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BEGRUNDUNG

1. KONTEXT DES VORSCHLAGS
. Griinde und Ziele des Vorschlags

Die Kommission hat heute zusammen mit der Mitteilung ,,Vollendung der Kapitalmarktunion
bis 2019: Beschleunigung der Umsetzung™ ein MaBnahmenpaket zur Vertiefung der
Kapitalmarktunion angenommen. Das Paket umfasst den vorliegenden Vorschlag sowie einen
Vorschlag fiir einen EU-Rahmen fiir gedeckte Schuldverschreibungen, einen Vorschlag zur
Erleichterung des grenziiberschreitenden Vertriebs von Investmentfonds, einen Vorschlag
iiber das auf die Drittwirkung von Forderungsiibertragungen anzuwendende Recht und eine
Mitteilung iiber das auf die dingliche Wirkung von Wertpapiergeschéften anzuwendende
Recht.

Diese Initiative trdgt zur Umsetzung der Prioritit der Kommission bei, eine
Kapitalmarktunion mit dem Ziel zu errichten, den Zugang zu Finanzierungen fiir innovative
Unternehmen, Start-up-Unternehmen und andere nicht bdorsennotierte Unternehmen
auszuweiten'.

Bisher gestaltet sich der Zugang dieser Unternehmen zu Finanzierungen — insbesondere wenn
sie vom Start-up zur Expansionsphase iibergehen wollen— aufgrund struktureller
Informationsasymmetrien immer noch schwierig. Die iibermidBige Abhingigkeit von
kurzfristigen unbesicherten Bankkrediten ist hdufig mit hohen Kosten verbunden. Dariiber
hinaus haben die Bankkreditvolumina sowohl fiir Start-up-Unternehmen als auch fiir KMU
stark unter der Finanzkrise des Jahres 2008 gelitten und das Vorkrisenniveau noch nicht
wieder erreicht, weshalb fehlende Mittel eine erhebliche Rolle beim Scheitern von Start-ups
spielen. Noch spiirbarer sind diese Probleme in Mitgliedstaaten mit weniger weit entwickelten
Kapitalmérkten und Bankensystemen.

Als neue Form technologiegestiitzter Finanzdienstleistungen kann Crowdfunding dazu
beitragen, fiir Geschéftsprojekte mit Finanzierungsbedarf passende Investoren zu finden.
Crowdfunding-Plattformen haben eine Vermittlungsfunktion zwischen Investoren und
Unternehmen, da sie es Investoren ermoglichen, fiir sie interessante Projekte leichter zu
ermitteln und zu unterstiitzen. Crowdfunding kann zu einer wichtigen Finanzierungsquelle
neben den Banken werden und damit zum {ibergeordneten Ziel der Kapitalmarktunion
beitragen, eine nachhaltigere Finanzintegration sowie private Investitionen zugunsten der
Schaffung von Arbeitspldtzen und des Wirtschaftswachstums zu fordern. Crowdfunding
etabliert sich zunehmend als wichtiger Teil der Finanzierungsleiter fiir Start-ups und
Jungunternehmen, die in der Regel von Familie, Freunden und aus Eigenmitteln finanziert
werden, bis in spéteren Entwicklungsphasen Risikokapital- oder sogar Private-Equity-Fonds
beginnen, sich zu beteiligen. Crowdfunding kann somit eine Alternative zu unbesicherten
Bankkrediten bieten, die derzeit fiir KMU vor allem in der Anfangsphase ihrer Tétigkeit die
wichtigsten externen Finanzierungsquellen darstellen.

Das Europiische Parlament duflerte in seiner EntschlieBung vom 9. Juli 2015 zur Schaffung einer
Kapitalmarktunion die Ansicht, ,,dass durch die Kapitalmarktunion ein angemessenes regulatorisches
Umfeld geschaffen werden sollte, das den grenziiberschreitenden Zugang zu Informationen iiber die
Unternehmen, die sich um Kredit-, Quasi-Eigenkapital- und Eigenkapitalstrukturen bemiihen,
verbessert, um das Wachstum von  Nichtbanken-Finanzierungsmodellen, einschlieBlich
Schwarmfinanzierung und Partnerkrediten, zu fordern.“ EntschlieBung des Europdischen Parlaments
vom 9. Juli 2015 zur Schaffung einer Kapitalmarktunion (2015/2634(RSP)), Ziffer 47. Abrufbar unter
http://www.europarl.europa.eu/sides/getDoc.do?pubRef=-//EP//NONSGML~+TA+P8-TA-2015-
0268+0+DOC+PDF+V0//E.

DE



DE

Die Dienststellen der Kommission beobachten die Entwicklung der Crowdfunding-Mairkte
seit einigen Jahren. Eine im Jahr 2014 verdffentlichte Mitteilung der Kommission? sowie eine
im Mai 2016 verdffentlichte Arbeitsunterlage der Kommissionsdienststellen® fiihrten zu dem
Schluss, dass zum jeweiligen Zeitpunkt kein besonderer Anlass fiir ein politisches Handeln
auf EU-Ebene bestand. Inzwischen haben sich die Kommissionsdienststellen zur
Marktbeobachtung verpflichtet und mithilfe von Konsultationen der Interessentrdger und
externen Studien zahlreiche Belege fiir Hindernisse fiir grenziibergreifende Tétigkeiten und
die Entwicklung des Binnenmarkts zusammengetragen. Dariiber hinaus hat die bisherige
Konzentration des europdischen Crowdfunding-Sektors auf einige wenige Mitgliedstaaten
deutlich gemacht, dass diese Finanzierungsmethode umfassender zugénglich gemacht werden
muss, damit sie von Kapitalsuchenden und Investoren in allen Mitgliedstaaten genutzt werden
kann.

Mit diesem Vorschlag wird eine EU-Zulassung flir Plattformen fiir investitions- und
kreditbasiertes Crowdfunding eingefiihrt, die grenziibergreifende Tétigkeiten ermdglicht und
ein angemessenes Risikomanagement gewihrleisten soll. Der Vorschlag soll die Ausweitung
von Crowdfunding-Dienstleistungen im gesamten Binnenmarkt erleichtern und dadurch den
Zugang zu Finanzierungen fiir Unternehmer, Start-ups, Scale-ups und KMU im Allgemeinen
verbessern. Aus diesem Grund sind Crowdfunding-Modelle, die auf Spenden oder
Gegenleistungen basieren, vom Geltungsbereich dieser Initiative ausgeschlossen. Die
Einbeziehung dieser Geschdftsmodelle wiirde nicht dem VerhdltnisméBigkeitsprinzip
entsprechen, da sie weder Finanzprodukte noch die durch diese verursachten
Informationsasymmetrien betreffen. Dariiber hinaus fillt das Crowdfunding auf Basis von
Gegenleistungen bereits unter das EU-Verbraucherrecht, das strenge Schutzregeln fiir die
Verbraucher beinhaltet.

Dieser Vorschlag gilt nicht fiir Dienstleistungen fiir Projekttriger, die nach Artikel 3
Buchstabe a der Richtlinie 2008/48/EG als Verbraucher gelten. Daher erstreckt sich der
Vorschlag nicht auf Verbraucherkredite, die keine Kredite an Unternehmen darstellen und
zum Teil in den Geltungsbereich bestehender EU-Rechtsvorschriften fallen, insbesondere:
1) Kredite, die Verbraucher fiir den personlichen Verbrauch auBerhalb ihrer beruflichen
Tatigkeit erhalten, da diese unter die Verbraucherkreditrichtlinie fallen, und i1) Kredite, die
Verbraucher fiir den Erwerb einer Immobilie erhalten, da diese unter die
Hypothekarkreditrichtlinie fallen.

AuBlerdem zielt der Vorschlag darauf ab, die Investoren mit den notwendigen Informationen
iiber Crowdfunding, einschlieBlich Informationen {iber die damit verbundenen Risiken,
auszustatten. Um das Vertrauen der Investoren in diese innovativen Dienstleistungen zu
fordern, sieht der Vorschlag auch vor, dass Crowdfunding-Dienstleister die erforderlichen
Schutzvorkehrungen fiir die Risikominimierung einfiihren miissen.

o Kohirenz mit den bestehenden Vorschriften in diesem Bereich

Die Erbringung von Crowdfunding-Dienstleistungen war bisher nicht Gegenstand einer
gezielten EU-Mafinahme. Die Crowdfunding-Dienstleister passen ihre Geschiaftsmodelle an
sehr unterschiedliche nationale Rahmenbedingungen an und unterliegen der Umsetzung
bestehender EU- und nationaler Regelungen durch die zustindigen nationalen Behorden. Die
dynamische Natur der Geschéftsmodelle und die unterschiedlichen Auslegungen der EU-

Mitteilung der Kommission an das Européische Parlament, den Rat, den Européischen Wirtschafts- und
Sozialausschuss und den Ausschuss der Regionen ,,Freisetzung des Potenzials von Crowdfunding in der
Européischen Union“, COM(2014) 172 final vom 27.3.2014.

3 SWD(2016) 154 final, abrufbar unter:
https://ec.europa.eu/transparency/regdoc/rep/10102/2016/EN/10102-2016-154-EN-F1-1.PDF
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Rechtsvorschriften durch die Mitgliedstaaten haben zu einer Vielzahl von Regelungsrahmen
fiir die Crowdfunding-Dienstleister gefiihrt, die von gar keiner Regulierung bis hin zu einer
strikten Anwendung der Investorenschutzregeln reichen. Einige Mitgliedstaaten haben
mafgeschneiderte nationale Regelungen fiir Crowdfunding eingefiihrt, wéhrend andere
verlangen, dass Crowdfunding-Plattformen im Einklang mit bestehenden EU-Vorschriften,
wie der Richtlinie iiber Mirkte fiir Finanzinstrumente (MiFID II), der Richtlinie iiber
Zahlungsdienste (PSD) und der Richtlinie iiber die Verwalter alternativer Investmentfonds
(AIFMD), zugelassen und betrieben werden.

Dieser Vorschlag fiir einen europidischen Crowdfunding-Rechtsrahmen zielt nicht darauf ab,
in die malgeschneiderten nationalen Regelungen oder bestehenden Zulassungen
beispielsweise im Rahmen der MiFID II, der PSD oder der AIFMD, einzugreifen, sondern
den Crowdfunding-Dienstleistern die Moglichkeit zu bieten, eine EU-Zulassung zu
beantragen, die sie in die Lage versetzt, ihre Tétigkeiten unter bestimmten Bedingungen auf
die gesamte Union auszuweiten.

o Kohirenz mit der Politik der Union in anderen Bereichen

Der Vorschlag zielt darauf ab, den Zugang zu Finanzierungen fiir innovative Unternehmen,
KMU und andere nicht borsennotierte Unternehmen im Einklang mit der Prioritdt der
Kommission, eine Kapitalmarktunion zu errichten, auszuweiten. Der Vorschlag soll es den
Plattformen ermoglichen, ihre Tatigkeiten auf den gesamten europdischen Markt auszuweiten,
damit Start-ups und KMU Zugang zu alternativen Kapitalquellen erhalten — im Einklang mit
anderen Initiativen, die ebenfalls auf die Erleichterung des Zugangs dieser Unternehmen zu
Finanzierungsmdglichkeiten abzielen, wie dem Rahmen fiir Européische Risikokapitalfonds.

Die Initiative ist auch Teil des Aktionsplans der Europdischen Kommission zur
Finanztechnologie, der dazu dient, die Methoden zur Unterstlitzung des
Finanzdienstleistungssektors besser zu verstehen und zu unterstiitzen. Tatséchlich ist der
Finanzdienstleistungssektor der grofte Nutzer digitaler Technologien und stellt einen
wichtigen Motor fiir den digitalen Wandel unserer Gesellschaft dar. Diese neuen
Technologien verdndern die Art und Weise, in der Verbraucher und Unternechmen auf
Dienstleistungen zugreifen, und verbessern die Fahigkeit, Risiken zu verstehen und zu
bewerten. Die Kommission modchte in Bezug auf die Finanztechnologie einen stdrker
innovationsorientierten Ansatz verfolgen, indem sie ein Regulierungsumfeld fordert, das die
Einfilhrung innovativer Finanzdienstleistungen, Produkte und Losungen in der gesamten EU
unter sicheren und finanziell stabilen Rahmenbedingungen fiir Investoren und Unternehmen
gleichermallen ermoglicht.

2. RECHTSGRUNDLAGE, SUBSIDIARITAT UND
VERHALTNISMASSIGKEIT
. Rechtsgrundlage

Rechtsgrundlage dieses Vorschlags ist Artikel 114 des Vertrags liber die Arbeitsweise der
Europidischen Union (AEUV), der den Erlass von Maflnahmen zur Angleichung nationaler
Bestimmungen ermdglicht, die die Errichtung und das Funktionieren des Binnenmarktes zum
Gegenstand haben.

Derzeit kommen die Vorteile des Binnenmarkts beim Crowdfunding nicht zum Tragen, da ein
spezifisches und kohdrentes Regulierungs- und Aufsichtssystem fehlt. Wihrend einige
Mitgliedstaaten den derzeit geltenden Rechtsrahmen flir Finanzdienstleistungen auf
Crowdfunding-Dienstleister anwenden, erlauben andere ihnen, im Rahmen von
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Ausnahmeregelungen  fiir  das  spezifische  Geschiftsmodell — auBlerhalb  des
Regulierungsrahmens zu operieren. Inzwischen wenden immer mehr Mitgliedstaaten
nationale Regelungen an, die speziell auf Crowdfunding-Aktivitéten zugeschnitten sind.

Die unterschiedlichen Rahmenvorschriften, Regeln und Auslegungen hinsichtlich der
Geschéftsmodelle, die auf Crowdfunding-Dienstleister in der Union angewandt werden,
behindern somit die potenzielle Ausweitung der Crowdfunding-Téatigkeiten auf EU-Ebene.
Die groBen Unterschiede in den von den Mitgliedstaaten verabschiedeten
Regulierungsstandards stellen ein Hindernis fiir Plattformen dar, die ihre Tétigkeiten auf die
EU ausweiten wollen, da ihre Geschiftsmodelle an jedes einzelne Rechtssystem angepasst
werden miissen; dariiber hinaus ist eine Vielzahl von nationalen Zulassungen oder
Registrierungen erforderlich, und es miissen unterschiedliche nationale Rechtsvorschriften,
u. a. im Bereich Marketing und Verbraucherschutz, eingehalten werden. Dies fiihrt zu hohen
Kosten, einem komplexen Rechtsrahmen und erhoht die Unsicherheit fiir Crowdfunding-
Dienstleister, was wiederum eine unndtige Marktfragmentierung, mangelnde Grofenvorteile
und uneinheitliche Ansétze in Bezug auf Transparenz und finanzielle Risiken nach sich zieht.
Diese Unterschiede stellen ein Hemmnis fiir die Errichtung und das reibungslose
Funktionieren des Binnenmarktes dar.

Dadurch werden die Crowdfunding-Plattformen in ihrer Fahigkeit eingeschrinkt, auf andere
EU-Mairkte als ihren nationalen Markt vorzudringen, und die finanziellen Anreize fiir die
Crowdfunding-Dienstleister werden auf groere EU-Lénder mit einer ausreichenden
Marktgrofle begrenzt. Dies wiederum schriankt die Mdoglichkeit ein, einen integrierten EU-
Binnenmarkt fiir Crowdfunding-Dienstleistungen zu schaffen.

Gleichzeitig verfiigen die Investoren wegen des Fehlens eines Binnenmarkts nur {iber
begrenzte Zugangsmoglichkeiten und Moglichkeiten der Risikostreuung. Es gibt wichtige und
innovative Sektoren wie Technologie, in denen die geografische Nihe keinen Schliisselfaktor
fur Investitionen darstellt, sodass eine internationale Investorenbasis besteht. Trotz des
raschen Wachstums der Inlandsmérkte fillt es internationalen Investoren angesichts der oben
genannten Hindernisse flir grenziibergreifende Tatigkeiten schwer, auf europdischen
Crowdfunding-Plattformen zu operieren. Diese Hiirden fiir grenziibergreifende Tétigkeiten
der Investoren verursachen zusitzlichen Suchaufwand und schrinken den freien
Kapitalverkehr innerhalb der Union ein.

Wie zu beobachten war, nutzen einige Unternehmen die Moglichkeit, in Landern mit gut
entwickelten Crowdfunding-Mérkten Gesellschaften zu griinden und Mittel zu beschaffen.
Wenngleich dabei auch andere Faktoren wie das lokale Finanzokosystem eine Rolle spielen
konnen, bedeutet dies, dass kleine Unternehmen in Sektoren mit geringer Mobilitdt der
Produktionsfaktoren nicht in der Lage sind, solche Finanzierungsmoglichkeiten zu nutzen,
wenn nicht bereits ein effizienter inléndischer Crowdfunding-Markt existiert. Wenn jedoch
Plattformen und Investoren nicht in der Lage sind, grenziibergreifend titig zu werden, kann
dies den Zugang von Unternehmen zu Finanzierungen in einer Vielzahl von Sektoren
behindern.

Diese Unterschiede fiithren je nach Standort auch zu ungleichen Wettbewerbsbedingungen fiir
die Anbieter von Plattformen, da die Finanzierungsmodelle entlang nationaler Grenzen
fragmentiert sind und somit zusdtzliche Hindernisse fir den Binnenmarkt fiir
Finanzdienstleistungen und -produkte bestehen. Zu den wichtigsten Faktoren zdhlen die
Unterschiede bei der Auslegung und Behandlung von Crowdfunding-Dienstleistern sowie das
dadurch zusitzlich entstehende Misstrauen der Investoren im grenziibergreifenden Kontext
aufgrund von Ungewissheit und einem hohen Suchaufwand. Noch wesentlicher ist, dass diese
unterschiedliche Auslegung und Behandlung von Crowdfunding-Dienstleistungen zu
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erheblicher Rechtsunsicherheit fiir Kleinanleger fithren, die aufgrund des schwachen oder
ungewissen Schutzes ihrer Rechte, des Mangels an Rechtsmitteln und der fehlenden
Transparenz hinsichtlich der mit Investitionen in entsprechende Projekte verbundenen Kosten
und Gebiihren zdgern, solche Dienstleistungen zu erbringen.

Durch den Vorschlag werden einheitliche Bedingungen fiir die Tatigkeit der betreffenden
Unternehmen in der EU eingefiihrt, sodass die Unterschiede in den nationalen Rechtsrahmen,
die zu einer Marktfragmentierung auf EU-Ebene gefiihrt haben, iiberwunden und die
Komplexitit sowie der finanzielle und administrative Aufwand fiir alle wichtigen Akteure,
d. h. Crowdfunding-Plattformen, Projekttrager und Investoren, erheblich verringert werden.
Gleichzeitig werden gleiche Wettbewerbsbedingungen fiir alle Dienstleister geschaffen, die
dieselbe EU-Zulassung verwenden.

. Subsidiaritat

Nach Artikel 4 AEUV sind EU-MaBinahmen zur Vollendung des Binnenmarkts im Lichte des
in Artikel 5 Absatz3 des Vertrags iliber die Europdische Union (EUV) dargelegten
Subsidiarititsprinzips zu bewerten. Es ist zu priifen, ob die Ziele des Vorschlags nicht von
den Mitgliedstaaten im Rahmen ihrer nationalen Rechtsordnung verwirklicht werden kdnnten
und wegen ihres Umfangs oder ihrer Wirkung auf EU-Ebene besser zu verwirklichen sind.

Durch die unterschiedlichen Ansidtze der Mitgliedstaaten und ihre unterschiedlichen
Auslegungen in Bezug auf Crowdfunding-Tétigkeiten wurden die beschriebenen
Schwierigkeiten bisher immer weiter verstirkt. Da maB3geschneiderte nationale Regelungen
die groBte Hiirde fir Plattformen darstellen und zu einer weiteren Fragmentierung des
Marktes fiihren, konnen die Ziele nicht durch individuelle MaBnahmen der Mitgliedstaaten
erreicht werden.

Die Dienststellen der Kommission beobachten den Markt seit mehreren Jahren und sind auf
zunehmende Divergenzen und eine Verstiarkung der Probleme gesto3en, die eine Intervention
auf EU-Ebene rechtfertigen. Die im Rahmen von Studien und 6ffentlichen Konsultationen
gesammelten Daten haben gezeigt, dass solche Mallnahmen stark befiirwortet werden. Bisher
haben die Mitgliedstaaten keine Koordinierungsbemiihungen in Bezug auf Regeln fiir die
Vergabe von Krediten durch Nicht-Einlageninstitute unternommen, und die Anwendung der
MiFID-Vorschriften auf investitionsbasierte Crowdfunding-Plattformen erfolgt nach wie vor
nicht einheitlich genug, um grenziibergreifende Tatigkeiten zu ermdglichen. Mallnahmen der
Mitgliedstaaten konnten nur auf ihrem eigenen Markt Abhilfe schaffen, wiirden jedoch nicht
ausreichen, um die negativen Auswirkungen auf das Funktionieren des Binnenmarkts zu
verringern.

Dadurch ist der Zugang zu Frithphasenfinanzierungen iiber den Kapitalmarkt auf gro3ere EU-
Léander beschriankt, und die Investoren haben nur begrenzte Moglichkeiten, Risiken
unabhingig von ihrem geografischen Standort stets in derselben Weise zu streuen. Durch die
Schaffung eines Rahmens auf EU-Ebene wiirde die Moglichkeit eines ,,EU-Passes™ fiir
Crowdfunding-Tatigkeiten im gesamten Binnenmarkt sichergestellt. Dies wiirde zu mehr
Wettbewerb zwischen den Crowdfunding-Dienstleistern fiihren und Mitgliedstaaten mit
kleinen internen Maérkten die Entwicklung alternativer Finanzierungsquellen ermoglichen.
AulBlerdem konnten Start-ups und KMU besser auf Kapital zugreifen und Investoren wiirde
der Zugang zu einer alternativen Anlagenkategorie ermdglicht.
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. VerhiltnismiiBigkeit

Nach dem Grundsatz der VerhéltnisméBigkeit sollten die MaBnahmen der EU inhaltlich wie
formal nicht iiber das zur Erreichung der Ziele der Vertrige erforderliche Mal3 hinausgehen.

Bisher miissen Crowdfunding-Dienstleister, die ihre Dienstleistungen in anderen
Mitgliedstaaten anbieten mochten, zu diesem Zweck dort eine Genehmigung einholen und die
dort geltenden nationalen Crowdfunding-Vorschriften einhalten. In der Praxis bedeutet dies,
dass ein Crowdfunding-Dienstleister, der grenziibergreifend titig werden mochte, mehrere
nationale Regelungen gleichzeitig einhalten und sein Geschéftsmodell entsprechend anpassen
muss. Dies beeintrachtigt die Féhigkeit der Crowdfunding-Dienstleister, ihr Angebot auf die
gesamte EU auszuweiten.

