pflich-
ten der Aufsichtsbehdrde und betreffen somit u.E. nicht die zu prifenden Anfor-
derungen der ECSPR.

Zu 8§ 21 SFDPV-E: Inkrafttreten

Fur die Festlegung des Datums des Inkrafttretens regen wir an, die in Artikel 48
ECSPR angelegte Ubergangszeit im Hinblick auf Schwarmfinanzierungsdienst-
leistungen gemaR nationalem Recht zu beriicksichtigen. Betroffen sind davon in
Deutschland u.a. die Finanzanlagenvermittler unter dem Regime der FinVermV,
fur die der ,Berichtszeitraum* durch 8§ 24 FinVermV jeweils auf das Kalenderjahr
festgelegt ist, so dass es durch den flexiblen Berichtszeitraum der SFPDV zu
Doppelprufungen im Falle der Zulassung des Finanzanlagenvermittlers als
Schwarmfinanzierungsdienstleister kommen kann.

Sonstiges:

Die ECSPR sieht vor, dass von der EBA und ESMA insgesamt 12 technische
Standards (8 RTS und 4 ITS) formuliert werden sollen; viele davon betreffen die
in der Anlage zu 8§ 17 SFDPV-E aufgelisteten Prifungsfelder.

Die meisten dieser technischen Standards mussten der EU-Kommission bis
zum 10.11.2021 zur Verabschiedung vorgelegt werden. Weitere sollen bis spa-
testens 10.05.2022 folgen und jeweils bis 12 Monate nach Verdffentlichung im
Amtsblatt anzuwenden sein.

Wir regen daher an, diese Entwicklungen ggf. bereits im Rahmen der von uns
vorgeschlagenen Konkretisierung der Prufungsfelder zu berticksichtigen.

Fur Fragen stehen wir selbstverstandlich gern zur Verfigung.

Mit freundlichen GriifRen

Prof. Dr. Naumann