Die Erbringung von Crowdfunding-Dienstleistungen konzentriert sich auf kleinere
Kapitalbeschaffungsmafinahmen fiir Projekte, Start-ups in der Frithphase und KMU. In
einigen Mitgliedstaaten missen die Dienstleister jedoch die geltenden sektoralen
Rechtsvorschriften wie MiFID II und MiFIR anwenden. Die Anwendung dieser Vorschriften
konnte bei kleinmafBstiblichen Tétigkeiten einen unverhdltnismafigen Aufwand bedeuten.
Dariiber hinaus sind diese Vorschriften unter Umstinden nicht zweckmiBig, da
moglicherweise nicht alle der =zahlreichen unterschiedlichen Geschiftsmodelle des
Crowdfunding erfasst werden, sodass es zu unvorhersehbaren Spill-over-Effekten der
Regulierung kommen kdnnte. Folglich ist es nicht immer mdglich, eine wachsende Zahl von
Plattformen, die unterschiedliche Geschiftsmodelle, wie z. B. investitions- und kreditbasiertes
Crowdfunding, kombinieren, in verhdltnisméBiger Weise zu beriicksichtigen.

Ein eigenstindiges, freiwilliges europdisches Crowdfunding-System mit einer EU-Zulassung
als ,,Europiischer Crowdfunding-Dienstleister (European Crowdfunding Service Provider),
fiir die sich die Plattformen entscheiden kdnnten, wenn sie grenziibergreifende Tétigkeiten
ausiiben mochten, wiirde die mafigeschneiderten nationalen Crowdfunding-Regelungen
unberiihrt lassen und gleichzeitig eine Moglichkeit fiir die Plattformen bieten, ihre Tétigkeiten
auf europdischer Ebene auszuweiten und grenziibergreifende Dienstleistungen anzubieten.
Dies hitte eine recht rasche und deutliche Senkung der Markteintrittskosten (Regulierungs-
und Aufsichtskosten) fiir Crowdfunding-Plattformen zur Folge, die grenziibergreifend
operieren (oder dies beabsichtigen), da sie nur eine einzige Genehmigung bendtigen wiirden.
Gleichzeitig wiirde diese Regelung eher dem VerhiltnisméBigkeitsprinzip entsprechen als
eine Anwendung der MiFID-Vorschriften. Die vorgeschlagene Regelung, die auf die
Erbringung von Dienstleistungen ausgerichtet ist, wiirde auch die Moglichkeit bieten,
Plattformtdtigkeiten, bei denen mehrere Geschéftsmodelle miteinander kombiniert werden, zu
erfassen, da sie ein einheitliches System bietet, das sowohl auf investitionsbasierte als auch
auf kreditbasierte Modelle Anwendung findet (wodurch die Rechtsunsicherheit verringert
wird). Dieser Ansatz wiirde — vor dem Hintergrund der raschen Entwicklung des Sektors und
der Anwendung verschiedener Instrumente — auch sicherstellen, dass die Regelung
zukunftssicher ist.

Die bevorzugte Option ist auch mit dem Rechtsrahmen vereinbar, da sie eine Koexistenz
vorhandener finanzieller Rahmen wund dieser Regelung ermdglicht —mit einer
Ausnahmebestimmung im Einklang mit dem in einem anderen wichtigen EU-Rechtsakt
festgelegten Schwellenwert von 1 Mio. EUR (Verordnung (EU) 2017/1129 betreffend den
Prospekt, der beim 6ffentlichen Angebot von Wertpapieren oder bei deren Zulassung zum
Handel an einem geregelten Markt zu verdffentlichen ist*). Dieser Ansatz wiirde das Risiko
der Aufsichtsarbitrage minimieren und gleichzeitig grenziibergreifende Tatigkeiten auf der
Grundlage eines soliden Rahmens fiir Investorenschutz und Finanzstabilitdt ermdglichen.

4 ABI. L 168 vom 30.6.2017, S. 12.
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o Wahl des Instruments

Artikel 114 AEUV ermoglicht den Erlass von Rechtsakten in Form einer Verordnung oder
einer Richtlinie. Im vorliegenden Fall wurde eine Verordnung gewéhlt, da eine EU-Zulassung
in allen Mitgliedstaaten unmittelbar gelten muss, um wirksam zu sein.

Dariiber hinaus werden mit der vorgeschlagenen Verordnung vereinheitlichte Anforderungen
fir Crowdfunding-Plattformen festgelegt, die eine entsprechende Zulassung beantragen,
sodass dies nicht auf nationaler Ebene geregelt werden sollte. Daher ist in diesem Fall eine
Verordnung besser geeignet als eine Richtlinie. Alle Elemente, die nicht in den
Geltungsbereich des Vorschlags fallen, unterliegen jedoch den nationalen Vorschriften,
einschlieBlich der Vorschriften zur Umsetzung der einschlégigen EU-Richtlinien.

3. ERGEBNISSE DER EX-POST-BEWERTUNG, DER KONSULTATION DER
INTERESSENTRAGER UND DER FOLGENABSCHATZUNG
. Konsultation der Interessentriger

Die Antworten im Rahmen der Offentlichen Konsultationen der Kommission zum
Crowdfunding im Jahr 2013, das Griinbuch zur Kapitalmarktunion von 2014, die
Halbzeitliberpriifung der Kapitalmarktunion von 2017 und die FinTech-Konsultation von
2017 lieferten qualitative Belege fiir die Notwendigkeit einer Folgenabschitzung. In den
Antworten zum Griinbuch zur Kapitalmarktunion wurde eine Reihe von Hindernissen fiir die
Entwicklung angemessen regulierter Crowdfunding-Plattformen ermittelt, darunter
regulatorische Hindernisse, eine unzureichende Verfiigbarkeit und Qualitit von Informationen
und andere Hemmnisse wie fehlende Sekundidrmirkte und Steuerschranken. Einige Befragte
waren der Ansicht, dass EU-MafBBnahmen grenziibergreifende Transaktionen zu geringeren
Kosten ermoglichen wiirden. Im Rahmen der Halbzeitliberpriifung der Kapitalmarktunion
duBerten sich viele Befragte dhnlich und plddierten fiir die Entwicklung eines geeigneten
Rechtsrahmens fiir das Crowdfunding in der gesamten EU, um einen angemessenen
Investoren- und Verbraucherschutz zu gewihrleisten, sodass ein Markt in ausreichender
GrofBe entstehen kann.

Die Kommission fiihrte eine Offentliche Konsultation zum Thema ,FinTech: a more
competitive and innovative European financial sector® durch. Darauthin gingen insgesamt
226 Antworten von Privatpersonen, der Wirtschaft (von einer Vielzahl von Marktbeteiligten),
nationalen und europdischen Regulierungs- und Aufsichtsbehorden, Anwendern und
Gewerkschaften ein. FEine Zusammenfassung der Beitrige sowie eine detaillierte
Zusammenfassung der einzelnen Antworten auf die Offentliche Konsultation wurden am
12. September 2017 verdffentlicht. Die Befragten vertraten im Allgemeinen die Auffassung,
dass die nationalen Regulierungssysteme fiir das Crowdfunding in Europa direkte
Auswirkungen auf die Entwicklung des Crowdfunding-Sektors haben. Diese Uberzeugung
wurde von allen Arten von Befragten (Privatpersonen, private Organisationen, Behorden und
internationale Organisationen) geteilt. Fast die Hélfte der Befragten, die sich zu diesem
Thema 4duBerten, war der Ansicht, dass die nationalen Regulierungssysteme
grenziibergreifende Crowdfunding-Tatigkeiten behindern und eine Vereinheitlichung auf EU-
Ebene erforderlich ist. Sie wiesen aulerdem darauf hin, dass der europdische Markt aufgrund
der von den Mitgliedstaaten verabschiedeten abweichenden Regelungen fragmentiert ist.
Auflerdem hoben einige Teilnehmer hervor, dass die Behinderung grenziibergreifender
Tatigkeiten durch das Nebeneinanderbestehen verschiedener nationaler Regelungen einen
echten Wettbewerb verhindert und es fiir die Plattformen schwierig und kostspielig macht, zu
expandieren und die fiir eine langfristige Rentabilitit notwendige GrofBenordnung zu
erreichen.
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Dariiber hinaus haben die Dienststellen der Kommission eine Reihe von Workshops
durchgefiihrt, in denen die Mitgliedstaaten sowie Wirtschaftsverbédnde und deren Mitglieder
konsultiert wurden. So fanden im Dezember 2014, Februar 2016 und November 2017 im
Rahmen der Sachverstindigengruppe des Europdischen Wertpapierausschusses (EGESC) zum
Thema Crowdfunding drei Regulierungsworkshops mit den Mitgliedstaaten statt. Die
Sachverstindigen wiesen auf eine Reihe von Punkten hin, die geregelt werden kdnnten, um
rechtliche Hindernisse zu vermeiden und Crowdfunding-Tétigkeiten in der EU zu fordern,
darunter Informationsaustausch, Datenerhebung, Festlegung einer gemeinsamen Taxonomie,
Unterstiitzung des ,,EU-Passes und konvergentere  Offenlegungspflichten  fiir
Wertpapieremissionen, die unter dem Schwellenwert flir die Pflicht zur Erstellung eines
Prospekts liegen. Dariiber hinaus haben die Kommissionsdienststellen im Jahr 2015 ein
Europiisches Crowdfunding Stakeholder Forum (ECSF) als Sachverstdndigengruppe von
Vertretern der Interessengruppen und nationalen Behorden ins Leben gerufen. SchlieBlich
fand im Juni 2017 ein Workshop zu grenziibergreifendem Crowdfunding im Zusammenhang
mit der Studie ,,Identifying market and regulatory obstacles to the cross-border development
of crowdfunding in the EU* statt.

. Einholung und Nutzung von Expertenwissen

Der Vorschlag stiitzt sich auf umfangreiche Sekundarforschung, externe Studien, gezielte
Konsultationen, Befragungen, Fokusgruppen, Workshops usw. Das verwendete Material
wurde seit 2013 gesammelt, als die Dienststellen der Kommission mit der Marktbeobachtung
begannen. Dazu zéhlen Treffen mit Interessentrdgern, Studien im Auftrag der Kommission
und von Interessentrdgern aus der Industrie, Arbeitsunterlagen der Kommissionsdienststellen,
Stellungnahmen und Empfehlungen der Aufsichtsbehorden, Studien sowie wissenschaftliche
Forschungspapiere. Den Schwerpunkt einer in Auftrag gegebenen Studie bildete die
Ermittlung der Hindernisse fiir die grenziibergreifende Erbringung von Crowdfunding-
Dienstleistungen.

. Folgenabschiitzung

Diesem Vorschlag liegt eine Folgenabschitzung bei, die am 18. November 2017 vorgelegt
und am 15. Dezember 2017 vom Ausschuss flir Regulierungskontrolle (RSB) gebilligt wurde.

Der RSB forderte eine Anderung des Entwurfs der Folgenabschitzung, da Folgendes
prézisiert werden sollte: 1) Begriindung und Dringlichkeit der Initiative und Entwicklung des
Standpunkts der Kommission in den letzten Jahren, gemeinsam mit mehr Erlduterungen zur
Fokussierung auf den ganz frilhen Finanzierungsbedarf innovativer Unternehmer, kleiner
Unternehmen und Start-ups, ii) Grad der Zukunftsorientiertheit des Vorschlags und seiner
Fahigkeit, kiinftige Entwicklungen zu integrieren, iii) Bedeutung der regulatorischen
Fragmentierung im Vergleich zu den nicht in dem Vorschlag behandelten Hindernissen,
iv) zusidtzliche Belege {iber die Nachfrage nach grenziibergreifenden Tétigkeiten,
v) Interaktion zwischen dem Vorschlag und den bestehenden sektoralen und nationalen
Rechtsvorschriften der EU und vi) Begriindung der Wahl der zustdndigen Aufsichtsbehdrde
und Auswirkungen des Vorschlags auf die Europdische Wertpapier- und
Marktaufsichtsbehorde. Die Folgenabschidtzung wurde entsprechend gedndert.

Sie fiihrte zu dem Schluss, dass die Crowdfunding-Mérkte der EU fiir
Unternehmensfinanzierungen im Vergleich zu anderen groflen Volkswirtschaften stark
unterentwickelt sind, vor allem aber grenziibergreifend nicht reibungslos funktionieren.
Aufgrund fragmentierter und widerspriichlicher Regelungen sind Crowdfunding-Plattformen
nicht in der Lage, ihre Dienstleistungen auch auf gesamteuropdischer Ebene frei zu erbringen.
Auch Investoren verzichten darauf, grenziibergreifend titig zu werden, weil sie diesen
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Plattformen und dem fragmentierten Rechtsrahmen fiir die Erbringung von Dienstleistungen
kein ausreichendes Vertrauen entgegenbringen. Um diese Probleme anzugehen, wurden in der
Folgenabschétzung vier politische Optionen ermittelt und gepriift:

(D) Basisszenario — keine EU-MafBnahmen

(2) Option 1 — Aufbau auf dem Reputationskapital: Mindeststandards und bewihrte
Verfahren

3) Option 2 — produktbasierter Ansatz: Einbeziehung von Crowdfunding in das

bestehende EU-Regelwerk

4) Option 3 — ergidnzende dienstleistungsbasierte Losung: Regelung filir europiische
Crowdfunding-Dienstleister (,,European Crowdfunding Service Providers*)

Beim Basisszenario wurde analysiert, wie sich der Markt entwickeln wiirde, wenn die EU
keine Maflnahmen ergreifen wiirde. Ohne Maflnahmen wéren Crowdfunding-Plattformen
noch weniger in der Lage, iiber Grenzen hinweg zu expandieren, und durch zunehmende
Widerspriiche zwischen nationalen Systemen konnten Schlupflocher fiir den Investorenschutz
und die Integritét des Marktes entstehen.

Bei der zweiten Option wurde die Moglichkeit gepriift, in der gesamten EU
Mindestvereinheitlichungselemente — in Verbindung mit bewdhrten Verfahren — einzufiihren.
Diese Option wurde ebenfalls verworfen, da sie aufgrund der Selbstregulierung bei der
Durchsetzung und des Wechselspiels mit bereits vorhandenen nationalen Regelungen zu einer
zu groflen Rechtsunsicherheit fithren wiirde.

Bei der dritten Option wurde die Moglichkeit gepriift, Vorschriften iiber Crowdfunding-
Dienstleistungen in den derzeitigen EU-Rechtsrahmen, z.B. in die MiFID-Richtlinie,
aufzunehmen und eine eigenstindige Regelung fiir kreditbasierte Crowdfunding-
Dienstleistungen zu schaffen, fiir die derzeit kein europdischer Rahmen existiert. Diese
Aufnahme des Crowdfunding-Systems in das einheitliche Regelwerk der EU wurde nicht
gewihlt, da sie weniger kostenwirksam als andere Optionen ist, wihrend sie in Bezug auf
Integritit und Transparenz zu dhnlichen Ergebnissen fiihrt.

Die vierte und bevorzugte Option sah vor, eine EU-Zulassung fiir Crowdfunding-Dienstleister
einzufiihren, die auf EU-Ebene im Rahmen einer EU-Regelung zugelassen und beaufsichtigt
werden. Diese Option ermdglicht Flexibilitdt hinsichtlich der Geschiftsmodelle (Auswahl
zwischen der EU-Zulassung oder der weiteren Anwendung der nationalen Regelung),
verknlipft ~mit  Investorenschutz- und  Organisationsvorschriften, die  dem
VerhiltnismaBigkeitsprinzip entsprechen. Dariiber hinaus bietet die umfassende ,,EU-Pass-
Regelung ein kostenwirksames Instrument fiir die Expansion auf Grundlage eines
gemeinsamen Rahmens, sodass Rechtsunsicherheit und Verwaltungsaufwand verringert
werden konnen.

. Grundrechte

Die EU hat sich hohen Standards fiir den Schutz der Grundrechte verschrieben und ist
Unterzeichnerin zahlreicher Konventionen zum Schutz der Menschenrechte. Der Vorschlag
diirfte keinerlei direkte Auswirkungen auf die Rechte haben, die in den wichtigsten
Konventionen der Vereinten Nationen zum Schutz der Menschenrechte, der untrennbar zu
den EU-Vertrigen gehorenden Charta der Grundrechte der Europdischen Union und der
Européischen Menschenrechtskonvention (EMRK) niedergelegt sind.
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4. AUSWIRKUNGEN AUF DEN HAUSHALT

Die bevorzugte Option ist mit Auswirkungen auf die Kosten und den Verwaltungsaufwand
der ESMA verbunden. Die GroBenordnung und Verteilung dieser Kosten hingen von den
genauen Anforderungen an die Europidischen Crowdfunding-Dienstleister und den damit
verbundenen Aufsichts- und Beobachtungstitigkeiten ab.

Setzt man voraus, dass die ESMA im ersten vollstaindigen Durchfiihrungsjahr (2020) fiir die
Zulassung und Beaufsichtigung von 25 Europdischen Crowdfunding-Dienstleistern zustindig
sein wird, werden sich die Kosten (abziiglich der dem Sektor in Rechnung gestellten
Gebiihren) in diesem Jahr auf rund 1 637 000 EUR belaufen. In dieser Schétzung ist auch die
Hilfte der einmaligen Kosten von 500 000 EUR fiir die Einfiihrung der notwendigen IT-
Systeme enthalten, die auf die ersten beiden Jahre aufgeteilt werden. Da der europdische
Crowdfunding-Sektor noch jung ist und hauptsichlich kleine Plattformen mit begrenzten
Einnahmen umfasst, werden die Gebiihren fiir die Européischen Crowdfunding-Dienstleister
auf einen angemessenen Schwellenwert begrenzt.

S. WEITERE ANGABEN

. Durchfiihrungspliine sowie Monitoring-, Bewertungs- und
Berichterstattungsmodalititen

Entfallt

. Ausfiihrliche Erliuterung einzelner Bestimmungen des Vorschlags

Mit dem Vorschlag sollen einheitliche Regeln fiir Crowdfunding auf EU-Ebene festgelegt
werden. Nationale Vorschriften liber Crowdfunding, sofern vorhanden, werden dadurch nicht
ersetzt. Der Vorschlag ldsst Crowdfunding-Dienstleistern die Wahl zwischen der (weiteren)
Erbringung ihrer Dienstleistungen auf Grundlage des geltenden nationalen Rechts (auch wenn
der Mitgliedstaat sich fiir die Anwendung der MIFID II auf Crowdfunding-Aktivititen
entschieden hat) und der Beantragung einer Zulassung fiir ihre Dienstleistungen nach der
vorgeschlagenen Verordnung. Im Falle einer Zulassung nach den EU-Vorschriften gilt diese
sowohl fiir die Erbringung von Dienstleistungen in einem einzigen Mitgliedstaat als auch auf
grenziibergreifender Ebene. Entscheidet sich der Dienstleister fiir die Anwendung der EU-
Vorschriften, wird die Zulassung nach den geltenden nationalen Vorschriften widerrufen. Die
nach dieser Verordnung erteilten Zulassungen wiirden es Crowdfunding-Dienstleistern
ermOglichen, ihre Dienstleistungen auf der Grundlage eines , EU-Passes® in allen
Mitgliedstaaten zu erbringen.

In Artikel 1 wird der Gegenstand der Mafnahme festgelegt; Artikel 1 sieht insbesondere vor,
dass diese Verordnung fiir Crowdfunding-Dienstleister gilt und einheitliche Anforderungen
hinsichtlich ihrer Tatigkeiten, ihrer Organisation, der erforderlichen Zulassungen und der
laufenden Beaufsichtigung enthilt. In Artikel 2 wird der Geltungsbereich definiert, der auf
juristische Personen beschrénkt ist, die sich dafiir entscheiden, eine Zulassung nach Artikel 11
zu beantragen bzw. denen eine Zulassung nach diesem Artikel erteilt wurde. Er enthilt zudem
Ausnahmebestimmungen, denen zufolge diese Verordnung nicht fiir Crowdfunding-
Dienstleistungen gilt, die fiir Verbraucher im Sinne des Artikels 3 Buchstabe a der Richtlinie
2008/48/EG, von als Wertpapierfirmen nach Artikel 7 der Richtlinie 2014/65/EU
zugelassenen juristischen Personen oder von nach nationalem Recht entsprechend
zugelassenen natiirlichen oder juristischen Personen erbracht werden. Daraus ergibt sich, dass
Personen, die als Crowdfunding-Dienstleister zugelassen sind und weiter Dienstleistungen
auBBerhalb des Anwendungsbereichs dieser Verordnung erbringen mochten, nicht linger auf
der Grundlage der nach dieser Verordnung erteilten Zulassung tdtig sein diirfen. Diese
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Personen, die grenziibergreifende investitionsbasierte Crowdfunding-Dienstleistungen
anbieten, sollten eine Zulassung nach der Richtlinie 2014/65/EU beantragen, wahrend ihre
Zulassung als Crowdfunding-Dienstleister im Rahmen dieser Verordnung widerrufen werden
sollte.

Artikel 3 enthilt die fiir die Zwecke dieser Verordnung verwendeten Begriffsbestimmungen,
insbesondere fur ,»Crowdfunding-Dienstleistungen®, ,Crowdfunding-Plattformen*,
,Crowdfunding-Dienstleister, ,,Crowdfunding-Angebot“ usw. Es sei darauf hingewiesen,
dass die Kommission delegierte Rechtsakte erlassen kann, um bestimmte technische Elemente
der Begriffsbestimmungen des Artikels2 weiter zu prézisieren und sie so an
Marktentwicklungen, technologische Entwicklungen und kiinftige Erfahrungen anzupassen.

Kapitel II enthidlt Bestimmungen {iber die Erbringung von Crowdfunding-Dienstleistungen
(Artikel 4), eine wirksame und umsichtige Geschiftsleitung (Artikel 5) und die Bearbeitung
von Beschwerden (Artikel 6). Nach diesen Bestimmungen miissen die Crowdfunding-
Dienstleister jederzeit die organisatorischen Anforderungen erfiillen, wihrend natiirliche
Personen, die fiir die Geschiftsleitung eines Crowdfunding-Dienstleister verantwortlich sind,
liber geeignete Qualifikationen und berufliche Erfahrung verfiigen miissen. Was
Interessenkonflikte betrifft (Artikel 7), so miissen die Crowdfunding-Dienstleister auf Dauer
wirksame organisatorische und administrative Vorkehrungen fiir angemessene MafBinahmen
treffen, um Interessenkonflikte zu verhindern, die den Kundeninteressen schaden. Die
Crowdfunding-Dienstleister sind ferner verpflichtet, alle geeigneten Vorkehrungen zu treffen,
um Interessenkonflikte zwischen ihnen selbst, einschlieBlich ihrer Fiihrungskrifte und
Beschiftigten, oder Personen, die mit ihnen direkt oder indirekt durch Kontrolle verbunden
sind, und ihren Kunden sowie Interessenkonflikte zwischen verschiedenen Kunden, die bei
der Erbringung von Dienstleistungen entstehen, zu erkennen und zu verhindern oder zu
beheben. Artikel 8 und Artikel 9 enthalten Bestimmungen iiber die Auslagerung und die
Verwahrung der Vermogenswerte von Kunden.

Kapitel III enthdlt Bestimmungen iiber die Anforderungen an die Zulassungen und die
laufende Beaufsichtigung. Insbesondere sieht Artikel 10 eine Zulassungspflicht vor und legt
die Zulassungsvoraussetzungen fiir Crowdfunding-Dienstleister fest. So miissen
Crowdfunding-Dienstleister eine Reihe von Kriterien erfiillen, damit sie eine Zulassung von
der ESMA erhalten kdnnen. Dariiber hinaus sind in Artikel 10 die Verfahren fiir die
Bewilligung und Ablehnung von Zulassungsantrigen festgelegt. Nach Artikel 11 muss die
ESMA ein offentlich zugéngliches und aktuelles Register aller Crowdfunding-Dienstleister
fiihren. Artikel 12 besagt, dass Crowdfunding-Dienstleistungen unter Aufsicht der ESMA
erbracht werden miissen. Artikel 13 enthilt Bestimmungen iiber den Entzug von Zulassungen.

Kapitel IV enthélt Bestimmungen zu Investorenschutz und Transparenz. Nach Artikel 14
miissen alle Informationen, die Crowdfunding-Dienstleister an Kunden weitergeben,
einschlieBlich Marketingmitteilungen, vollstdndig, klar und korrekt sein. Artikel 15 sieht eine
vorldufige Beurteilung der Eignung potenzieller Kunden vor und verlangt, dass die
Plattformen den Investoren die Moglichkeit bieten, ihre Fahigkeit, Verluste zu tragen, zu
simulieren. In Artikel 16 werden die Einzelheiten, der Inhalt, die Form und andere Merkmale
des Basisinformationsblatts festgelegt. Artikel 17 und 18 betreffen das Bulletin Board bzw.
das Recht der Investoren auf den Zugang zu Aufzeichnungen.

Kapitel V enthdlt Bestimmungen iiber Marketingmitteilungen. Artikel 19 legt detaillierte
Anforderungen an Marketingmitteilungen fest und Artikel 20 verpflichtet die zustindigen
nationalen Behorden, auf ihren Websites die fiir Marketingmitteilungen von Crowdfunding-
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Dienstleistern geltenden nationalen Rechts- und Verwaltungsvorschriften zu veréffentlichen
und zu aktualisieren.

Kapitel VI enthilt detaillierte Bestimmungen iiber die Befugnisse und Zustdandigkeiten der
ESMA, das Rechtsprivileg (Artikel 21), Informationsersuchen (Artikel 22), allgemeine
Untersuchungen (Artikel 23), Vor-Ort-Priifungen (Artikel 24), den Informationsaustausch
(Artikel 25), das Berufsgeheimnis (Artikel 26), die Aufsichtsmalnahmen der ESMA
(Artikel 27) sowie Verwaltungssanktionen und andere MafBBnahmen, insbesondere Geldbuflen
(Artikel 28), Zwangsgelder (Artikel 29), die Offenlegung, Art und Vollstreckung von
GeldbuBBen  (Artikel 30) und die  entsprechenden  Verfahrensvorschriften  fiir
Aufsichtsmafinahmen und die Verhdangung von Geldbuflen (Artikel 31).

Artikel 32 und Artikel 33 enthalten Anforderungen beziiglich des Rechts der betroffenen
Personen auf Anhdérung bzw. beziiglich der unbeschrinkten Befugnis des Gerichtshofs der
Europiischen Union zur Uberpriifung von Beschliissen. Nach Artikel 34 sollte die ESMA den
Crowdfunding-Dienstleistern gemél dieser Verordnung und dem nach der Verordnung
erlassenen delegierten Rechtsakt Gebiihren in Rechnung stellen konnen. Artikel 35 sieht die
Moglichkeit der ESMA vor, spezifische Aufsichtsaufgaben geméfl den ESMA-Leitlinien auf
die zustindigen Behorden eines Mitgliedstaats zu libertragen.

Wie jede andere Finanzdienstleistung auch kann Crowdfunding fiir Praktiken im
Zusammenhang mit Geldwésche und Terrorismusfinanzierung missbraucht werden. Daher
sieht die Verordnung geeignete Schutzvorkehrungen vor, um das Risiko solcher Praktiken zu
minimieren. Insbesondere miissen nach Artikel 9 Zahlungen fiir Crowdfunding-Transaktionen
von Einrichtungen erbracht werden, die nach der Zahlungsdiensterichtlinie zugelassen sind
und somit der vierten Richtlinie zur Bekdmpfung der Geldwische unterliegen, unabhéngig
davon, ob die Zahlungen von der Plattform selbst oder von einem Dritten erbracht werden.
Ferner miissen Crowdfunding-Dienstleister nach Artikel 9 gewéhrleisten, dass Projekttrager
Finanzmittel fiir Crowdfunding-Angebote oder sonstige Zahlungen nur iiber Einrichtungen
annehmen, die nach der Zahlungsdiensterichtlinie zugelassen sind. In Artikel 10 werden
Anforderungen fiir den ,,guten Leumund* der Geschiftsleitung formuliert, wozu gehort, dass
keine Vorstrafen im Rahmen der Rechtsvorschriften zur Geldwéschebekdmpfung vorliegen.
Artikel 13 sieht vor, dass die zustdndigen nationalen Behorden, einschlieBlich der nach der
Richtlinie (EU) 2015/849 benannten zustindigen nationalen Behorden, unverziiglich die
ESMA von allen nach der Richtlinie zur Bekdmpfung der Geldwische relevanten Fragen, bei
denen Crowdfunding-Plattformen eine Rolle spielen, unterrichten. Die ESMA kann
anschliefend auf der Grundlage dieser Information die Zulassung entziehen. Artikel 38 sieht
vor, dass die Kommission zwecks weiterer Gewdhrleistung der Finanzstabilitdt durch
Verhinderung des Risikos von Geldwidsche und Terrorismusfinanzierung priifen sollte,
inwieweit es notwendig und verhdltnisméBig ist, die Crowdfunding-Dienstleister zur
Einhaltung der nationalen Vorschriften zur Umsetzung der Richtlinie (EU) 2015/849 in Bezug
auf Geldwiésche und Terrorismusfinanzierung zu verpflichten und diese Crowdfunding-
Dienstleister in die Liste der Verpflichteten im Sinne der Richtlinie (EU) 2015/849
aufzunehmen.

Kapitel VII regelt die Ausiibung der Befugnis zur Annahme delegierter Rechtsakte durch die
Kommission. Der Vorschlag fiir eine Verordnung enthdlt Erméichtigungen fiir die
Kommission zum Erlass delegierter Rechtsakte, in denen bestimmte FEinzelheiten,
Anforderungen und Regelungen gemédf der Verordnung festgelegt werden.
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2018/0048 (COD)
Vorschlag fiir eine
VERORDNUNG DES EUROPAISCHEN PARLAMENTS UND DES RATES
iiber Européische Crowdfunding-Dienstleister fiir Unternehmen

(Text von Bedeutung fiir den EWR)

DAS EUROPAISCHE PARLAMENT UND DER RAT DER EUROPAISCHEN UNION -

gestlitzt auf den Vertrag iiber die Arbeitsweise der Europédischen Union, insbesondere auf

Artikel 114,

auf Vorschlag der Europédischen Kommission,

nach Zuleitung des Entwurfs des Gesetzgebungsakts an die nationalen Parlamente,

nach Stellungnahme der Europdischen Zentralbank®,

nach Stellungnahme des Europdischen Wirtschafts- und Sozialausschusses®,

gemill dem ordentlichen Gesetzgebungsverfahren,

in Erwédgung nachstehender Griinde:

(1)

2

Crowdfunding etabliert sich zunehmend als alternative Finanzierungsform fiir kleine
und mittlere Unternehmen (KMU), die sich in einem frithen Entwicklungsstadium
befinden, und stiitzt sich meist auf relativ kleine Investitionsbetrage. Dabei handelt es
sich um eine neue Art der Vermittlung, bei der ein Crowdfunding-Dienstleister mit
seinen Kunden iiber eine digitale Plattform interagiert, ohne dabei ein eigenes Risiko
einzugehen, um potenzielle Investoren mit Unternehmen zusammenzubringen, die sich
Finanzmittel beschaffen wollen, wobei die Finanzierung {iber einen Kreditvertrag,
einen Kapitalanteil oder einen sonstigen iibertragbaren wertpapiergestiitzten Anteil
erfolgen kann. Die vorliegende Verordnung sollte daher sowohl fiir kreditbasiertes als
auch fiir investitionsbasiertes Crowdfunding gelten, da es sich dabei um vergleichbare
Alternativen der Unternehmensfinanzierung handelt.

Fir kleine und neu entstechende Unternehmen ist der Zugang zu Finanzmitteln
schwierig, insbesondere wenn sie vom Start-up zur Expansionsphase iibergehen.
Crowdfunding kann dazu beitragen, solchen Unternechmen Zugang zu Finanzmitteln
zu verschaffen und die Kapitalmarktunion zu vollenden. Ein mangelhafter Zugang
dieser Unternehmen zu Finanzmitteln ist auch in den Mitgliedstaaten ein Problem, in
denen der Zugang zu Bankkrediten wahrend der gesamten Finanzkrise stabil blieb.
Crowdfunding wird bei der Finanzierung von Projekten oder Unternehmen
zunehmend gingige Praxis, wobei Personen, Organisationen und Unternechmen
einschlieBlich Start-ups auf Online-Plattformen gewohnlich von einer gro3en Zahl von
Personen oder Organisationen jeweils relativ geringe Geldbetrdge einholen.

ABI. C vom, S..
ABI. C vom, S..
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An Crowdfunding-Dienstleistungen sind in der Regel drei Arten von Akteuren
beteiligt: der Projekttriger, der das zu finanzierende Projekt vorschlégt, Investoren, die
das vorgeschlagene Projekt meist mit jeweils relativ geringen Investitionsbetrigen
finanzieren, und ein Dienstleister als Mittlerorganisation, der die Projekttriger und
Investoren auf einer Online-Plattform zusammenbringt.

Crowdfunding ist jedoch nicht nur eine alternative Quelle von Finanzmitteln wie z. B.
Risikokapital, sondern fiir die Unternehmen noch mit weiteren Vorteilen verbunden.
So kann Crowdfunding zur Bestitigung des Konzepts und der Idee des Projekttrigers
beitragen, Zugang zu einer groflen Zahl von Personen und somit auch zu Wissen und
Informationen er6ffnen und im Erfolgsfall als Marketinginstrument dienen.

Einige Mitgliedstaaten haben bereits auf den nationalen Markt abgestimmte
Crowdfunding-Regelungen eingefiihrt. Diese sind auf die Merkmale und Erfordernisse
der lokalen Mirkte und Investoren zugeschnitten. Dadurch unterscheiden sich jedoch
die nationalen Vorschriften, was die Betriebsbedingungen fiir Crowdfunding-
Plattformen, den zulédssigen Tatigkeitsumfang und die Voraussetzungen fiir die
Zulassung betriftt.

Die Unterschiede zwischen den bestehenden nationalen Vorschriften erschweren die
grenziibergreifende Erbringung von Crowdfunding-Dienstleistungen und haben daher
direkte Auswirkungen auf die Funktionsweise des Binnenmarktes fiir diese Dienste.
So fiihrt insbesondere die Tatsache, dass der Rechtsrahmen durch nationale Grenzen
fragmentiert ist, zu erheblichen Compliance-Kosten fiir Kleinanleger, die angesichts
der Hohe ihrer Investition bei der Bestimmung des anwendbaren Rechts fiir
grenziibergreifende Crowdfunding-Dienstleistungen oft mit unverhdltnismédBigen
Schwierigkeiten konfrontiert sind. Diese Investoren schrecken daher oft davor zuriick,
auf Crowdfunding-Plattformen grenziibergreifend zu investieren. Ebenso werden
Crowdfunding-Dienstleister, die diese Plattformen betreiben, davon abgehalten, ihre
Dienstleistungen auch auBerhalb des Mitgliedstaates ihrer Niederlassung anzubieten.
Crowdfunding-Tatigkeiten beschrianken sich daher bisher noch immer weitgehend auf
den nationalen Markt, was den Aufbau eines unionsweiten Crowdfunding-Markts
behindert und den Zugang der Unternehmen zu Crowdfunding-Dienstleistungen
erschwert.

Zur Unterstiitzung  grenziibergreifender Crowdfunding-Tatigkeiten und zur
Erleichterung der Erbringung und Inanspruchnahme dieser Dienstleistungen auf dem
Binnenmarkt fiir Crowdfunding-Dienstleistungen ist es daher erforderlich, die
bestehenden Hindernisse fiir einen reibungslos funktionierenden Binnenmarkt fiir
Crowdfunding-Dienstleistungen abzubauen. Die Festlegung einheitlicher Vorschriften
fiir die Erbringung von Crowdfunding-Dienstleistungen, die es Crowdfunding-
Dienstleistern ermoglichen, eine einheitliche unionsweite Zulassung fiir die Ausiibung
ihrer Tétigkeiten nach diesen Vorschriften zu beantragen, ist ein sinnvoller erster
Schritt zur Forderung grenziibergreifender Crowdfunding-Tatigkeiten und somit zur
Unterstiitzung des Binnenmarktes.

Durch den Abbau der Hindernisse fiir einen funktionierenden Binnenmarkt fiir
Crowdfunding-Dienstleistungen  soll ~ die  vorliegende = Verordnung  die
grenziibergreifende Unternehmensfinanzierung erleichtern. Crowdfunding-
Dienstleistungen fiir Verbraucherkredite im Sinne des Artikels 3 Buchstabe a der
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Richtlinie 2008/48/EG des Europdischen Parlaments und des Rates’ sollten daher
nicht in den Anwendungsbereich dieser Verordnung fallen.

Damit fiir dieselbe Tatigkeit innerhalb der Union nicht zwei verschiedene Zulassungen
erforderlich sind, sollten Crowdfunding-Dienstleistungen, die von Personen mit einer
Zulassung gemil der Richtlinie 2014/65/EU des Europdischen Parlaments und des
Rates® oder nach nationalem Recht erbracht werden, vom Anwendungsbereich dieser
Verordnung ausgenommen werden.

In Bezug auf kreditbasiertes Crowdfunding sollte die Vermittlung von Krediten,
einschlieBlich Dienstleistungen wie der Unterbreitung von Crowdfunding-Angeboten
gegeniiber Kunden oder der Bewertung der Kreditwiirdigkeit von Projekttragern,
verschiedene Geschéftsmodelle umfassen und es ermdglichen, einen Kreditvertrag auf
einer Crowdfunding-Plattform zwischen einem oder mehreren Kunden und einem oder
mehreren Projekttragern zu schlieBen.

Beim investitionsbasierten Crowdfunding bietet die Ubertragbarkeit von Wertpapieren
den Investoren die wichtige Sicherheit, aus ihrer Investition aussteigen zu konnen, da
sie ihren Anteil auf den Kapitalmirkten verdufBern kénnen. Im Rahmen dieser
Verordnung sind investitionsbasierte Crowdfunding-Dienstleistungen daher nur in
Bezug auf iibertragbare Wertpapiere geregelt und gestattet. Andere Arten von
Finanzinstrumenten als {iibertragbare Wertpapiere sollten dagegen nicht in den
Anwendungsbereich dieser Verordnung fallen, da sie mit Risiken fiir die Investoren
behaftet sind, die mit dem vorliegenden Rechtsrahmen nicht ausreichend geregelt
werden konnen.

Angesichts der mit Crowdfunding-Investitionen verbundenen Risiken und im Interesse
eines wirksamen Investorenschutzes sollte eine Schwelle fiir den maximalen Wert
jedes Crowdfunding-Angebots festgelegt werden. Diese Schwelle sollte bei
1 000 000 EUR liegen, da nach der Verordnung (EU) 2017/1129 des Européischen
Parlaments und des Rates’ ab diesem Betrag auch ein Prospekt erstellt und genehmigt
werden muss.

Zur Vermeidung von Aufsichtsarbitrage und zur Gewdhrleistung einer wirksamen
Beaufsichtigung von Crowdfunding-Dienstleistern sollten diese keine Einlagen oder
sonstige riickzahlbare Gelder von Kunden annehmen diirfen, auler wenn sie geméif3
Artikel 8 der Richtlinie 2013/36/EU des Europiischen Parlaments und des Rates' als
Kreditinstitut zugelassen sind.

Dazu sollten Crowdfunding-Dienstleister die Moglichkeit erhalten, eine einheitliche,
unionsweite Zulassung zu beantragen und ihre Tétigkeiten im Einklang mit diesen

Richtlinie 2008/48/EG des Europdischen Parlaments und des Rates vom 23. April 2008 iiber
Verbraucherkreditvertrdge und zur Aufhebung der Richtlinie 87/102/EWG des Rates (ABI. L 133 vom
22.5.2008, S. 66).

Richtlinie 2014/65/EU des Européischen Parlaments und des Rates vom 15. Mai 2014 iiber Mérkte fiir
Finanzinstrumente sowie zur Anderung der Richtlinien 2002/92/EG und 2011/61/EU (ABI. L 173 vom
12.6.2014, S. 349).

Verordnung (EU) 2017/1129 des Européischen Parlaments und des Rates vom 14. Juni 2017 iiber den
Prospekt, der beim o6ffentlichen Angebot von Wertpapieren oder bei deren Zulassung zum Handel an
einem geregelten Markt zu verdffentlichen ist und zur Authebung der Richtlinie 2003/71/EG (ABI.
L 168 vom 30.6.2017, S. 12).

Richtlinie 2013/36/EU des Européischen Parlaments und des Rates vom 26. Juni 2013 iiber den Zugang
zur Tétigkeit von Kreditinstituten und die Beaufsichtigung von Kreditinstituten und Wertpapierfirmen,
zur Anderung der Richtlinie 2002/87/EG und zur Aufhebung der Richtlinien 2006/48/EG und
2006/49/EG (ABI. L 176 vom 27.6.2013, S. 338).

15

DE



DE

(15)

(16)

(17)

(18)

(19)

einheitlichen Anforderungen auszuiiben. Damit Crowdfunding-Angebote, die sich
ausschlieBlich an den nationalen Markt richten, auch weiterhin in breitem Umfang zur
Verfiigung stehen, sollte es Crowdfunding-Dienstleistern jedoch frei stehen, ihre
Dienstleistungen auch weiterhin nach anwendbarem nationalem Recht zu erbringen.
Die einheitlichen Anforderungen dieser Verordnung sollten daher optional sein und
somit nicht fiir Crowdfunding-Dienstleister gelten, die sich fiir die Ausiibung ihrer
Tétigkeiten auf rein nationaler Ebene entscheiden.

Im Interesse eines hohen Investorenschutzes, zur Verringerung der mit Crowdfunding
verbundenen Risiken und zur Gewéhrleistung einer fairen Behandlung aller Kunden
sollten die Crowdfunding-Dienstleister {iiber Vorschriften verfiigen, die eine
professionelle, faire und transparente Auswahl der Projekte und Erbringung der
Crowdfunding-Dienstleistungen sicherstellen.

Zur Verbesserung der Dienstleistungen fiir ihre Kunden sollten Crowdfunding-
Dienstleister im Namen ihrer Kunden Ermessensbefugnisse hinsichtlich der Parameter
der Kundenauftrige ausiiben konnen, solange sie alles Erforderliche unternehmen, um
das bestmogliche Ergebnis fiir ihre Kunden zu erzielen, und die genaue Methode und
die Parameter dieser Ermessensbefugnis offenlegen. Um sicherzustellen, dass die
Investitionsmdglichkeiten den potenziellen Investoren auf neutrale Weise angeboten
werden, sollten die Crowdfunding-Dienstleister keine Vergiitung, keinen Nachlass und
keinen nichtmonetiren Vorteil dafiir erhalten bzw. gewéhren, dass sie
Investorenauftrige zu einem bestimmten Angebot auf ihrer eigenen Plattform oder der
Plattform eines Dritten leiten.

Diese Verordnung soll Direktinvestitionen erleichtern und dazu beitragen,
Moglichkeiten der Aufsichtsarbitrage fiir Finanzintermedidre zu vermeiden, die
anderen  Unionsvorschriften, insbesondere  den  Unionsvorschriften  fiir
Vermogensverwalter, unterliegen. Die Nutzung von Rechtsstrukturen, die zwischen
das Crowdfunding-Projekt und die Investoren geschaltet sind, wie z. B.
Zweckgesellschaften, sollte daher streng geregelt und nur in begriindeten Fillen
zuldssig sein.

Die Gewihrleistung einer wirksamen Unternehmensfiihrung ist fiir ein angemessenes
Risikomanagement und die Vermeidung von Interessenkonflikten von entscheidender
Bedeutung. Crowdfunding-Dienstleister sollten daher iiber Regelungen fiir die
Unternehmensfiihrung verfiigen, die eine wirksame und umsichtige Geschéftsleitung
sicherstellen, und die Mitglieder ihrer Geschéftsleitung sollten gut beleumundet sein
und ausreichend Kenntnisse und Berufserfahrung aufweisen. Zudem sollten
Crowdfunding-Dienstleister Verfahren fiir die Entgegennahme und Bearbeitung von
Kundenbeschwerden einfiihren.

Crowdfunding-Dienstleister sollten auf ihrer Crowdfunding-Plattform als neutrale
Vermittler —zwischen ihren Kunden operieren. Zur Vermeidung von
Interessenkonflikten sollten bestimmte Anforderungen an Crowdfunding-Dienstleister,
die Mitglieder ihrer Geschiftsleitung und ihre Beschiftigten sowie an alle Personen,
die sie direkt oder indirekt kontrollieren, festgelegt werden. Insbesondere sollten
Crowdfunding-Dienstleister keine finanzielle Beteiligung an den Crowdfunding-
Angeboten auf ihren Plattformen halten diirfen. Zudem sollten Anteilseigner mit
mindestens 20 % der Kapitalanteile oder Stimmrechte, die Mitglieder der
Geschiéftsleitung und die Beschiftigten sowie alle Personen, die Crowdfunding-
Plattformen direkt oder indirekt kontrollieren, hinsichtlich der auf der Crowdfunding-
Plattform angebotenen Dienstleistungen nicht als Kunden auftreten diirfen.
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Im Interesse einer effizienten und reibungslosen Erbringung von Crowdfunding-
Dienstleistungen sollte es Crowdfunding-Dienstleistern gestattet sein, andere
Dienstleister ganz oder teilweise mit ihren betrieblichen Aufgaben zu betrauen, sofern
diese Auslagerung keine wesentlichen Auswirkungen auf die Qualitdt der internen
Kontrolle des Crowdfunding-Dienstleisters und eine wirksame Aufsicht hat. Die
Crowdfunding-Dienstleister sollten jedoch fiir die Einhaltung dieser Verordnung
vollstindig verantwortlich bleiben.

Um Kundenmittel zu halten und Zahlungsdienste zu erbringen, ist eine Zulassung als
Zahlungsdienstleister gemi3 der Richtlinie (EU) 2015/2366 des FEuropdischen
Parlaments und des Rates'! erforderlich. Diese Zulassungspflicht kann nicht mit der
Zulassung als Crowdfunding-Dienstleister erfiillt werden. Es sollte daher klargestellt
werden, dass Crowdfunding-Dienstleister auch iiber eine Zulassung als
Zahlungsinstitut gemif der Richtlinie (EU) 2015/2366 verfiigen miissen, wenn sie im
Zusammenhang mit ihren Crowdfunding-Dienstleistungen solche Zahlungsdienste
erbringen. Damit diese Téatigkeiten ordnungsgemill beaufsichtigt werden konnen,
sollte die Europdische Wertpapier- und Marktaufsichtsbehorde (ESMA) informiert
werden, ob der Crowdfunding-Dienstleister selbst mit der erforderlichen Zulassung
Zahlungsdienste zu erbringen beabsichtigt oder einen zugelassenen Dritten mit diesen
Diensten beauftragt.

Das Wachstum des Crowdfunding-Sektors und die reibungslose Erbringung
grenziibergreifender Crowdfunding-Dienstleistungen setzen eine ausreichende
UnternehmensgroBe und das Vertrauen der Offentlichkeit in diese Dienstleistungen
voraus. Es ist daher erforderlich, einheitliche, verhiltnismiBige und unmittelbar
anwendbare Anforderungen an die Zulassung festzulegen und eine zentrale
Aufsichtsstelle zu bestimmen.

Ein hohes Mafl an Investorenvertrauen trdgt zum Wachstum des Crowdfunding-
Sektors bei. Die Anforderungen an Crowdfunding-Dienstleistungen sollten die
grenziibergreifende Erbringung dieser Dienstleistungen daher erleichtern, die
betrieblichen Risiken begrenzen und ein hohes MaB an Transparenz und
Investorenschutz gewéhrleisten.

Wie im Bericht der Kommission {iber die Bewertung der mit grenziiberschreitenden
Tatigkeiten im Zusammenhang stehenden Risiken der Geldwédsche und der
Terrorismusfinanzierung fiir den Binnenmarkt hervorgehoben wurde'?, kénnen
Crowdfunding-Dienstleistungen mit Risiken hinsichtlich  Geldwésche und
Terrorismusfinanzierung verbunden sein. Daher sollten SchutzmaBnahmen vorgesehen
werden, die die Bedingungen fiir die Zulassung sowie die Bewertung des guten
Leumunds der Geschéftsleitung regeln und sicherstellen, dass Zahlungsdienste
ausschlieBlich von zugelassenen Unternehmen erbracht werden, die den
Bestimmungen zur Bekdmpfung von Geldwische und Terrorismusfinanzierung
unterliegen. Zwecks weiterer Gewahrleistung der Finanzstabilitidt durch Verhinderung
des Risikos von Geldwische und Terrorismusfinanzierung sollte die Kommission
priifen, inwieweit es notwendig und verhéltnismiBig ist, die Crowdfunding-

Richtlinie (EU) 2015/2366 des Européischen Parlaments und des Rates vom 25. November 2015 iiber
Zahlungsdienste im Binnenmarkt, zur Anderung der Richtlinien 2002/65/EG, 2009/110/EG und
2013/36/EU und der Verordnung (EU) Nr. 1093/2010 sowie zur Aufhebung der Richtlinie 2007/64/EG
(ABL L 337 vom 23.12.2015, S. 35).

Bericht der Kommission an das Europdische Parlament und den Rat iiber die Bewertung der mit
grenziiberschreitenden Titigkeiten im Zusammenhang stehenden Risiken der Geldwésche und der
Terrorismusfinanzierung fiir den Binnenmarkt (COM(2017) 340 final).
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Dienstleister zur Einhaltung der nationalen Vorschriften zur Umsetzung der Richtlinie
(EU) 2015/849 in Bezug auf Geldwiésche und Terrorismusfinanzierung zu verpflichten
und diese Crowdfunding-Dienstleister in die Liste der Verpflichteten im Sinne der
Richtlinie (EU) 2015/849 aufzunehmen.

Um es Crowdfunding-Dienstleistern zu ermoglichen, grenziibergreifend tétig zu
werden, ohne dabei unterschiedlichen Vorschriften zu unterliegen, und die
unionsweite Projektfinanzierung durch Investoren aus verschiedenen Mitgliedstaaten
somit zu erleichtern, sollten die Mitgliedstaaten keine zusétzlichen Anforderungen an
Crowdfunding-Dienstleister stellen diirfen, die von der ESMA zugelassen wurden.

Das Zulassungsverfahren sollte es der ESMA ermdglichen, Informationen {iiber die
Dienstleistungen einzuholen, die die potenziellen Crowdfunding-Dienstleister zu
erbringen beabsichtigen, und die Qualitit der Geschiftsleitung sowie die interne
Organisation und die internen Verfahren zu bewerten, die die potenziellen
Crowdfunding-Dienstleister zur Gewdhrleistung der Einhaltung dieser Verordnung
einfiihren.

Im Interesse der Transparenz fiir Kleinanleger hinsichtlich der Erbringung von
Crowdfunding-Dienstleistungen sollte die ESMA im Einklang mit dieser Verordnung
ein aktuelles offentliches Verzeichnis aller in der Union titigen Crowdfunding-
Dienstleister fithren.

Die Zulassung sollte entzogen werden, wenn die Voraussetzungen fiir ihre Erteilung
nicht mehr erfiillt sind. Dabei sollte die ESMA insbesondere priifen kdnnen, ob der
gute Leumund der Geschiftsleitung beeintrachtigt ist oder die internen Verfahren und
Systeme ernsthaft versagt haben. Damit die ESMA beurteilen kann, ob die Zulassung
eines Crowdfunding-Dienstleisters entzogen werden sollte, sollten die zustindigen
nationalen Behorden die ESMA immer dann unterrichten, wenn ein Crowdfunding-
Dienstleister oder ein Dritter, der in seinem Namen handelt, seine Zulassung als
Zahlungsinstitut verloren oder nachweislich gegen die Richtlinie (EU) 2015/849 des
Europiischen Parlaments und des Rates!® verstoBen hat.

Damit potenzielle Investoren Klarheit tiber Art und Risiken von Crowdfunding-
Dienstleistungen sowie iiber die mit ihnen verbundenen Kosten und Gebiihren haben,
sollten die Crowdfunding-Dienstleister ihren Kunden angemessene Informationen
bereitstellen.

Investitionen in Produkte, die auf Crowdfunding-Plattformen vermarktet werden, sind
nicht mit traditionellen Anlage- oder Sparprodukten vergleichbar und sollten daher
nicht als solche vermarktet werden. Um sicherzustellen, dass mogliche Investoren das
Ausmal} des mit Crowdfunding-Investitionen verbundenen Risikos kennen, sollten
Crowdfunding-Dienstleister potenzielle Investoren zunichst einer Kenntnispriifung
unterziechen, um ihre Kenntnisse hinsichtlich der Investition zu bestimmen.
Crowdfunding-Dienstleister sollten potenzielle Investoren ausdriicklich warnen, wenn
sich die angebotenen Crowdfunding-Dienstleistungen ihrer Ansicht nach fiir die
Investoren nicht eignen.

Richtlinie (EU) 2015/849 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 20.Mai 2015 zur
Verhinderung der Nutzung des Finanzsystems zum Zwecke der Geldwédsche und der
Terrorismusfinanzierung, zur Anderung der Verordnung (EU) Nr.648/2012 des Europdischen
Parlaments und des Rates und zur Authebung der Richtlinie 2005/60/EG des Europdischen Parlaments
und des Rates und der Richtlinie 2006/70/EG der Kommission (ABI. L 141 vom 5.6.2015, S. 73).
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Damit Investoren anhand der erforderlichen Informationen eine fundierte
Investitionsentscheidung  treffen  konnen, sollten = Crowdfunding-Dienstleister
potenziellen Investoren ein Basisinformationsblatt bereitstellen. Dieses sollte
Warnungen fiir die potenziellen Investoren enthalten, dass das Investitionsumfeld
Risiken aufweist und weder vom Einlagensicherungssystem noch vom
Anlegerentschddigungssystem erfasst ist.

Das Basisinformationsblatt sollte ferner den besonderen Merkmalen neu gegriindeter
Unternehmen und den mit thnen verbundenen Risiken Rechnung tragen und sich auf
wesentliche Informationen iiber die Projekttriger, die Rechte und Gebiihren der
Investoren sowie die Art der angebotenen Wertpapiere und Kreditvertrige
konzentrieren. Da der Projekttriger diese Informationen am besten bereitstellen kann,
sollte er das Basisinformationsblatt erstellen. Da Crowdfunding-Dienstleister jedoch
fir die Unterrichtung potenzieller Investoren verantwortlich sind, sollten sie die
Vollstindigkeit des Basisinformationsblatts sicherstellen.

Um einen reibungslosen und raschen Zugang von Start-ups und KMU zu den
Kapitalmérkten sicherzustellen, ihre Finanzierungskosten zu verringern und
Verzogerungen und Kosten fiir Crowdfunding-Dienstleister zu vermeiden, sollte das
Basisinformationsblatt von der zustindigen Behorde nicht genehmigt werden miissen.

Zur Vermeidung unndtiger Kosten und eines unnotigen Verwaltungsaufwands fiir die
grenziibergreifende  Erbringung von  Crowdfunding-Dienstleistungen  sollten
Marketingmitteilungen nicht {ibersetzt werden miissen, wenn sie in einer in der
Finanzwelt iiblichen Sprache erfolgen.

Crowdfunding-Dienstleistern ~ sollte es nicht gestattet sein, Kaufs- und
Verkaufsinteressen diskretiondr oder nichtdiskretiondr zusammenzufiihren, da dafiir
eine Zulassung als Wertpapierfirma gemal Artikel 5 der Richtlinie 2014/65/EU oder
als geregelter Markt geméil Artikel 44 der genannten Richtlinie erforderlich ist.
Crowdfunding-Dienstleister sollten es Investoren, die auf ihrer Plattform Investitionen
getdtigt haben, im Interesse der Transparenz und eines ungehinderten
Informationsflusses ermoglichen konnen, einander iiber die Plattform in Bezug auf die
urspriinglich darauf getétigten Investitionen zu kontaktieren und miteinander
Transaktionen durchzufiihren. Dabei sollten sie ihre Kunden jedoch informieren, dass
sie keine Handelssysteme betreiben und alle Kaufs- und Verkaufstitigkeiten auf ihrer
Plattform nach dem Ermessen und unter der Verantwortung des Kunden selbst
erfolgen.

Im Interesse der Transparenz und einer ordnungsgeméfBen Dokumentation der
Kommunikation mit Kunden sollten Crowdfunding-Dienstleister alle relevanten
Aufzeichnungen iiber ihre Dienstleistungen und Transaktionen aufbewahren.

Zur Gewidhrleistung einer fairen und nichtdiskriminierenden Behandlung der
Investoren sollten Crowdfunding-Dienstleister bei Marketingmitteilungen, mit denen
sie flir ihre Dienstleistungen werben, kein bestimmtes Projekt hervorheben und somit
besser behandeln als andere auf ihrer Plattform angebotene Projekte. In
Marketingmitteilungen sollte daher kein laufendes oder geplantes Projekt genannt
werden. Allerdings sollte es Crowdfunding-Dienstleister gestattet sein, auf erfolgreich
abgeschlossene Angebote fiir Projekte hinzuweisen, in die auf der Plattform nicht
mehr investiert werden kann.

Im Interesse der Rechtssicherheit fiir unionsweit titige Crowdfunding-Dienstleister
sowie eines leichteren Marktzugangs sollten vollstindige Informationen {iiber die
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anwendbaren Rechts- und Verwaltungsvorschriften der Mitgliedstaaten, die speziell
die Marketingmitteilungen von Crowdfunding-Dienstleistern regeln, sowie deren
Zusammenfassungen in elektronischer Form in einer in der internationalen Finanzwelt
gebrauchlichen Sprache verdffentlicht werden. Dazu sollten die zustindigen Behorden
und die ESMA zentrale Datenbanken fiihren.

Zur Gewinnung weiterer Kenntnisse iiber die aufsichtsrechtlichen Unterschiede bei
den Anforderungen an die Marketingmitteilungen zwischen den Mitgliedstaaten
sollten die zustindigen Behdrden der ESMA jdhrlich einen detaillierten Bericht iiber
ihre Durchsetzungstétigkeiten in diesem Bereich vorlegen.

Es ist wichtig, die Einhaltung der Bestimmungen fiir die Zulassung und die
Erbringung von Crowdfunding-Dienstleistungen gemél dieser Verordnung wirksam
und effizient sicherzustellen. Daher sollten der ESMA Zulassungs- und
Aufsichtsbefugnisse iibertragen werden. Damit die ESMA diese Aufsichtsaufgabe
erfiillen kann, sollte sie die Befugnis erhalten, Informationen einzuholen, allgemeine
Untersuchungen  und  Priifungen vor  Ort  durchzufiihren,  o6ffentliche
Bekanntmachungen und Warnungen herauszugeben und Sanktionen zu verhidngen. Die
ESMA sollte ihre Aufsichts- und Sanktionsbefugnisse auf verhéltnismafige Weise
austiben.

Die Ubertragung dieser Befugnisse auf die ESMA ermdglicht eine effizientere und
zentralisierte Zulassung und Aufsicht und ist mit Skaleneffekten verbunden. Ein
solches zentrales Aufsichtssystem bietet den Marktteilnehmern Vorteile, da es
Datentransparenz, Investorenschutz und Markteffizienz erhoht.

Die ESMA sollte den direkt beaufsichtigten Unternehmen Gebiihren in Rechnung
stellen, um ihre Kosten einschlieBlich der Gemeinkosten zu decken. Die Hohe der
Gebiihr sollte in einem angemessenen Verhéltnis zur Grofle des direkt beaufsichtigten
Unternehmens stehen, wobei zu beriicksichtigen ist, dass sich die Crowdfunding-
Branche noch in einem frithen Entwicklungsstadium befindet.

Da die Ziele dieser Verordnung, ndmlich die Beseitigung der Fragmentierung des
Rechtsrahmens fiir Crowdfunding-Dienstleistungen im Interesse eines reibungslos
funktionierenden Binnenmarktes fiir diese Dienstleistungen, die Verbesserung des
Investorenschutzes und der Markteffizienz sowie der Aufbau der Kapitalmarktunion,
von den Mitgliedstaaten nicht ausreichend verwirklicht werden konnen, sondern auf
Unionsebene besser zu erreichen sind, kann die Union im Einklang mit dem in
Artikel 5 des Vertrags iiber die Europdische Union verankerten Subsidiaritdtsprinzip
taitig werden. Entsprechend dem in demselben Artikel genannten Grundsatz der
VerhiltnisméaBigkeit geht diese Verordnung nicht liber das fiir die Erreichung dieser
Ziele erforderliche MaB hinaus.

Die Anwendbarkeit dieser Verordnung sollte verschoben werden, um den Beginn ihrer
Anwendung an den der nationalen Bestimmungen zur Umsetzung der
Richtlinie XXX/XXXX/EU (Richtlinie (EU) .../... des Européischen Parlaments und
des Rates vom ...) anzupassen, in der Crowdfunding-Dienstleister, die unter die
vorliegende Verordnung fallen, vom Anwendungsbereich der Richtlinie 2014/65/EU
ausgenommen werden.

Diese Verordnung steht im Einklang mit den Grundrechten und Grundsitzen, die mit
der Charta der Grundrechte der Europdischen Union anerkannt wurden. Deshalb sollte
diese Verordnung im Einklang mit diesen Rechten und Grundsitzen ausgelegt und
angewandt werden.
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(46) Der Europdische Datenschutzbeauftragte wurde geméil Artikel 28 Absatz2 der
Verordnung (EG) Nr.45/2001 des Europdischen Parlaments und des Rates'*

angehort —

HABEN FOLGENDE VERORDNUNG ERLASSEN:

Kapitel I
Gegenstand, Anwendungsbereich und Begriffsbestimmungen
Artikel 1

Gegenstand

Diese Verordnung enthilt einheitliche Bestimmungen fiir

(a) den Betrieb und die Organisation von Crowdfunding-Dienstleistern;

(b) die Zulassung und Beaufsichtigung von Crowdfunding-Dienstleistern;

(©) Transparenz und Marketingmitteilungen in Bezug auf die Erbringung von

Crowdfunding-Dienstleistungen in der Union.

Artikel 2
Anwendungsbereich

1. Diese Verordnung gilt fiir juristische Personen, die sich dafiir entscheiden, eine
Zulassung gemil Artikel 10 zu beantragen, und fiir geméfl dem genannten Artikel
zugelassene Crowdfunding-Dienstleister in Bezug auf die Erbringung von
Crowdfunding-Dienstleistungen.

2. Diese Verordnung gilt nicht fiir

(a) Crowdfunding-Dienstleistungen fiir Projekttrager, die als Verbraucher im
Sinne des Artikels 3 Buchstabe a der Richtlinie 2008/48/EG anzusehen sind;

(b) Crowdfunding-Dienstleistungen, die von natiirlichen oder juristischen
Personen erbracht werden, die gemdl3 Artikel 7 der Richtlinie 2014/65/EU als
Wertpapierfirmen zugelassen wurden;

(c) Crowdfunding-Dienstleistungen, die von natiirlichen oder juristischen
Personen nach nationalem Recht erbracht werden;

(d) Crowdfunding-Angebote mit einem Gesamtgegenwert von mehr als 1 000 000
EUR je Crowdfunding-Angebot, wobei dieser Gegenwert {iber einen Zeitraum
von 12 Monaten in Bezug auf ein bestimmtes Crowdfunding-Projekt berechnet

wird.
Artikel 3
Begriffsbestimmungen
1. Im Sinne dieser Verordnung bezeichnet der Ausdruck:
14 Verordnung (EG) Nr. 45/2001 des Europiischen Parlaments und des Rates vom 18. Dezember 2000

zum Schutz natiirlicher Personen bei der Verarbeitung personenbezogener Daten durch die Organe und
Einrichtungen der Gemeinschaft und zum freien Datenverkehr (ABI. L 8 vom 12.1.2001, S. 1).
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(2)

(b)

(©)

(d)

(e)

®

(2

(h)

(1)

@

(k)

®

2. Der

,Crowdfunding-Dienstleistung* die Zusammenfiihrung von
Geschiftsfinanzierungsinteressen von Investoren und Projekttrigern mithilfe
einer Crowdfunding-Plattform, unter anderem durch:

1)  die Vermittlung von Krediten;

i) die Platzierung {bertragbarer Wertpapiere, die von Projekttragern
emittiert wurden, ohne feste Ubernahmeverpflichtung im Sinne des
Anhangs I Abschnitt A Nummer 7 der Richtlinie 2014/65/EU sowie die
Annahme und Ubermittlung von Kundenauftriigen im Sinne des
Anhangs I Abschnitt A Nummer 1 der Richtlinie 2014/65/EU in Bezug
auf diese iibertragbaren Wertpapiere;

,Crowdfunding-Plattform™“ ein von einem Crowdfunding-Dienstleister
betriebenes oder verwaltetes elektronisches Informationssystem;

,Crowdfunding-Dienstleister eine juristische Person, die Crowdfunding-
Dienstleistungen erbringt und dazu von der Europédischen Wertpapier- und
Marktaufsichtsbehorde (ESMA) gemil Artikel 11 zugelassen wurde;

,»Crowdfunding-Angebot*“ eine Mitteilung von Crowdfunding-Dienstleistern
mit Informationen, die es potenziellen Investoren ermdglichen, iiber Vor- und
Nachteile einer Crowdfunding-Transaktion zu entscheiden;

,»Kunde* jeden potenziellen oder tatséchlichen Investor oder Projekttrager, fiir
den ein Crowdfunding-Dienstleister Crowdfunding-Dienstleistungen erbringt
oder erbringen konnte;

»Projekttrager jede Person, die ihr Crowdfunding-Projekt iiber eine
Crowdfunding-Plattform zu finanzieren beabsichtigt;

»Investor jede Person, die iiber eine Crowdfunding-Plattform Kredite gewihrt
oder iibertragbare Wertpapiere erwirbt;

,»Crowdfunding-Projekt* die Geschéftstiatigkeit(en), die ein Projekttrager iiber
das Crowdfunding-Angebot finanziert oder zu finanzieren beabsichtigt;

,ubertragbare Wertpapiere* libertragbare Wertpapiere im Sinne des Artikels 4
Absatz 1 Nummer 44 der Richtlinie 2014/65/EU;

,Marketingmitteilungen® alle an potenzielle Investoren oder Projekttrager
gerichtete Informationen oder Mitteilungen eines Crowdfunding-Dienstleisters
iiber seine Dienstleistungen mit Ausnahme der nach dieser Verordnung
offenzulegenden Angaben fiir Investoren;

»dauerhafter Datentriger jedes Medium, mit dessen Hilfe Informationen so
gespeichert werden konnen, dass sie flir eine fiir die Zwecke der Informationen
angemessene Dauer eingesehen und unveridndert wiedergegeben konnen,;

wZweckgesellschaft Gesellschaften, deren einziger Zweck darin besteht, eine
Verbriefung im Sinne des Artikels 1 Absatz2 der Verordnung (EU)
Nr. 1075/2013 der Européischen Zentralbank ' durchzufiihren.

Kommission wird die Befugnis iibertragen, delegierte Rechtsakte geméal

Artikel 38 zu erlassen, um weitere technische Elemente der Begriffsbestimmungen in
Absatz 1 festzulegen und so den Marktentwicklungen, der technischen Entwicklung

5 ABI. L 297 vom 7.11.2013, S. 107.
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und den Erfahrungen mit dem Betrieb von Crowdfunding-Plattformen und der
Erbringung von Crowdfunding-Dienstleistungen Rechnung zu tragen.

Kapitel 11
Erbringung von Crowdfunding-Dienstleistungen sowie
organisatorische und betriebliche Anforderungen an
Crowdfunding-Dienstleister

Artikel 4
Erbringung von Crowdfunding-Dienstleistungen

l. Crowdfunding-Dienstleistungen werden nur von juristischen Personen erbracht, die
iiber eine tatsdchliche und dauerhafte Niederlassung in einem Unionsmitgliedstaat
verfiigen und gemél Artikel 11 als Crowdfunding-Dienstleister zugelassen sind.

2. Crowdfunding-Dienstleister miissen ehrlich, fair und professionell sowie im besten
Interesse ihrer Kunden und potenziellen Kunden handeln.

3. Crowdfunding-Dienstleister diirfen keine Vergiitung, keinen Nachlass und keinen
nichtmonetdren Vorteil dafiir erhalten bzw. gewéhren, dass sie Auftrige von
Investoren zu einem bestimmten Crowdfunding-Angebot auf ihrer eigenen Plattform
oder der Plattform eines Dritten leiten.

4. Crowdfunding-Dienstleister konnen im Namen ihrer Kunden Ermessensbefugnisse
hinsichtlich der Parameter der Kundenauftriage ausiiben; in diesem Fall miissen sie
den Kunden die genaue Methode und die Parameter dieser Ermessensbefugnis
offenlegen und alles Erforderliche unternehmen, um das bestmdgliche Ergebnis fiir
ihre Kunden zu erzielen.

5. Was die Nutzung von Zweckgesellschaften fiir die Erbringung von Crowdfunding-
Dienstleistungen betrifft, sind Crowdfunding-Dienstleister nur berechtigt, einen
einzigen Vermogenswert auf die Zweckgesellschaft zu iibertragen, um Investoren
durch den Erwerb von Wertpapieren die Beteiligung in Bezug auf diesen
Vermogenswert zu ermdglichen. Die Entscheidung iiber die Beteiligung hinsichtlich
des zugrunde liegenden Vermogenswerts treffen allein die Investoren.

Artikel 5
Wirksame und umsichtige Geschiftsleitung

Die Geschiftsleitung eines Crowdfunding-Dienstleisters legt angemessene Regelungen und
Verfahren zur Sicherstellung einer wirksamen und umsichtigen Leitung fest, etwa in Bezug
auf die Aufgabentrennung, die Geschéftsfortfiihrung im Krisenfall und die Vorbeugung von
Interessenkonflikten, und iiberwacht deren Umsetzung, um die Marktintegritit und die
Kundeninteressen zu fordern.

Artikel 6
Bearbeitung von Beschwerden

1. Crowdfunding-Dienstleister fiihren wirksame und transparente Verfahren fiir die
umgehende, faire und einheitliche Bearbeitung von Kundenbeschwerden ein und
halten sie aufrecht.
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Kunden konnen Beschwerden bei Crowdfunding-Dienstleistern unentgeltlich
einreichen.

Crowdfunding-Dienstleister fithren tiiber alle eingegangenen Beschwerden und
getroffenen MaBBnahmen Aufzeichnungen.

Die Kommission kann delegierte Rechtsakte gemiB3 Artikel 37 erlassen, um die
Vorschriften, Standardformate und Verfahren fiir die Bearbeitung von Beschwerden
festzulegen.

Artikel 7
Interessenkonflikte

Crowdfunding-Dienstleister ~ diirfen keine finanzielle Beteiligung an den
Crowdfunding-Angeboten auf ihren Plattformen halten.

Crowdfunding-Dienstleister diirfen eigene Anteilseigner, die mindestens 20 % ihrer
Kapitalanteile oder Stimmrechte halten, Mitglieder der Geschiftsleitung,
Beschiftigte oder Personen, die mit diesen Anteilseignern, Mitgliedern der
Geschiftsleitung oder Beschéftigten direkt oder indirekt durch Kontrolle im Sinne
des Artikels4 Absatz1 Nummer 35 Buchstabeb der Richtlinie 2014/65/EU
verbunden sind, nicht als Kunden annehmen.

Crowdfunding-Dienstleister ~ miissen  wirksame interne  Vorschriften zur
Verhinderung von Interessenkonflikten aufrechterhalten und anwenden.

Crowdfunding-Dienstleister miissen alle geeigneten Vorkehrungen treffen, um
Interessenkonflikte zwischen ihnen selbst, ihren Anteilseignern, den Mitgliedern
ithrer Geschiftsleitung und ihren Beschéftigten oder Personen, die mit diesen direkt
oder indirekt durch Kontrolle im Sinne des Artikels4 Absatz 1 Nummer 35
Buchstabe b der Richtlinie 2014/65/EU verbunden sind, und ihren Kunden oder
zwischen ihren Kunden untereinander zu vermeiden, zu erkennen, zu beheben und
offenzulegen.

Crowdfunding-Dienstleister legen ihren Kunden und potenziellen Kunden die
allgemeine Art und die Quellen von Interessenkonflikten sowie die zur Begrenzung
dieser Risiken getroffenen Vorkehrungen offen, wenn dies ihrer Ansicht nach fiir die
Wirksamkeit der in Absatz 3 genannten internen Vorschriften erforderlich ist.

Die in Absatz 5 genannte Offenlegung muss
(a) aufeinem dauerhaften Datentridger erfolgen und

(b) je nach Art des Kunden so ausfiihrlich sein, dass dieser seine Entscheidung
iiber die Dienstleistung, in deren Zusammenhang der Interessenkonflikt auftritt,
in Kenntnis der Sachlage treffen kann.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, delegierte Rechtsakte geméaf
Artikel 37 zu erlassen, um Folgendes festzulegen:

(a) die Anforderungen an die Aufrechterhaltung oder Anwendung der in Absatz 3
genannten internen Vorschriften;

(b) die Vorkehrungen gemal3 Absatz 4,
(c) die Modalitdten der in den Absdtzen 5 und 6 genannten Offenlegung.
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Artikel 8
Auslagerung

Crowdfunding-Dienstleister treffen alle angemessenen Vorkehrungen, um
zusitzliche Geschiftsrisiken zu vermeiden, wenn sie bei der Wahrnehmung
betrieblicher Aufgaben auf Dritte zuriickgreifen.

Die Auslagerung betrieblicher Aufgaben darf keine wesentlichen Auswirkungen auf
die Qualitdt der internen Kontrolle des Crowdfunding-Dienstleisters und die
Moglichkeit der ESMA haben, die Einhaltung aller Anforderungen dieser
Verordnung durch den Crowdfunding-Dienstleister zu tiberpriifen.

Die Crowdfunding-Dienstleister bleiben hinsichtlich der ausgelagerten Titigkeiten
fiir die Einhaltung dieser Verordnung vollstindig verantwortlich.

Artikel 9

Verwahrung des Kundenvermdogens, Halten von Mitteln und Erbringung von

Zahlungsdiensten
Crowdfunding-Dienstleister unterrichten ihre Kunden,

(a) ob und unter welchen Bedingungen sie Dienstleistungen zur Verwahrung des
Kundenvermogens anbieten, und verweisen dazu auch auf das geltende
nationale Recht;

(b) ob Dienstleistungen zur Verwahrung des Kundenvermodgens von ihnen oder
von einem Dritten erbracht werden;

(c) ob der Crowdfunding-Dienstleister selbst oder ein Dritter in seinem Namen
Zahlungsdienste erbringt und Kundenmittel hilt und verwahrt.

Crowdfunding-Dienstleister oder Dritte, die in ithrem Namen handeln, diirfen
Kundenmittel nicht halten oder Zahlungsdienste erbringen, auler wenn diese Mittel
fiir die Erbringung von Zahlungsdiensten im Zusammenhang mit den Crowdfunding-
Dienstleistungen bestimmt sind und der Crowdfunding-Dienstleister oder der Dritte,
der in seinem Namen handelt, ein Zahlungsdienstleister gemif3 Artikel 4 Nummer 11
der Richtlinie (EU) Nr. 2015/2366 ist.

Die in Absatz 2 genannten Mittel werden gemdB3 den nationalen Vorschriften zur
Umsetzung der Richtlinie (EU) 2015/2366 abgesichert.

Erbringen Crowdfunding-Dienstleister Zahlungsdienste oder Dienstleistungen zum
Halten und Verwahren des Kundenvermdgens im Zusammenhang mit den
Crowdfunding-Dienstleistungen nicht selbst oder iiber einen Dritten, miissen sie
Regelungen einfilhren und aufrechterhalten, die sicherstellen, dass Projekttrager
Finanzmittel fiir Crowdfunding-Angebote oder sonstige Zahlungen nur iiber
Zahlungsdienstleister im Sinne des Artikels4 Nummer 11 der Richtlinie (EU)
2015/2366 annehmen.

25

DE



DE

Kapitel 11

Zulassung und Beaufsichtigung von Crowdfunding-Dienstleistern

Artikel 10
Zulassung als Crowdfunding-Dienstleister

Eine juristische Person, die Crowdfunding-Dienstleistungen zu erbringen

beabsichtigt, beantragt bei der ESMA die Zulassung als Crowdfunding-Dienstleister.

(a)
(b)
(c)
(d)

(e)

®

(2

(h)

@

(k)

®

(m)

Der Antrag nach Absatz 1 muss alle folgenden Angaben umfassen:

die Adresse des potenziellen Crowdfunding-Dienstleisters;
die Rechtsstellung des potenziellen Crowdfunding-Dienstleisters;
den Gesellschaftsvertrag des potenziellen Crowdfunding-Dienstleisters;

einen Geschiftsplan, aus dem die Arten der geplanten Dienstleistungen des
potenziellen Crowdfunding-Dienstleisters hervorgehen;

eine Beschreibung der Regelungen zur Unternehmensfiihrung und der internen
Kontrollmechanismen des potenziellen Crowdfunding-Dienstleisters, mit
denen die Einhaltung dieser Verordnung sichergestellt wird, einschlieBlich der
Risikomanagement- und Rechnungslegungsverfahren;

eine Beschreibung der Systeme, Ressourcen und Verfahren des potenziellen
Crowdfunding-Dienstleisters ~ zur ~ Kontrolle und  Sicherung  der
Datenverarbeitungssysteme;

eine Beschreibung der Regelungen des potenziellen Crowdfunding-
Dienstleisters zur Geschéftsfortfiihrung im Krisenfall;

die Namen der flir die Geschéftsleitung des potenziellen Crowdfunding-
Dienstleisters verantwortlichen Personen;

den Nachweis, dass die unter Buchstabeh genannten Personen gut
beleumundet sind und iiber ausreichend Kenntnisse und Berufserfahrung fiir
die Leitung des potenziellen Crowdfunding-Dienstleisters verfiigen;

eine Beschreibung der internen Vorschriften des potenziellen Crowdfunding-
Dienstleisters, mit denen verhindert wird, dass Anteilseigner, die mindestens
20 % der Kapitalanteile oder Stimmrechte halten, die Mitglieder seiner
Geschiftsleitung oder seine Beschiftigten oder eine Person, die durch
Kontrolle direkt oder indirekt mit diesen verbunden ist, Crowdfunding-
Transaktionen durchfiihren, die der potenzielle Crowdfunding-Dienstleister
anbietet;

eine Beschreibung der Auslagerungsvereinbarungen des potenziellen
Crowdfunding-Dienstleisters;

eine Beschreibung der Verfahren des potenziellen Crowdfunding-Dienstleisters
zur Bearbeitung von Kundenbeschwerden;

gegebenenfalls eine Beschreibung der Zahlungsdienste, die der Crowdfunding-
Dienstleister im Rahmen der Richtlinie (EU) 2015/2366 =zu erbringen
beabsichtigt.

Fir die Zwecke des Absatzes 2 Buchstabei legen Crowdfunding-Dienstleister

Nachweise vor,
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10.

(a) dass keine Vorstrafen aufgrund von Verurteilungen oder Strafen wegen
Verstolen gegen geltende nationale Vorschriften in den Bereichen
Handelsrecht, Insolvenzrecht, Rechtsvorschriften iiber Finanzdienstleistungen
oder Geldwischebekdmpfung, Betrug oder Berufshaftpflicht vorliegen, fiir alle
an der Leitung des potenziellen Crowdfunding-Dienstleisters beteiligten
Personen;

(b) dass die an der Leitung des Crowdfunding-Dienstleisters beteiligten Personen
in ihrer Gesamtheit iiber ausreichend Kenntnisse, Fihigkeiten und
Berufserfahrung verfiigen, um das Unternehmen zu leiten, und verpflichtet
sind, ausreichend Zeit fiir die Erfiillung ihrer Aufgaben aufzuwenden.

Die ESMA priift binnen 20 Arbeitstagen nach Eingang des in Absatz 1 genannten
Antrags, ob der Antrag vollstindig ist. Ist der Antrag unvollstindig, setzt die ESMA
eine Frist, innerhalb deren ihr der Crowdfunding-Dienstleister die fehlenden
Informationen zu iibermitteln hat.

Ist ein Antrag gemi3 Absatz 1 vollstindig, teilt die ESMA dies dem potenziellen
Crowdfunding-Dienstleister unverziiglich mit.

Die ESMA priift innerhalb von zwei Monaten nach Eingang eines vollstindigen
Antrags, ob der potenzielle Crowdfunding-Dienstleister die Anforderungen dieser
Verordnung erfiillt, und erldsst einen ausfiihrlich begriindeten Beschluss iiber die
Zulassung oder die Ablehnung des Antrags. Die ESMA kann die Zulassung
verweigern, wenn objektive und nachweisbare Griinde fiir die Vermutung vorliegen,
dass die Geschiftsleitung des Crowdfunding-Dienstleisters dessen wirksame, solide
und umsichtige Leitung und die Geschéftsfortfilhrung im Krisenfall sowie die
angemessene Beriicksichtigung der Kundeninteressen und der Marktintegritét
gefdhrden konnte.

Die ESMA unterrichtet den potenziellen Crowdfunding-Dienstleister iiber ihren
Beschluss binnen fiinf Arbeitstagen nach dem Erlass.

Die Zulassung gemill Absatz 1 ist im gesamten Gebiet der Union wirksam und
giiltig.

Die Mitgliedstaaten verpflichten Crowdfunding-Dienstleister nicht dazu, fiir die
grenziibergreifende Erbringung von Crowdfunding-Dienstleistungen in einem

anderen Mitgliedstaat physisch priasent zu sein als dem, in dem die Crowdfunding-
Dienstleister ihren Sitz haben.

Die Kommission erldsst delegierte Rechtsakte gemédl3 Artikel 37, in denen weitere
Anforderungen und Modalitdten fiir den in Absatz 1 genannten Antrag festgelegt
werden.

Artikel 11
Verzeichnis von Crowdfunding-Dienstleistern

Die ESMA erstellt ein Verzeichnis aller Crowdfunding-Dienstleister. Sie stellt dieses
Verzeichnis auf ihrer Website oOffentlich zur Verfiigung und aktualisiert es
regelméBig.

Das in Absatz 1 genannte Verzeichnis muss folgende Angaben enthalten:

(a) Name und Rechtsform des Crowdfunding-Dienstleisters;
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(b) Handelsname und Internet-Adresse der von dem Crowdfunding-Dienstleister
betriebenen Crowdfunding-Plattform;

(c) Informationen {iiber die Dienstleistungen, fiir die der Crowdfunding-
Dienstleister zugelassen ist;

(d) gegen den Crowdfunding-Dienstleister oder die Mitglieder seiner
Geschiftsleitung verhdngte Sanktionen.

Jeder Entzug einer Zulassung gemél Artikel 13 wird in dem Verzeichnis fiinf Jahre
lang ver6ffentlicht.

Artikel 12
Beaufsichtigung

Crowdfunding-Dienstleister werden bei der Erbringung ihrer Dienstleistungen von
der ESMA beaufsichtigt.

Crowdfunding-Dienstleister miissen die Voraussetzungen fiir die Zulassung zu jeder
Zeit erfiillen.

Die ESMA priift, ob die Crowdfunding-Dienstleister die in dieser Verordnung
vorgesehenen Pflichten erfiillen.

Crowdfunding-Dienstleister unterrichten die ESMA unverziiglich iiber alle
wesentlichen Anderungen der fiir die Zulassung erforderlichen Voraussetzungen und
legen auf Anforderung die fiir die Priifung der Einhaltung dieser Verordnung
erforderlichen Informationen vor.

Artikel 13
Entzug der Zulassung

Die ESMA kann die Zulassung eines Crowdfunding-Dienstleisters entziehen, wenn
der Crowdfunding-Dienstleister

(a) von seiner Zulassung binnen 18 Monaten nach der Erteilung keinen Gebrauch
gemacht hat;

(b) ausdriicklich auf seine Zulassung verzichtet;

(c) sechs aufeinanderfolgende Monate lang keine Crowdfunding-Dienstleistungen
erbracht hat;

(d) die Zulassung auf rechtswidrige Weise, etwa durch falsche Angaben in seinem
Zulassungsantrag, erlangt hat;

(e) die Voraussetzungen, unter denen die Zulassung erteilt wurde, nicht mehr
erfiillt;

(f) in schwerwiegender Weise gegen die Bestimmungen dieser Verordnung
verstof3en hat.

Die zustidndigen nationalen Behdrden unterrichten die ESMA unverziiglich,

(a) wenn die Zulassung eines Crowdfunding-Dienstleisters oder eines Dritten, der
in seinem Namen handelt, als Zahlungsinstitut gemdll Artikel 13 der
Richtlinie 2015/2366/EU entzogen wurde;

(b) wenn ein Crowdfunding-Dienstleister oder die Mitglieder seiner
Geschiftsleitung, seine Beschéftigten oder Dritte, die in seinem Namen
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handeln, gegen die nationalen Bestimmungen zur Umsetzung der
Richtlinie (EU) 2015/849 in Bezug auf Geldwische oder die
Terrorismusfinanzierung versto3en haben.

Unterabsatz 2 Buchstabe b gilt auch fiir die gemal der Richtlinie (EU) 2015/849
benannten zustidndigen nationalen Behdrden.

Die ESMA entzieht die Zulassung als Crowdfunding-Dienstleister, wenn die in
Absatz 2 Buchstabena und b genannten Sachverhalte den guten Leumund der
Geschiftsleitung des Crowdfunding-Dienstleisters beeintrdchtigen oder auf ein
Versagen der in Artikel 5 genannten Regelungen fiir die Unternehmensfiihrung,
internen Kontrollmechanismen oder Verfahren schlieen lassen.

Die ESMA teilt der zustdndigen nationalen Behdrde des Mitgliedstaates, in dem der
Crowdfunding-Dienstleister niedergelassen ist, unverziiglich ihren Beschluss mit, die
Zulassung eines Crowdfunding-Dienstleisters zu entziehen.

Kapitel IV

Transparenz und Kenntnisprifung durch Crowdfunding-

Dienstleister

Artikel 14
Informationen fiir Kunden

Samtliche Informationen, einschlieBlich Marketingmitteilungen nach Artikel 19, die
Crowdfunding-Dienstleister ihren Kunden oder potenziellen Kunden iiber sich selbst,
tiber Kosten und Gebiihren im Zusammenhang mit Crowdfunding-Dienstleistungen
oder -Investitionen, iiber die Bedingungen fiir Crowdfunding, einschlieBlich der
Auswabhlkriterien fiir Crowdfunding-Projekte, oder iiber die Art ihrer Crowdfunding-
Dienstleistungen und die damit verbundenen Risiken zur Verfligung stellen, miissen
klar, verstindlich, vollstdndig und genau sein.

Die Informationen nach Absatz 1 werden potenziellen Kunden vor Abschluss einer
Crowdfunding-Transaktion zur Verfiigung gestellt.

Die Informationen nach Absatz 1 werden allen Kunden und potenziellen Kunden in
einem klar ausgewiesenen Abschnitt der Website der Crowdfunding-Plattform und
auf nichtdiskriminierende Weise bereitgestellt.

Artikel 15
Kenntnispriifung und Simulation der Verlustfahigkeit

Bevor sie potenziellen Investoren uneingeschrinkten Zugang zu ihren
Crowdfunding-Angeboten gewdhren, bewerten die Crowdfunding-Dienstleister, ob
bzw. welche angebotenen Crowdfunding-Dienstleistungen fiir die potenziellen
Investoren geeignet sind.

Fir die Zwecke der Bewertung nach Absatz 1 verlangen die Crowdfunding-
Dienstleister Informationen iiber die Grundkenntnisse und das Verstindnis der
potenziellen Investoren hinsichtlich der Risiken, die mit Investitionen im
Allgemeinen und mit den auf der Crowdfunding-Plattform angebotenen
Investitionsarten im Besonderen verbunden sind, darunter
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(a) Informationen {iber frithere Investitionen der potenziellen Investoren in
libertragbare Wertpapiere oder Kreditvertrage, einschlielich in Unternehmen,
die sich in der Griindungs- oder Expansionsphase befinden, sowie

(b) Informationen iiber einschldgige Kenntnisse oder Berufserfahrungen im
Zusammenhang mit Crowdfunding-Investitionen.

Die Crowdfunding-Dienstleister treffen alle MaBnahmen, die erforderlich sind, um
fiir jeden Investor den Anforderungen nach Absatz 1 alle zwei Jahre nachzukommen.

Stellen die potenziellen Investoren die nach Absatz 1 erforderlichen Informationen
nicht bereit oder gelangen die Crowdfunding-Dienstleister auf der Grundlage der
nach Absatz 1 erhaltenen Informationen zu der Auffassung, dass die potenziellen
Investoren nicht iiber ausreichende Kenntnisse verfiigen, setzen Crowdfunding-
Dienstleister diese potenziellen Investoren davon in Kenntnis, dass die auf ihren
Plattformen angebotenen Dienstleistungen fiir sie ungeeignet sein konnten, und
libermitteln ihnen eine Risikowarnung. Diese Mitteilung bzw. diese Risikowarnung
hindert die potenziellen Investoren nicht an Investitionen in Crowdfunding-Projekte.

Die Crowdfunding-Dienstleister bieten Investoren und potenziellen Investoren
jederzeit die Moglichkeit, ihre Féhigkeit, einen Verlust (als 10 % ihres
Nettovermogens berechnet) zu tragen, auf der Grundlage folgender Angaben zu
simulieren:

(a) regelmiBiges Einkommen und Gesamteinkommen sowie Angaben dazu, ob
das Einkommen dauerhaft oder voriibergehend erzielt wird;

(b) Vermogenswerte,  einschlieBlich  Finanzinvestitionen, = Eigen-  und
Kapitalvermdgen, Pensionsfonds und etwaiger Bareinlagen;

(c) finanzielle Verpflichtungen, einschlieflich regelmiBiger, bestehender und
kiinftiger Verpflichtungen.

Ungeachtet der Ergebnisse der Simulation werden Investoren und potenzielle
Investoren nicht daran gehindert, in Crowdfunding-Projekte zu investieren.

Die Kommission kann nach Artikel 37 delegierte Rechtsakte erlassen, um die
erforderlichen Regelungen fiir Folgendes festzulegen:

(a) die Durchfiihrung der Bewertung nach Absatz 1;
(b) die Durchfiihrung der Simulation nach Absatz 3;

(c) die Bereitstellung der Informationen nach den Absétzen 2 und 4.

Artikel 16
Basisinformationsblatt fiir Investoren

Die Crowdfunding-Dienstleister stellen potenziellen Investoren fiir jedes
Crowdfunding-Angebot ein vom Projekttrager erstelltes Informationsblatt zur
Verfligung. Das Basisinformationsblatt fiir Investoren wird in mindestens einer der
Amtssprachen des betreffenden Mitgliedstaats oder in einer in internationalen
Finanzkreisen gebriuchlichen Sprache abgefasst.

Das Basisinformationsblatt nach Absatz 1 enthélt alle nachstehend genannten
Informationen:

(a) die im Anhang dargelegten Informationen;
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(b) die folgende Erlduterung, die direkt unter dem Titel des
Basisinformationsblattes erscheint:

,Dieses Crowdfunding-Angebot wurde weder von der ESMA noch von den
zustdndigen nationalen Behorden gepriift oder genehmigt.

Die Angemessenheit Threr Ausbildung und Ihres Wissens wurde nicht
bewertet, bevor Thnen der Zugang zu dieser Investition gewidhrt wurde. Wenn
Sie diese Investition tdtigen, iibernehmen Sie alle damit verbundenen Risiken,
einschlieBlich des Risikos eines teilweisen oder vollstdndigen Verlusts des
investierten Geldes.*

(c) folgende Risikowarnung:

LInvestitionen in dieses Crowdfunding-Angebot sind mit Risiken verbunden,
einschlieBlich des Risikos eines teilweisen oder vollstindigen Verlusts des
investierten Geldes. Thre Investition fallt nicht unter die Einlagensicherungs-
und Anlegerentschddigungssysteme gemdfl der Richtlinie 2014/49/EU des
Europédischen Parlaments und des Rates* und der Richtlinie 97/9/EG des
Europdischen Parlaments und des Rates™**.

Sie erhalten moglicherwiese keine Rendite aus Threr Investition.

Es handelt sich hierbei nicht um ein Sparprodukt, und Sie sollten nicht mehr als
10 % Ihres Nettovermogens in Crowdfunding-Projekte investieren.

Sie werden die Anlageinstrumente moglicherweise nicht nach Wunsch
verkaufen konnen.*

* Richtlinie 2014/49/EU des Europdischen Parlaments und des Rates vom 16. April
2014 iiber Einlagensicherungssysteme (ABI. L 173 vom 12.6.2014, S. 149).
*ok Richtlinie 97/9/EG des Europiischen Parlaments und des Rates vom 3. Mérz 1997

iber Systeme fiir die Entschadigung der Anleger (ABI. L 084 vom 26.3.1997, S. 22).

Das Basisinformationsblatt muss klar, versténdlich, vollstindig und genau sein und
darf mit Ausnahmen von Hinweisen auf geltende Rechtsakte keine Fuflnoten
enthalten. Es wird auf einem eigenstindigen, dauerhaften Datentriger bereitgestellt,
der deutlich von den Marketingmitteilungen unterscheidbar ist, und umfasst in
gedruckter Form hochstens sechs Seiten im DIN-A4-Format.

Der Crowdfunding-Dienstleister hélt das Basisinformationsblatt wéhrend der
gesamten Geltungsdauer des Crowdfunding-Angebots stets auf dem neuesten Stand.

Die Crowdfunding-Dienstleister richten angemessene Verfahren zur Uberpriifung der
Vollstindigkeit und Klarheit der im Basisinformationsblatt enthaltenen Angaben ein
und wenden diese an.

Stellt ein Crowdfunding-Dienstleister eine wesentliche Auslassung, einen
wesentlichen  Fehler oder eine wesentliche Ungenauigkeit in dem
Basisinformationsblatt fest, so werden diese Informationen vom Projekttriger
erginzt bzw. geiindert. Ist eine solche Erginzung oder Anderung nicht médglich, so
erstellt der Crowdfunding-Dienstleister kein Crowdfunding-Angebot oder setzt das
bestehende Angebot aus, bis das Basisinformationsblatt den Anforderungen dieses
Artikels gentigt.

Ein Investor kann einen Crowdfunding-Dienstleister auffordern, eine Ubersetzung
des Basisinformationsblatts in eine vom Investor gewéhlte Sprache zu veranlassen.
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Die Ubersetzung muss den Inhalt der Originalfassung des Basisinformationsblatts
korrekt wiedergeben.

Stellt der Crowdfunding-Dienstleister die angeforderte Ubersetzung des
Basisinformationsblatts nicht bereit, so rdt der Crowdfunding-Dienstleister dem
Investor unmissversténdlich von der Investition ab.

Die zustdndigen nationalen Behdrden verlangen keine vorherige Notifizierung oder
Genehmigung eines Basisinformationsblatts.

Die Kommission kann nach Artikel 37 delegierte Rechtsakte erlassen, um Folgendes
festzulegen bzw. zu erldutern:

(a) Anforderungen fiir und Inhalt des Musters fiir die in Absatz 2 und im Anhang
genannten Informationen;

(b) die Arten von Risiken, die fiir das Crowdfunding-Angebot von wesentlicher
Bedeutung sind und daher gemifl Teil C des Anhangs offengelegt werden
miissen;

(¢) die Gebiihren und Kosten nach Teil H Buchstabe a des Anhangs, einschlieB3lich
einer detaillierten Aufschliisselung der direkten und indirekten Kosten, die vom
Investor zu tragen sind.

Artikel 17
Bulletin Board

Die Crowdfunding-Dienstleister, die Investoren einen direkten Austausch
miteinander ermdglichen, um Kreditvertrige oder Wertpapiere, die urspriinglich
Gegenstand von Crowdfunding-Projekten auf den Plattformen der Crowdfunding-
Dienstleister waren, zu kaufen und zu verkaufen, informieren ihre Kunden dariiber,
dass sie kein Handelssystem betreiben und dass jede An- oder Verkaufstétigkeit auf
ihren Plattformen nach Ermessen der Kunden und unter ihrer Verantwortung erfolgt.

Die Crowdfunding-Dienstleister, die Referenzpreise fiir eine An- oder
Verkaufstatigkeit nach Absatz 1 vorschlagen, teilen ihren Kunden mit, dass die
Referenzpreise unverbindlich sind, und begriinden die vorgeschlagenen
Referenzpreise.

Artikel 18
Zugang zu Aufzeichnungen

Die Crowdfunding-Dienstleister

(a)

(b)

(c)

bewahren samtliche Aufzeichnungen tiber ihre Dienstleistungen und Transaktionen
fiinf Jahre lang auf einem dauerhaften Datentriager auf,

stellen sich, dass ihre Kunden jederzeit sofortigen Zugang zu Aufzeichnungen iiber
die thnen erbrachten Dienstleistungen haben, und

halten alle Vereinbarungen zwischen den Crowdfunding-Dienstleistern und ihren
Kunden fiinf Jahre lang aufrecht.
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Kapitel V
Marketingmitteilungen

Artikel 19
Anforderungen in Bezug auf Marketingmitteilungen

Die Crowdfunding-Dienstleister stellen sicher, dass alle an Investoren gerichteten
Marketingmitteilungen eindeutig als solche erkennbar sind.

Marketingmitteilungen dienen nicht zur Vermarktung einzelner geplanter oder
anhingiger Crowdfunding-Projekte oder -angebote. In Marketingmitteilungen wird
nur angegeben, wo und in welcher Sprache Kunden Informationen iiber einzelne
Projekte oder Angebote erhalten konnen.

Fiir ihre Marketingmitteilungen verwenden die Crowdfunding-Dienstleister eine oder
mehrere der Amtssprachen des Mitgliedstaats, in dem der Crowdfunding-
Dienstleister tétig ist, oder eine in internationalen Finanzkreisen gebrduchliche
Sprache.

Die zustdndigen nationalen Behorden verlangen keine vorherige Notifizierung oder
Genehmigung der Marketingmitteilungen.

Artikel 20

Veroffentlichung der nationalen Vorschriften iiber Marketinganforderungen

Die zustindigen nationalen Behorden verdffentlichen auf ihren Websites die
nationalen Rechts- und Verwaltungsvorschriften, die fiir Marketingmitteilungen der
Crowdfunding-Dienstleister gelten, und halten sie auf dem neuesten Stand.

Die zustindigen Behorden unterrichten die ESMA iber die Rechts- und
Verwaltungsvorschriften nach Absatz 1 und iibermitteln ihnen die Hyperlinks zu den
Websites der zustdndigen Behorden, auf denen sie verdffentlicht werden. Die
zustindigen Behorden iibermitteln der ESMA eine Zusammenfassung dieser
einschldgigen nationalen Vorschriften in einer in der internationalen Finanzwelt
gebrduchlichen Sprache.

Die zustindigen Behodrden unterrichten die ESMA iiber jede Anderung der gemif
Absatz 2 tbermittelten Informationen und legen unverziiglich eine aktualisierte
Zusammenfassung der betreffenden nationalen Vorschriften vor.

Die ESMA verdffentlicht auf ihrer Website eine Zusammenfassung der
einschldgigen nationalen Vorschriften in einer in der internationalen Finanzwelt
gebrduchlichen Sprache sowie die Hyperlinks zu den Websites der zustdndigen
Behorden nach Absatz 1 und hélt sie auf dem neuesten Stand. Die ESMA haftet nicht
fiir die in der Zusammenfassung enthaltenen Informationen.

Die zustindigen nationalen Behorden sind die zentralen Anlaufstellen, die filir die
Bereitstellung von Informationen iiber die Marketingregeln in ihren jeweiligen
Mitgliedstaaten zustdndig sind.

Die ESMA kann an die zustdndigen nationalen Behorden gerichteten Leitlinien oder
Empfehlungen  herausgeben, in denen sie bewidhrte Verfahren fiir
Marketingmitteilungen und die Uberpriifung der Marketingmitteilungen von
Crowdfunding-Dienstleistern festgelegt.
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7. Die zustindigen Behorden erstatten der ESMA regelmifig, jedoch mindestens
einmal jdhrlich iiber die Durchsetzungsmafnahmen Bericht, die sie jeweils im
Vorjahr auf der Grundlage ihrer nationalen Rechts- und Verwaltungsvorschriften
tiber Marketingmitteilungen von Crowdfunding-Dienstleistungen ergriffen haben.
Der Bericht enthélt insbesondere folgende Angaben:

(a)

(b)

(©)

die Gesamtzahl der Durchsetzungsmafinahmen, ggf. aufgeschliisselt nach Art
der Verfehlung;

die Ergebnisse der Durchsetzungsmafinahmen, einschlieBlich Sanktionen,
aufgeschliisselt nach Art der Sanktionen, sowie der von den Crowdfunding-
Dienstleistern ergriffenen Abhilfemafnahmen;

gef. Beispiele fiir das Vorgehen der zustindigen Behorden, wenn
Crowdfunding-Dienstleister die nationalen Vorschriften nicht einhalten.

Kapitel VI
Befugnisse und Zustindigkeiten der ESMA

ABSCHNITT I
ZUSTANDIGKEITEN UND VERFAHREN

Artikel 21
Rechtsprivileg

Die der ESMA oder Bediensteten der ESMA oder sonstigen von ihr bevollméchtigten
Personen nach den Artikeln 22 bis 25 iibertragenen Befugnisse diirfen nicht genutzt werden,
um die Offenlegung von Informationen zu verlangen, die einem Rechtsprivileg unterliegen.

Artikel 22
Informationsersuchen

1. Die ESMA kann durch einfaches Ersuchen oder im Wege eines Beschlusses von
folgenden Personen die Vorlage samtlicher Informationen verlangen, die sie fiir die
Wahrnehmung ihrer Aufgaben im Rahmen dieser Verordnung benotigt:

(@) von einem Crowdfunding-Dienstleister oder einer Person, die die Kontrolle
iiber einen Crowdfunding-Dienstleister ausiibt oder direkt oder indirekt von
einem Crowdfunding-Dienstleister kontrolliert wird;

(b) von Projekttrigern, die ein Angebot auf einer Crowdfunding-Plattform
unterbreiten oder unterbreitet haben;

(c) von Dritten, die zur Wahrnehmung von Aufgaben im Zusammenhang mit der
Erbringung der Crowdfunding-Dienstleistung gemidl3 Artikel 8 benannt
wurden;

(d) von den Fiihrungskriften der unter Buchstabe a bis ¢ genannten Personen,;

(e) von den Priifern und Beratern der unter Buchstabe a bis ¢ genannten Personen.

2. Jedes einfache Informationsersuchen gemif3 Absatz 1 enthalt
(a) eine Bezugnahme auf diesen Artikel als Rechtsgrundlage des Ersuchens;
(b) den Zweck des Ersuchens;
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(c) nihere Angaben zu den verlangten Informationen;
(d) die Frist fiir die Vorlage der Informationen;

() den Betrag der GeldbuB3e, die nach Artikel 28 verhdngt werden kann, wenn die
vorgelegten Informationen falsch oder irrefiihrend sind.

Fordert die ESMA nach Absatz 1 Informationen im Wege eines Beschlusses an, so
enthélt ihr Beschluss

(a) eine Bezugnahme auf diesen Artikel als Rechtsgrundlage des Ersuchens;
(b) den Zweck des Ersuchens;

(c) nihere Angaben zu den verlangten Informationen;

(d) die Frist fiir die Vorlage der Informationen;

(e) die Zwangsgelder, die nach Artikel 29 verhéngt werden, wenn die geforderten
Informationen unvollstdndig sind;

(f) die GeldbuBle, die nach Artikel 28 verhéngt werden kann, wenn die Antworten
auf die gestellten Fragen falsch oder irrefithrend sind;

(g) den Hinweis auf das Recht, nach den Artikeln 60 und 61 der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 vor dem Beschwerdeausschuss der ESMA Beschwerde gegen
den Beschluss einzulegen und den Beschluss durch den Gerichtshof der
Européischen Union (im Folgenden ,,Gerichtshof*) iiberpriifen zu lassen.

Die in Absatz 1 genannten Personen oder deren Vertreter und bei juristischen
Personen und nicht rechtsfahigen Vereinen die nach Gesetz oder Satzung zur
Vertretung berufenen Personen stellen die geforderten Informationen zur Verfliigung.
Ordnungsgemil bevollméichtigte Rechtsanwilte konnen die Informationen im
Namen ihrer Mandanten vorlegen. Letztere bleiben in vollem Umfang dafiir
verantwortlich, dass die vorgelegten Informationen vollstindig, sachlich richtig und
nicht irrefithrend sind.

Die ESMA {ibermittelt der zustdndigen Behorde des Mitgliedstaats, in dem die in
Absatz 1 genannten und von dem Informationsersuchen betroffenen Personen
ansdssig oder niedergelassen sind, unverziiglich eine Kopie des einfachen Ersuchens
oder ihres Beschlusses.

Artikel 23
Allgemeine Untersuchungen

Die ESMA kann Untersuchungen in Bezug auf die in Artikel 22 Absatz 1 genannten
Personen durchfiihren. Zu diesem Zweck haben die Bediensteten der ESMA und
sonstige von ihr bevollméachtigte Personen die Befugnis,

(a) Aufzeichnungen, Daten, Verfahren und sonstiges fiir die Erfiillung ihrer
Aufgaben relevantes Material unabhéngig von der Speicherform zu priifen;

(b) beglaubigte Kopien oder Ausziige dieser Aufzeichnungen, Daten, Verfahren
und des sonstigen Materials anzufertigen oder zu verlangen;

(c) jede in Artikel 22 Absatz 1 genannte Person oder ihre Vertreter oder
Beschiftigten vorzuladen und zur Abgabe miindlicher oder schriftlicher
Erkldrungen zu Sachverhalten oder Unterlagen aufzufordern, die mit

35

DE



DE

Gegenstand und Zweck der Priifung in Zusammenhang stehen, und die
Antworten aufzuzeichnen;

(d) jede andere natiirliche oder juristische Person zu befragen, die dieser
Befragung zum Zweck der Einholung von Informationen tiber den Gegenstand
einer Untersuchung zustimmt;

(e) Aufzeichnungen von  Telefongesprichen und  Dateniibermittlungen
anzufordern.

Die Bediensteten der ESMA und sonstige von ihr zu Untersuchungen geméif
Absatz 1 bevollmichtigte Personen iiben ihre Befugnisse unter Vorlage einer
schriftlichen Vollmacht aus, in der Gegenstand und Zweck der Untersuchung
angegeben werden. Dariliber hinaus wird in der Vollmacht angegeben, welche
Zwangsgelder gemdll Artikel 29 verhdngt werden, wenn die angeforderten
Aufzeichnungen, Daten, Verfahren und das sonstige Material oder die Antworten auf
die Fragen, die den in Artikel 22 Absatz 1 genannten Personen gestellt wurden, nicht
oder unvollstindig bereitgestellt beziehungsweise erteilt werden, und welche
Geldbuflen gemal3 Artikel 28 verhdngt werden, wenn die Antworten auf die Fragen,
die den in Artikel 22 Absatz 1 genannten Personen gestellt wurden, sachlich falsch
oder irrefiihrend sind.

Die in Artikel 22 Absatz 1 genannten Personen sind verpflichtet, sich den durch
Beschluss der ESMA eingeleiteten Untersuchungen zu unterziehen. In dem
Beschluss wird Folgendes angegeben: Gegenstand und Zweck der Untersuchung, die
in Artikel 29 vorgesehenen Zwangsgelder, die nach der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 moglichen Rechtsbehelfe sowie das Recht, den Beschluss durch den
Gerichtshof tiberpriifen zu lassen.

Die ESMA unterrichtet die zustindige Behorde des Mitgliedstaats, in dem die
Untersuchung gemdfl Absatz 1 erfolgen soll, rechtzeitig liber die bevorstehende
Untersuchung und die Identitit der bevollméchtigten Personen. Auf Antrag der
ESMA unterstiitzen Bedienstete der betreffenden zustindigen Behorde die
bevollmédchtigten Personen bei der Durchfiihrung ihrer Aufgaben. Die Bediensteten
der betreffenden zustindigen Behorde konnen auf Antrag auch an den
Untersuchungen teilnehmen.

Setzt die Anforderung von Aufzeichnungen von Telefongesprachen oder
Dateniibermittlungen geméfl Absatz 1 Buchstabe e nach geltendem nationalem Recht
eine nationale gerichtliche Genehmigung voraus, so muss diese beantragt werden.
Diese Genehmigung kann auch vorsorglich beantragt werden.

Geht bei einem nationalen Gericht ein Antrag auf Genehmigung einer Anforderung
von Aufzeichnungen von Telefongesprichen oder Dateniibermittlungen geméf
Absatz 1 Buchstabe e ein, priift das Gericht,

(a) obder in Absatz 3 genannte Beschluss der ESMA echt ist;

(b) ob die zu ergreifenden Mallnahmen angemessen und weder willkiirlich noch
unverhéltnisméBig sind.

Fiir die Zwecke von Absatz 6 Buchstabe b kann das nationale Gericht die ESMA um
detaillierte Erldauterungen bitten, insbesondere in Bezug auf die Griinde, aus denen
die ESMA annimmt, dass ein Verstofl gegen diese Verordnung erfolgt ist, sowie in
Bezug auf die Schwere des mutmalBlichen Verstoes und die Art der Beteiligung der
Person, gegen die sich die ZwangsmalBBnahmen richten. Das nationale Gericht darf
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jedoch weder die Notwendigkeit der Untersuchung priifen noch die Ubermittlung der
in den Akten der ESMA enthaltenen Informationen verlangen. Die RechtméBigkeit
des Beschlusses der ESMA unterliegt ausschlieBlich der Priifung durch den
Gerichtshof nach dem in der Verordnung (EU) Nr.1095/2010 vorgesehenen
Verfahren.

Artikel 24
Vor-Ort-Priifungen

Zur Wahrnehmung ihrer Aufgaben nach dieser Verordnung kann die ESMA alle
erforderlichen Vor-Ort-Priifungen in den Geschéftsraumen der in Artikel 22 Absatz 1
genannten Personen durchfiihren.

Die Bediensteten der ESMA und sonstige von ihr zur Durchfiihrung der Vor-Ort-
Priifungen bevollmichtigte Personen sind befugt, die Geschéftsrdume der Personen,
die Gegenstand des Beschlusses der ESMA {iber die Einleitung einer Untersuchung
sind, zu betreten und verfiigen iiber simtliche in Artikel 23 Absatz 1 genannten
Befugnisse. Dariiber hinaus sind sie befugt, die Geschéftsraume und Biicher oder
Aufzeichnungen fiir die Dauer und in dem Ausmal} zu versiegeln, wie es fiir die
Priifung erforderlich ist.

Die ESMA unterrichtet die zustdndige Behorde des Mitgliedstaats, in dem die
Prifung erfolgen soll, rechtzeitig iiber die bevorstehende Priifung. Wenn die
ordnungsgeméfle Durchfiihrung und die Wirksamkeit der Priifung dies erfordern,
kann die ESMA die Vor-Ort-Priifung ohne vorherige Ankiindigung durchfiihren,
sofern sie die betreffende zustindige Behorde entsprechend vorab informiert hat.
Priifungen im Sinne dieses Artikels werden durchgefiihrt, sofern die betreffende
Behorde bestétigt hat, dass sie sich diesen nicht widersetzt.

Die Bediensteten der ESMA und sonstige von ihr zur Durchfiihrung der Priifungen
vor Ort bevollmichtigte Personen {iiben ihre Befugnisse unter Vorlage einer
schriftlichen Vollmacht aus, in der der Gegenstand und der Zweck der Priifung
genannt werden und angegeben wird, welche Zwangsgelder gemill Artikel 33
verhidngt werden, wenn sich die betreffenden Personen nicht der Priifung
unterziehen.

Die in Artikel 23 Absatz 1 genannten Personen unterziehen sich den durch Beschluss
der ESMA angeordneten Vor-Ort-Priifungen. In dem Beschluss wird Folgendes
angegeben: Gegenstand, Zweck und Zeitpunkt des Beginns der Priifung, die in
Artikel 29  vorgesehenen Zwangsgelder, die nach der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 moglichen Rechtsbehelfe sowie das Recht, den Beschluss durch den
Gerichtshof iiberpriifen zu lassen.

Auf Antrag der ESMA unterstiitzen Bedienstete der zustindigen Behorde des
Mitgliedstaats, in dem die Priifung vorgenommen werden soll, sowie von dieser
Behorde entsprechend erméchtigte oder bestellte Personen die Bediensteten der
ESMA und sonstige von ihr bevollméchtigte Personen aktiv. Bedienstete der
zustidndigen Behorde des betreffenden Mitgliedstaats konnen auch an den Vor-Ort-
Priifungen teilnehmen.

Die ESMA kann die zustindigen Behorden ebenfalls bitten, in ihrem Namen im
Sinne dieses Artikels und des Artikels 23 Absatz 1  spezifische
Untersuchungsaufgaben wahrzunehmen und Vor-Ort-Priifungen durchzufiihren.
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Stellen die Bediensteten der ESMA oder andere von ihr bevollméchtigte
Begleitpersonen fest, dass sich eine Person einer nach Malligabe dieses Artikels
angeordneten Priifung widersetzt, so gewidhrt die zustindige Behorde des
betreffenden Mitgliedstaats gegebenenfalls unter Einsatz von Polizeikriften oder
einer entsprechenden vollziehenden Behorde die erforderliche Unterstiitzung, damit
die Vor-Ort-Priifung durchgefiihrt werden kann.

Setzt die Priifung vor Ort gemdfl Absatz 1 oder die Unterstiitzung gemél Absatz 7
nach nationalem Recht eine gerichtliche Genehmigung voraus, so ist diese zu
beantragen. Diese Genehmigung kann auch vorsorglich beantragt werden.

Geht bei einem nationalen Gericht ein Antrag auf Genehmigung einer Vor-Ort-
Priifung gemill Absatz 1 oder einer Unterstiitzung geméll Absatz 7 ein, priift das
Gericht,

(a) obder in Absatz 4 genannte Beschluss der ESMA echt ist;

(b) ob die zu ergreifenden Maflnahmen angemessen und weder willkiirlich noch
unverhdltnismiBig sind.

Fiir die Zwecke von Absatz 10 Buchstabe b kann das nationale Gericht die ESMA
um detaillierte Erlduterungen bitten, insbesondere in Bezug auf die Griinde, aus
denen die ESMA annimmt, dass ein Verstol gegen diese Verordnung erfolgt ist,
sowie in Bezug auf die Schwere des mutmalllichen VerstoBes und die Art der
Beteiligung der Person, gegen die sich die ZwangsmaBnahmen richten. Das nationale
Gericht darf jedoch weder die Notwendigkeit der Untersuchung priifen noch die
Ubermittlung der in den Akten der ESMA enthaltenen Informationen verlangen. Die
RechtmiBigkeit des Beschlusses der ESMA unterliegt ausschlieBlich der Priifung
durch den Gerichtshof nach dem in der Verordnung (EU) Nr.1095/2010
vorgesehenen Verfahren.

Artikel 25
Informationsaustausch

Die ESMA und die zustindigen Behdrden iibermitteln einander unverziiglich die zur
Wahrnehmung ihrer Aufgaben geméB dieser Verordnung erforderlichen Informationen.

Artikel 26
Wahrung des Berufsgeheimnisses

Die ESMA und alle Personen, die bei der ESMA oder bei einer sonstigen Person, an die die
ESMA Aufgaben delegiert hat, titig sind oder tatig waren, einschlieBlich der unter Anweisung der
ESMA titigen Priifer und Sachverstindigen, sind zur Wahrung des Berufsgeheimnisses gemal3
Artikel 76 der Richtlinie 2014/65/EU verpflichtet.

Artikel 27
Aufsichtsmafinahmen der ESMA

Stellt die ESMA fest, dass eine Person nach Artikel 22 Absatz 1 Buchstabe a einen
der in den Kapitel I bis V aufgefiihrten Verstof3e begangen hat, kann sie eine oder
mehrere der folgenden Maflnahmen ergreifen:

(a) Erlass eines Beschlusses, mit dem die Person aufgefordert wird, den Verstof3
zu beenden;
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(b)

(©)
(d)

Erlass eines Beschlusses iiber die Verhidngung von Geldbullen oder
Zwangsgelder gemil3 den Artikeln 28 und 29;

offentliche Bekanntmachung;

Warnung.

Wenn sie die in Absatz 1 genannten Maflnahmen ergreift, berticksichtigt die ESMA
die Art und die Schwere des Verstofles anhand folgender Kriterien:

(a)
(b)

(©)
(d)
(e)

(H
(2

(h)

(1)
W)

Dauer und Héufigkeit des VerstoB3es;

ob Finanzkriminalitdt verursacht oder erleichtert wurde oder ansonsten mit
dem VerstoB3 in Verbindung steht;

ob der VerstoB vorsitzlich oder fahrlissig begangen wurde;
Grad an Verantwortung der flir den Verstof3 verantwortlichen Person;

Finanzkraft der fiir den Versto3 verantwortlichen Person, wie sie sich aus dem
Gesamtumsatz der verantwortlichen juristischen Person oder den
Jahreseinkiinften und dem Nettovermdgen der verantwortlichen natiirlichen
Person ablesen lisst;

Auswirkungen des VerstoBBes auf die Interessen der Anleger;

Hohe der infolge des Verstofes von der fiir den Versto3 verantwortlichen
Person erzielten Gewinne bzw. vermiedenen Verluste oder der Dritten
entstandenen Verluste, soweit diese sich beziffern lassen;

Ausmal} der Zusammenarbeit der fiir den Verstof3 verantwortlichen Person mit
der ESMA, unbeschadet des Erfordernisses, die erzielten Gewinne oder
vermiedenen Verluste dieser Person einzuziehen;

frithere Verstof3e der fiir den Verstof3 verantwortlichen Person;

Mafinahmen, die die fiir den Verstol3 verantwortliche Person nach dem Verstof3
ergriffen hat, um eine Wiederholung zu verhindern.

Die ESMA teilt der fiir den Versto3 verantwortlichen Person unverziiglich jede
gemil Absatz 1 ergriffene Malnahme mit und setzt die zustindigen Behorden der
betroffenen Mitgliedstaaten und die Kommission unverziiglich von dieser
MaBnahme in Kenntnis. Die ESMA veroffentlicht jeden derartigen Beschluss
innerhalb von zehn Arbeitstagen ab dem Datum der Annahme des Beschlusses auf
ihrer Website.

Die in Absatz 3 genannte Verdffentlichung umfasst

(a)

(b)

(c)

den Hinweis, dass die fiir den Verstofl verantwortliche Person das Recht hat,
Beschwerde gegen den Beschluss einzulegen;

gegebenenfalls die Angabe, dass Beschwerde eingelegt wurde, mit dem
Hinweis, dass eine Beschwerde keine aufschiebende Wirkung hat;

den Hinweis, dass der Beschwerdeausschuss der ESMA die Moglichkeit hat,
die Anwendung eines angefochtenen Beschlusses nach Artikel 60 Absatz 3 der
Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 auszusetzen.
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ABSCHNITT 11

VERWALTUNGSRECHTLICHE SANKTIONEN UND ANDERE MASSNAHMEN

Artikel 28
Geldbuflen

Stellt die ESMA im Einklang mit Artikel 31 Absatz 5 fest, dass eine Person einen der
in den Kapiteln I bis V genannten Verstof3e vorsitzlich oder fahrldssig begangen hat,

so fasst sie im Einklang mit Absatz 3 einen Beschluss iiber die Verhdngung einer
Geldbufe.

Ein VerstoB gilt als vorsétzlich begangen, wenn die ESMA objektive Anhaltspunkte
zum Nachweis dessen ermittelt hat, dass eine Person den Verstof3 absichtlich
begangen hat.

Der Betrag der in Absatz 1 genannten GeldbuB3e betrdagt hochstens 5 % des jahrlichen
Gesamtumsatzes des Crowdfunding-Dienstleisters in einem Kalenderjahr.

Bei der Festsetzung der Hohe einer GeldbuBle gemil3 Absatz 1 beriicksichtigt die
ESMA die in Artikel 27 Absatz 2 festgelegten Kriterien.

Artikel 29
Zwangsgelder

Die ESMA verhingt per Beschluss Zwangsgelder, um

(a) eine Person im Einklang mit einem Beschluss gemdll Artikel 23 zur
Beendigung eines Verstofles zu verpflichten;

(b) eine in Artikel 22 Absatz 1 genannte Person dazu zu verpflichten,

i)  Informationen, die per Beschluss nach Artikel 22 angefordert wurden,
vollstindig zu erteilen;

ii)  sich einer Untersuchung zu unterziehen und insbesondere vollstindige
Aufzeichnungen, Daten, Verfahren und sonstiges angefordertes Material
vorzulegen sowie sonstige im Rahmen einer per Beschluss nach
Artikel 23 angeordneten Untersuchung vorzulegende Informationen zu
vervollstdndigen oder zu berichtigen;

ii1) eine Vor-Ort-Priifung zu dulden, die mit Beschluss gemiB Artikel 24
angeordnet wurde.

Ein Zwangsgeld muss wirksam und verhdltnismédBig sein. Die Zahlung des
Zwangsgelds wird fiir jeden Tag des Verzugs angeordnet.

Unbeschadet des Absatzes 2 betrigt das Zwangsgeld 3 % des durchschnittlichen
Tagesumsatzes im vorangegangenen Geschiftsjahr beziehungsweise bei natiirlichen
Personen 2% des durchschnittlichen Tageseinkommens im vorangegangenen
Kalenderjahr. Es wird ab dem im Beschluss iiber die Verhdngung des Zwangsgelds
festgelegten Termin berechnet.

Ein Zwangsgeld wird fiir einen Zeitraum von hdchstens sechs Monaten ab der
Bekanntgabe des Beschlusses der ESMA verhingt. Nach Ende dieses Zeitraums
iiberpriift die ESMA diese Maflnahme.
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Artikel 30
Offenlegung, Art, Vollstreckung und Zuweisung der Geldbuflen und Zwangsgelder

Die ESMA veroffentlicht sdmtliche gemil den Artikeln 28 und 29 verhidngten
Geldbuflen und Zwangsgelder, sofern dies die Stabilitit der Finanzmaérkte nicht
ernsthaft gefahrdet oder den Beteiligten daraus kein unverhiltnisméBiger Schaden
erwichst. Diese Veroffentlichung darf keine personenbezogenen Daten im Sinne der
Verordnung (EU) 2016/679' enthalten.

Gemdll den Artikeln 34 und 35 verhidngte GeldbuBlen und Zwangsgelder sind
administrativer Art.

Beschliet die ESMA, keine Geldbullen oder Zwangsgelder zu verhdngen, so
informiert sie das FEuropidische Parlament, den Rat, die Kommission und die
zustdndigen Behorden des betreffenden Mitgliedstaats entsprechend und legt die
Griinde fiir ihren Beschluss dar.

Gemal den Artikeln 28 und Artikel 29 verhéngte Geldbuflen und Zwangsgelder sind
vollstreckbar.

Die Zwangsvollstreckung erfolgt nach den Vorschriften des Zivilprozessrechts des
Staates, in dessen Hoheitsgebiet sie stattfindet.

Die eingezogenen Geldbuflen und Zwangsgelder werden dem Gesamthaushaltsplan
der Européischen Union zugewiesen.

Artikel 31
Verfahrensvorschriften fiir AufsichtsmafSinahmen und Geldbufien

Stellt die ESMA bei der Wahrnehmung ihrer Aufgaben nach dieser Verordnung fest,
dass es ernsthafte Anhaltspunkte fiir das mogliche Vorliegen von Tatsachen gibt, die
einen oder mehrere der in den Kapiteln I bis V aufgefiihrten Verstdfe darstellen
konnen, benennt sie aus dem Kreis ihrer Bediensteten einen unabhingigen
Untersuchungsbeauftragten zur Untersuchung des Sachverhalts. Der benannte
Beauftragte darf nicht direkt oder indirekt in die Beaufsichtigung oder das
Zulassungsverfahren des betreffenden Crowdfunding-Dienstleisters einbezogen sein
oder gewesen sein und nimmt seine Aufgaben unabhéngig von der ESMA wabhr.

Der in Absatz 1 genannte Untersuchungsbeauftragte untersucht die mutmaBlichen
Verstole, wobei er alle Bemerkungen der Personen, die Gegenstand der
Untersuchungen sind, beriicksichtigt, und legt der ESMA eine vollstindige
Verfahrensakte mit seinen Feststellungen vor.

Zur Erfiillung seiner Aufgaben kann der Untersuchungsbeauftragte von der Befugnis
Gebrauch machen, nach Artikel 22 Informationen anzufordern und nach den Artikeln
23 und 24 Untersuchungen und Vor-Ort-Priifungen durchzufiihren.

Bei der Erflillung seiner Aufgaben hat der Untersuchungsbeauftragte Zugang zu
allen Unterlagen und Informationen, die die ESMA bei ihren Aufsichtstitigkeiten
zusammengetragen hat.

Verordnung (EU) 2016/679 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 27. April 2016 zum
Schutz natiirlicher Personen bei der Verarbeitung personenbezogener Daten, zum freien Datenverkehr
und zur Aufhebung der Richtlinie 95/46/EG (Datenschutz-Grundverordnung) (ABl. L 119 vom
4.5.2016, S. 1).
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Beim Abschluss seiner Untersuchung gibt der Untersuchungsbeauftragte den
Personen, die Gegenstand der Untersuchung sind, Gelegenheit, zu den untersuchten
Fragen angehort zu werden, bevor er der ESMA die Verfahrensakte mit seinen
Feststellungen vorlegt. Der Untersuchungsbeauftragte stiitzt seine Feststellungen nur
auf Tatsachen, zu denen die betreffenden Personen Stellung nehmen konnten.

Wihrend der Untersuchungen nach diesem Artikel sind die Verteidigungsrechte der
betreffenden Personen in vollem Umfang zu wahren.

Wenn der Untersuchungsbeauftragte der ESMA die Verfahrensakte mit seinen
Feststellungen vorlegt, setzt er die Personen, die Gegenstand der Untersuchungen
sind, davon in Kenntnis. Vorbehaltlich des berechtigten Interesses anderer Personen
an der Wahrung ihrer Geschiftsgeheimnisse haben die Personen, die Gegenstand der
Untersuchungen sind, das Recht auf Einsicht in die Verfahrensakte. Vom Recht auf
Einsicht in die Verfahrensakte ausgenommen sind vertrauliche Informationen, die
Dritte betreffen.

Anhand der Verfahrensakte mit den Feststellungen des Untersuchungsbeauftragten
und — wenn die Personen, die Gegenstand der Untersuchungen sind, darum ersuchen
— nach der gemil Artikel 32 erfolgten Anhorung dieser Personen, entscheidet die
ESMA dariiber, ob die Personen, die Gegenstand der Untersuchungen sind, einen
oder mehrere der in den Kapiteln I bis V aufgefiihrten Versto3e begangen haben; ist
dies der Fall, ergreift sie eine Maflnahme nach Artikel 31.

Der Untersuchungsbeauftragte nimmt nicht an den Beratungen der ESMA teil und
greift auch nicht in anderer Weise in den Beschlussfassungsprozess der ESMA ein.

Die Kommission erldsst bis zum [PO: Please insert date 24 months after the date of
entry into force] delegierte Rechtsakte nach Artikel 37 mit Verfahrensvorschriften
fiir die Ausiibung der Befugnis zur Verhdngung von Geldbuflen oder Zwangsgeldern,
einschlieBlich Bestimmungen zu den Verteidigungsrechten, zu Zeitpunkten und
Fristen, zur Einziehung der GeldbuBlen und Zwangsgelder und zur Verjdhrung
beziiglich der Verhdngung und Vollstreckung von Bul3- und Zwangsgeldzahlungen.

Stellt die ESMA bei der Wahrnehmung ihrer Aufgaben nach dieser Verordnung
ernsthafte Anhaltspunkte fiir das Vorliegen von Tatsachen fest, die Straftaten
darstellen konnten, verweist sie diese Sachverhalte zur strafrechtlichen Verfolgung
an die zustindigen nationalen Behorden. Ferner sieht die ESMA davon ab,
GeldbuBen oder Zwangsgelder zu verhidngen, wenn ein fritherer Freispruch oder eine
frilhere Verurteilung aufgrund identischer oder im Wesentlichen gleichartiger
Tatsachen als Ergebnis eines Strafverfahrens nach nationalem Recht bereits
Rechtskraft erlangt hat.

Artikel 32
Anhorung der betreffenden Personen

Vor einem Beschluss gemid3 den Artikeln 27, 28 und 29 gibt die ESMA den
Personen, die Gegenstand des Verfahrens sind, Gelegenheit, zu ihren Feststellungen
angehort zu werden. Die ESMA stiitzt ihre Beschliisse nur auf Feststellungen, zu
denen sich die Personen, die Gegenstand des Verfahrens sind, d&uflern konnten.

Unterabsatz 1 gilt nicht, wenn dringende MaBBnahmen ergriffen werden miissen, um
ernsthaften und unmittelbar bevorstehenden Schaden vom Finanzsystem
abzuwenden. In einem solchen Fall kann die ESMA einen Interimsbeschluss fassen
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und muss den betreffenden Personen die Gelegenheit geben, so bald wie moglich
nach Erlass ihres Beschlusses gehort zu werden.

Die Verteidigungsrechte der Personen, die Gegenstand der Untersuchungen sind,
miissen wihrend des Verfahrens in vollem Umfang gewahrt werden. Sie haben
vorbehaltlich des berechtigten Interesses anderer Personen an der Wahrung ihrer
Geschéftsgeheimnisse Recht auf Einsicht in die Akten der ESMA. Von der
Akteneinsicht ausgenommen sind vertrauliche Informationen sowie interne
vorbereitende Unterlagen der ESMA.

) Artikel 33
Uberpriifung durch den Gerichtshof

Der Gerichtshof besitzt die unbeschriinkte Befugnis zur Uberpriifung von Beschliissen, mit
denen die ESMA eine Geldbuf3e oder ein Zwangsgeld festgesetzt oder eine sonstige Sanktion
oder VerwaltungsmaBBnahmen geméaf dieser Verordnung auferlegt hat. Er kann die verhéngten
Geldbuflen oder Zwangsgelder auftheben, herabsetzen oder erhohen.

DE

Artikel 34
Zulassungs- und Aufsichtsgebiihren

Die ESMA stellt den Crowdfunding-Dienstleistern gemil3 dieser Verordnung und
gemidl den nach Absatz3 erlassenen delegierten Rechtsakten Gebiihren in
Rechnung. Diese Gebiihren decken die Aufwendungen der ESMA im
Zusammenhang mit der Zulassung und Beaufsichtigung von Crowdfunding-
Dienstleistern sowie die Erstattung der Kosten, die den zustindigen Behorden bei der
Durchfiihrung von Arbeiten nach dieser Verordnung insbesondere fiir nach
Artikel 35 iibertragene Aufgaben entstehen konnen, voll ab.

Die Gebiihr, die einem einzelnen Crowdfunding-Dienstleister in Rechnung gestellt
wird, wird auf einen Betrag begrenzt, der in einem angemessenen Verhiltnis zur
Geschéftsgrofle des Crowdfunding-Dienstleisters steht.

Die Kommission erlédsst bis zum [PO: Please insert date 24 months after entry into
force] einen delegierten Rechtsakt nach Artikel 37, in dem die Art der Gebiihren, die
Angelegenheiten, fiir die Gebiihren zu entrichten sind, die Hohe der Gebiihren und
die Art und Weise, wie sie zu zahlen sind, sowie die Methode zur Berechnung des
Hochstbetrags, den die ESMA dem einzelnen Dienstleister gemdf Absatz 2 in
Rechnung stellen kann, angegeben sind.

} Artikel 35
Ubertragung von Aufgaben von der ESMA an die zustindigen Behorden

Soweit es fiir die ordnungsgeméfe Erfiillung einer Aufsichtsaufgabe erforderlich ist,
kann die ESMA spezifische Aufsichtsaufgaben gemill den von ihr nach Artikel 16
der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 herausgegebenen Leitlinien an die zustidndige
Behorde eines Mitgliedstaats iibertragen. Zu diesen spezifischen Aufsichtsaufgaben
konnen insbesondere die Befugnis zur Anforderungen von Informationen geméif
Artikel 22 und zur Durchfiihrung von Untersuchungen und Vor-Ort-Priifungen
gemil den Artikeln 23 und 24 zéhlen.

Bevor die ESMA Aufgaben tibertragt, konsultiert sie die jeweils zustdndige Behorde
in Bezug auf:
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(a) den Umfang der zu iibertragenden Aufgabe;
(b) den Zeitplan fiir die Ausfiihrung der Aufgabe; und
(c) die Ubermittlung erforderlicher Informationen durch und an die ESMA.

Gemid der von der Kommission nach Artikel 34 Absatz 3 erlassenen
Gebiihrenverordnung erstattet die ESMA einer zustdndigen Behorde die Kosten, die
dieser bei der Durchfiihrung delegierter Aufgaben entstanden sind.

Die ESMA iiberpriift den Beschluss nach Absatz 1 in angemessenen Zeitabstdnden.
Eine Aufgabeniibertragung kann jederzeit widerrufen werden.

Artikel 36
Datenschutz

In Bezug auf die Verarbeitung personenbezogener Daten im Rahmen dieser
Verordnung fithren die zustindigen Behorden ihre Aufgaben im Sinne dieser
Verordnung im Einklang mit der Verordnung (EU) 2016/679 des Europiischen
Parlaments und des Rates aus.

Die ESMA handelt bei der Verarbeitung personenbezogener Daten im Rahmen
dieser Verordnung gemif der Verordnung (EG) Nr. 45/2001.

Kapitel VII
Delegierte Rechtsakte

Artikel 37
Ausiibung der Befugnisiibertragung

Die Befugnis zum Erlass delegierter Rechtsakte wird der Kommission unter den in
diesem Artikel festgelegten Bedingungen iibertragen.

Die Befugnis zum Erlass delegierter Rechtsakte gemal3 Artikel 3 Absatz 2, Artikel 6
Absatz 4, Artikel 7 Absatz 7, Artikel 10 Absatz 10, Artikel 15 Absatz 6, Artikel 16
Absatz 9, Artikel 31 Absatz 10 und Artikel 34 Absatz 3 wird der Kommission auf
unbestimmte Zeit ab [PO: Date of entry into force of this Regulation] {ibertragen.

Die Befugnisiibertragung gemil3 Artikel 3 Absatz 2, Artikel 6 Absatz 4, Artikel 7
Absatz 7, Artikel 10 Absatz 10, Artikel 15 Absatz 6, Artikel 16 Absatz 9, Artikel 31
Absatz 10 und Artikel 34 Absatz 3 kann vom Europdischen Parlament oder vom Rat
jederzeit widerrufen werden. Der Beschluss, mit dem der Widerruf ausgesprochen
wird, beendet die Ubertragung der in dem Beschluss angegebenen Befugnis. Er wird
am Tag nach seiner Verdffentlichung im Amtsblatt der Europdischen Union oder zu
einem im Beschluss iiber den Widerruf angegebenen spiteren Zeitpunkt wirksam.
Die Giiltigkeit von delegierten Rechtsakten, die bereits in Kraft sind, wird von dem
Beschluss nicht beriihrt.

Vor dem Erlass eines delegierten Rechtsakts konsultiert die Kommission die von den
einzelnen Mitgliedstaaten benannten Sachverstindigen im Einklang mit den in der
Interinstitutionellen Vereinbarung vom 13. April 2016 iiber bessere Rechtsetzung
enthaltenen Grundsétzen.

Sobald die Kommission einen delegierten Rechtsakt erldsst, iibermittelt sie ihn
gleichzeitig dem Européischen Parlament und dem Rat.
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Ein delegierter Rechtsakt, der gemél Artikel 3 Absatz 2, Artikel 6 Absatz 4, Artikel
7 Absatz 7, Artikel 10 Absatz 10, Artikel 15 Absatz 6, Artikel 16 Absatz 9,
Artikel 31 Absatz 10 und Artikel 34 Absatz 3 erlassen wurde, tritt nur in Kraft, wenn
weder das Europdische Parlament noch der Rat innerhalb einer Frist von drei
Monaten nach Ubermittlung dieses Rechtsakts an das Europdische Parlament und
den Rat Einwinde erhoben haben oder wenn vor Ablauf dieser Frist das Européische
Parlament und der Rat beide der Kommission mitgeteilt haben, dass sie keine
Einwinde erheben werden. Auf Initiative des Europdischen Parlaments oder des
Rates wird die Frist um drei Monate verldngert.

Kapitel VIII
Schlussbestimmungen

Artikel 38
Bericht

Vor dem [PO: please insert 24 months] legt die Kommission nach Anhoérung der
ESMA dem Europidischen Parlament und dem Rat einen Bericht iiber die
Anwendung dieser Verordnung vor, dem gegebenenfalls ein
Gesetzgebungsvorschlag beigefiigt ist.

In dem Bericht wird Folgendes bewertet:

(a) das Funktionieren des Marktes fiir Crowdfunding-Dienstleister in der Union,
einschlieBlich Marktentwicklung und -trends, unter Beriicksichtigung der von
der ESMA gesammelten Aufsichtserfahrung sowie der Zahl und des
Marktanteils der von der ESMA zugelassenen Crowdfunding-Dienstleister,
wobei insbesondere zu priifen ist, ob Anpassungen der Begriffsbestimmungen
dieser Verordnung erforderlich sind und ob der Umfang der unter diese
Verordnung fallenden Dienstleistungen weiterhin angemessen ist;

(b) die Auswirkungen dieser Verordnung auf das reibungslose Funktionieren des
Binnenmarktes fiir Crowdfunding-Dienstleistungen, einschlieBlich der
Auswirkungen auf den Zugang von KMU zu Finanzmitteln sowie auf
Investoren und andere Kategorien von Personen, die von diesen
Dienstleistungen betroffen sind;

(c) die Umsetzung technologischer Innovationen im Crowdfunding-Sektor,
einschlieBlich der Anwendung neuer und innovativer Geschéftsmodelle und
Technologien;

(d) die Frage, ob der Schwellenwert nach Artikel 2 Absatz 2 Buchstabe d
weiterhin geeignet ist, um die Ziele dieser Verordnung zu verwirklichen;

(e) die Auswirkungen der nationalen Rechts- und Verwaltungsvorschriften iiber
die Marketingmitteilungen von Crowdfunding-Dienstleistern auf den freien
Dienstleistungsverkehr, den Wettbewerb und den Anlegerschutz;

(f) die Anwendung der Verwaltungssanktionen und insbesondere die
Notwendigkeit einer weiteren Harmonisierung der bei Verstofen gegen diese
Verordnung vorgesehenen Verwaltungssanktionen;

(g) inwieweit es notwendig und verhdltnismiBig ist, die Crowdfunding-
Dienstleister zur Einhaltung der nationalen Vorschriften zur Umsetzung der
Richtlinie  (EU) 2015/849 in Bezug auf Geldwische und
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Terrorismusfinanzierung zu verpflichten und diese Crowdfunding-Dienstleister
in die Liste der Verpflichteten im Sinne der Richtlinie (EU) 2015/849
aufzunehmen.

Artikel 39
Inkrafttreten und Anwendung

Diese Verordnung tritt am zwanzigsten Tag nach ihrer Veroffentlichung im Amtsblatt der
Europdischen Union in Kraft.

Sie gilt ab dem [PO: please insert 12 months from entry into force].

Diese Verordnung ist in allen ihren Teilen verbindlich und gilt unmittelbar in jedem
Mitgliedstaat.

Geschehen zu Briissel am [...]

Im Namen des Europdischen Parlaments — Im Namen des Rates
Der Prdsident Der Prdsident
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FINANZBOGEN ZU RECHTSAKTEN

RAHMEN DES VORSCHLAGS/DER INITIATIVE

1.1. Bezeichnung des Vorschlags/der Initiative

1.2. Politikbereich(e) in der ABM/ABB-Struktur

1.3.  Artdes Vorschlags/der Initiative

1.4. Ziel(e)

1.5. Begriindung des Vorschlags/der Initiative

1.6. Laufzeit der MaBnahme und Dauer ihrer finanziellen Auswirkungen

1.7.  Vorgeschlagene Methode(n) der Mittelverwaltung

VERWALTUNGSMASSNAHMEN
2.1. Monitoring und Berichterstattung
2.2. Verwaltungs- und Kontrollsystem

2.3. Prévention von Betrug und UnregelmiBigkeiten

GESCHATZTE FINANZIELLE AUSWIRKUNGEN DES
VORSCHLAGS/DER INITIATIVE

3.1. Betroffene Rubrik(en) des mehrjdhrigen Finanzrahmens und Ausgabenlinie(n)
3.2. Geschitzte Auswirkungen auf die Ausgaben

3.2.1. Ubersicht

3.2.2. Geschitzte Auswirkungen auf die operativen Mittel

3.2.3. Geschdtzte Auswirkungen auf die Verwaltungsmittel

3.2.4. Vereinbarkeit mit dem mehrjihrigen Finanzrahmen

3.2.5. Finanzierungsbeteiligung Dritter

3.3. Geschitzte Auswirkungen auf die Einnahmen
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1.2.

1.3.

1.4.
1.4.1.

1.4.2.

FINANZBOGEN ZU RECHTSAKTEN

RAHMEN DES VORSCHLAGS/DER INITIATIVE

Bezeichnung des Vorschlags/der Initiative

Vorschlag fiir eine Verordnung des Europdischen Parlaments und des Rates iiber Européische
Crowdfunding-Dienstleister fiir Unternehmen

Politikbereich(e)

Politikbereich: Finanzstabilitit, Finanzdienstleistungen und Kapitalmarktunion

Tétigkeit: Kapitalmarktunion

Art des Vorschlags/der Initiative
¥l Der Vorschlag/Die Initiative betrifft eine neue Mafinahme

0 Der Vorschlag/Die Initiative betrifft eine neue MafBinahme im Anschluss an ein
Pilotprojekt/eine vorbereitende MaBnahme'’

O Der Vorschlag/Die Initiative betrifft die Verldngerung einer bestehenden Malinahme
O Der Vorschlag/Die Initiative betrifft eine neu ausgerichtete Malinahme
Ziel(e)

Mit dem Vorschlag/der Initiative verfolgte mehrjdhrige strategische Ziele der Kommission

‘ Beitrag zu einem vertieften und faireren Binnenmarkt mit gestérkter industrieller Basis

Einzelziel(e)

Einzelziel Nr.
1. Schaffung von Expansionsmdoglichkeiten fiir die Plattformen

2. Starkung der Integritit der Plattformen

3. GroBere Transparenz der Plattformen aus der Perspektive der Investoren

Im Sinne des Artikels 54 Absatz 2 Buchstabe a oder b der Haushaltsordnung.
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1.4.3.

1.4.4.

1.5.
1.5.1.

Erwartete Ergebnisse und Auswirkungen

Bitte geben Sie an, wie sich der Vorschlag/die Initiative auf die Begiinstigten/Zielgruppen auswirken diirfte.

1. Die ECPS sind in der Lage, ihre Kerntitigkeiten in allen Mitgliedstaaten auszuiiben und fiir
Projekte aus der gesamten EU eine Vermittlungsfunktion zu tibernehmen.

2. Das Vertrauen der Investoren wird gestérkt, insbesondere was den Zugang zu Plattformen
und grenziibergreifende Investitionen anbelangt.

Leistungs- und Erfolgsindikatoren

Bitte geben Sie an, anhand welcher Indikatoren sich die Realisierung des Vorschlags/der Initiative verfolgen
ldisst.

Die Dienststellen der Kommission wiirden die Auswirkungen der gewéhlten politischen
Option auf der Grundlage der folgenden, nicht erschopfenden Liste von Indikatoren
tiberwachen:

1. Auswirkungen auf die Plattformen:

a. Anzahl der Liander, in denen sich Plattformen entschieden haben, sich der Regelung
anzuschlieflen

b.  Jéhrliches Volumen der Crowdfunding-Transaktionen in EU-Landern

c. Investorenbasis nach Arten von Investoren

d.  Anzahl, Volumen und Art der grenziiberschreitend finanzierten Projekte

e.  Volumen der grenziiberschreitenden Investitionsfliisse

2. Direkte Kosten

a. Gebiihren fiir die Zulassung

b.  Gebiihren im Zusammenhang mit der Beaufsichtigung und Regulierung

c.  Durchsetzungskosten

3. Indirekte Kosten/Nutzen
a. Entwicklung der Gebiihren fiir die Finanzierung von Projekten / fiir Investitionen

b. Entwicklung des durchschnittlichen Emissionsvolumens

Begriindung des Vorschlags/der Initiative

Kurz- oder langfristig zu deckender Bedarf

Mit dem Vorschlag sollen folgende Herausforderungen angegangen werden:

1) Binnenmarkt: Crowdfunding-Plattformen sind in hohem MalBl von Netzwerkeffekten
abhingig. Eine Ausweitung erhoht nicht nur die Tragfahigkeit der Geschiftsmodelle, sondern
sie ist auch fiir die Nutzer der Plattformen — die Investoren und Projekttrager — vorteilhafter.
Derzeit stehen Crowdfunding-Plattformen vor erheblichen Schwierigkeiten, wenn sie in
andere EU-Mitgliedstaaten expandieren wollen und beschrianken sich daher meist auf eine
Tétigkeit innerhalb ihres Landes. Die Initiative wird Plattformen, die EU-weit tdtig sein
mochten, die Moglichkeit geben, bei der Europdischen  Wertpapier- und
Marktaufsichtsbehorde eine Zulassung als ,,Europidischer Crowdfunding-Dienstleister*
(ECSP) zu beantragen, mit der sie problemlos Dienstleistungen im gesamten Binnenmarkt
erbringen konnen.
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1.5.2.

1.5.3.

1.5.4.

2) Integritit und Sicherheit des Sektors: Crowdfunding muss sich erst noch als zuverldssiger,
ausgereifter Sektor etablieren. Investoren sind gerade bei grenziibergreifenden Investitionen
besonders zurilickhaltend. Dies ist zum Teil den unterschiedlichen Regelungen in den
einzelnen Mitgliedstaaten geschuldet — ein Umstand, der zu Verunsicherung hinsichtlich der
Anwendung von Schutzmafinahmen, der Sorgfaltsmafinahmen und des Niveaus der Kontrollen
fiihrt. Mit der Initiative soll eine leicht erkennbare europdische Kennzeichnung eingefiihrt
werden, die fiir transparente und sichere Rahmenbedingungen der Finanzvermittlung steht und
es den Investoren ermdglicht, sich auf die Frage der Tragfihigkeit der Projekte zu
konzentrieren, die sie unterstiitzen wollen.

Mehrwert aufgrund des Tdtigwerdens der Union (kann sich aus unterschiedlichen Faktoren
ergeben, z. B. Koordinationszugewinnen, Rechtssicherheit, grofserer Wirksamkeit oder
Komplementaritdt). Fiir die Zwecke dieser Nummer bezeichnet der Ausdruck ,,Mehrwert
aufgrund des Tdtigwerdens der Union“ den Wert, der sich aus dem Tdtigwerden der Union
ergibt und den Wert ergdinzt, der andernfalls allein von den Mitgliedstaaten geschaffen
worden wire.

MaBnahmen der EU wiirden die Komplexitit sowie den finanziellen und administrativen
Aufwand fiir alle wichtigen Akteure, d.h. Crowdfunding-Plattformen, Projekttriger und
Investoren, erheblich verringern, und gleichzeitig gleiche Wettbewerbsbedingungen fiir alle
Dienstleister schaffen, die dieselbe EU-Kennzeichnung verwenden. Au3erdem wiirde eine alle
relevanten Akteure betreffende Harmonisierung der Aufsichtsvorschriften, der betrieblichen
Anforderungen und der Transparenzvorschriften klare Vorteile fiir den Investorenschutz und
die Finanzstabilitdt mit sich bringen. Der Vorschlag beinhaltet eine Harmonisierung der
wesentlichen Merkmale von Crowdfunding-Plattformen, die einen einheitlichen Rahmen fiir
die Definition von Crowdfunding-Téatigkeiten und klare gemeinsame Regeln fiir spezifische
Bereiche schaffen soll.

Neue Erkenntnisse, die durch die Konsultationen der Interessentriger und externe Studien
gewonnen wurden, machen deutlich, dass zum jetzigen Zeitpunkt gehandelt werden sollte. Das
Ziel der Mallnahmen auf EU-Ebene besteht darin, im Interesse der Wirtschaft der Union, ihrer
Biirger und ihrer Unternehmen einen Beitrag zur wirksamen und effizienten Entwicklung von
Crowdfunding-Dienstleistungen in der EU, zum Investorenschutz und zur Stabilitit und
Effektivitdt des Finanzsystems zu leisten. In der Folgenabschitzung zum Vorschlag der
Kommission wird genauer dargestellt, warum diese Ziele besser auf Unionsebene erreicht
werden konnen.

Aus friiheren dhnlichen Mafinahmen gewonnene Erkenntnisse

‘ Neue Initiative

Vereinbarkeit mit anderen Finanzierungsinstrumenten sowie mogliche Synergieeffekte

Die Ziele dieses Vorschlags stehen mit einer Reihe anderer wichtiger politischer MaBBnahmen
und laufender Initiativen der EU im Einklang, insbesondere mit der Kapitalmarktunion, der
Finanztechnologie-Initiative und dem digitalen Binnenmarkt.
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1.6.

Laufzeit der Mafinahme und Dauer ihrer finanziellen Auswirkungen
O Vorschlag/Initiative mit befristeter Laufzeit

— 0O Laufzeit: [TT/MM]JJJJ bis [TT/MM]JJJJ

— [ Finanzielle Auswirkungen: JJJJ bis JJJJ

Vorschlag/Initiative mit unbefristeter Laufzeit

— Anlaufphase von JJJJ bis JJJJ,

— anschlieend regulidre Umsetzung.

1.7. Vorgeschlagene Methode(n) der Mittelverwaltung!®
0] Direkte Verwaltung durch die Kommission
— O durch Exekutivagenturen
O Geteilte Verwaltung mit Mitgliedstaaten
X Indirekte Verwaltung durch Ubertragung von Haushaltsvollzugsaufgaben an:
[ internationale Einrichtungen und deren Agenturen (bitte angeben);
L1 die EIB und den Européischen Investitionsfonds;
Einrichtungen im Sinne der Artikel 208 und 209 der Haushaltsordnung;
O 6ffentlich-rechtliche Korperschaften;
[0 privatrechtliche Einrichtungen, die im offentlichen Auftrag titig werden, sofern sie
ausreichende Finanzsicherheiten bieten,;
O privatrechtliche Einrichtungen eines Mitgliedstaats, die mit der Einrichtung einer
offentlich-privaten Partnerschaft betraut werden und die ausreichende Finanzsicherheiten
bieten;
] Personen, die mit der Durchfiihrung bestimmter Mallnahmen im Bereich der GASP im
Rahmen des Titels V EUV betraut und in dem mafBigeblichen Basisrechtsakt benannt sind.
Bemerkungen
entfallt

18

Erladuterungen zu den Methoden der Mittelverwaltung und Verweise auf die Haushaltsordnung enthélt die
Website BudgWeb (in franzdsischer und englischer Sprache):
https://myintracomm.ec.europa.eu/budgweb/EN/man/budgmanag/Pages/budgmanag.aspx.
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2.2.
2.2.1.

2.2.2.

2.3.

VERWALTUNGSMASSNAHMEN

Monitoring und Berichterstattung

Bitte geben Sie an, wie oft und unter welchen Bedingungen diese Tdtigkeiten erfolgen.

Im Einklang mit den bestehenden Vereinbarungen berichten die ESA regelmiBig tiber ihre
Tatigkeiten (u. a. interne Berichterstattung an die Geschéftsleitung, Berichterstattung an den
Rat der Aufseher und das Direktorium und Erstellung von Jahresberichten), und ihr
Ressourceneinsatz und ihre Leistung unterliegen Audits durch den Rechnungshof und den
Internen Auditdienst der Kommission. Das Monitoring und die Berichterstattung beziiglich
der im Vorschlag enthaltenen Maflnahmen werden die bereits bestehenden sowie alle neuen
Anforderungen erfiillen, die sich aus diesem Vorschlag ergeben.

Verwaltungs- und Kontrollsystem

Ermittelte Risiken

Angesichts der geringen Grofle des Marktes, der die finanzielle Frithphasenunterstiitzung fiir
kleine Unternechmen betrifft, wird davon ausgegangen, dass der Vorschlag keine bedeutenden
wirtschaftlichen Risiken bzw. Risiken fiir die Finanzstabilitit oder sonstiger Art birgt.
Allerdings sind Projekte, fiir die Finanzmittel {iber Crowdfunding-Plattformen vermittelt
werden, mit sehr hohen Risiken verbunden. Dem wird jedoch durch Warnhinweise fiir die
Investoren und andere Schutzvorkehrungen Rechnung getragen, sodass gewéhrleistet ist, dass
die Investoren iiber das von ihnen gewéhlte Investitionsumfeld informiert sind. Dieses Umfeld
ist nicht mit demjenigen von Sparprodukten vergleichbar, vielmehr dient es der Unterstiitzung
unternehmerischer Vorhaben. Den Plattformen selbst ist eine Beteiligung durch Investitionen
oder Ubernahme solcher Wertpapiere nicht gestattet; sie erleichtern lediglich die
Transaktionen zwischen den Beteiligten.

Beabsichtigte Kontrollmethode(n)

Die in den ESA-Verordnungen vorgesehenen Verwaltungs- und Kontrollsysteme sind bereits
umgesetzt. Um zu gewdhrleisten, dass in allen Bereichen des Rahmens fiir die interne
Kontrolle angemessene Standards erreicht werden, arbeiten die ESA eng mit dem Internen
Auditdienst der Kommission zusammen. Diese Vereinbarungen werden auch im Hinblick auf
die Rolle der ESA gemill dem vorliegenden Vorschlag gelten.

In jedem Haushaltsjahr erteilt das Europdische Parlament jeder ESA auf Empfehlung des
Rates Entlastung zur Ausfiihrung ihres Haushaltsplans.

Privention von Betrug und Unregelmiafligkeiten

Bitte geben Sie an, welche Prdiventions- und SchutzmafSnahmen vorhanden oder vorgesehen sind.

Zur Bekdmpfung von Betrug, Korruption und sonstigen rechtswidrigen Handlungen wird die
Verordnung (EU, Euratom) Nr. 883/2013 des Europiischen Parlaments und des Rates vom
11. September 2013 iiber die Untersuchungen des Europdischen Amtes fiir
Betrugsbekdmpfung (OLAF) ohne Einschrankung auf die ESA angewandt.

Die ESA verfiigen lber eine eigene Strategie zur Betrugsbekdmpfung und einen
entsprechenden Aktionsplan. Die verschiarften MaBnahmen der ESA im Bereich der
Betrugsbekdmpfung werden mit den Vorschriften und Leitlinien im Einklang stehen, die von
der Haushaltsordnung (Betrugsbekdmpfungsmaflnahmen als Teil der wirtschaftlichen
Haushaltsfiihrung), der Betrugsbekdmpfungspolitik des OLAF, den Bestimmungen der
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Betrugsbekdampfungsstrategie der Kommission (KOM(2011)376) sowie dem Gemeinsamen
Konzept fiir die dezentralen Agenturen der EU (Juli 2012) und dem damit verbundenen
Fahrplan vorgegeben werden.

Die Verordnungen zur Errichtung der ESA sowie die Haushaltsordnungen der ESA enthalten
die Bestimmungen iiber die Ausfithrung und Kontrolle der Haushaltsplédne und die geltenden
Finanzregelungen der ESA, einschlieBlich derer zur Prdvention von Betrug und
UnregelmaBigkeiten.
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3. GESCHATZTE FINANZIELLE AUSWIRKUNGEN DES VORSCHLAGS/DER
INITIATIVE
3.1. Betroffene Rubrik(en) des mehrjihrigen Finanzrahmens und Ausgabenlinie(n)
e Bestehende Haushaltslinien
In der Reihenfolge der Rubriken des mehrjahrigen Finanzrahmens und der Haushaltslinien.
Rubrik des Haushaltslinie Aﬁ?gggén Finanzierungsbeitriage
mehrjahrig
en von von von nach Artikel 21
P Berechnung. ... R e e U
20 landern m Haushaltsordnung
12 02 06 ESMA
la GM/NGM. | NEIN | NEIN | NEIN NEIN
e Neu zu schaffende Haushaltslinien
In der Reihenfolge der Rubriken des mehrjahrigen Finanzrahmens und der Haushaltslinien.
Rubrik des Haushaltslinie Aﬁ?gggén Finanzierungsbeitriage
mehrjahrig
~en N von von von nach Artikel 21
Finanzrahm | TS GM/NGM | EFTA- | Kandidaten | Drittlinde | o 20072
ens [Bezeichnung.........] Lindern lindern m Haushaltsordnun
XX.YY.YY.YY]
SR Ly [PAREE AR HIATEL L paNEN

19
20
21

DE

GM = Getrennte Mittel / NGM = Nicht getrennte Mittel.
EFTA: Europiische Freihandelsassoziation.
Kandidatenlédnder und gegebenenfalls potenzielle Kandidatenldnder des Westbalkans.
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3.2 Geschitzte Auswirkungen auf die Ausgaben

3.2.1.  Ubersicht

in Mio. EUR (3 Dezimalstellen)

Rubrik des mehrjihrigen Finanzrahmens .
jahng Nummer | [Bezeichnung.........]
Bei ldnger andauernden
GD<....> ;) 3}1“9 , 32{, 1?}; I{j‘f; Auswirkungen (siche 1.6) bitte | INSGESAMT
weitere Spalten einfiigen
Verpflicht ()] 0,764 1,637 2,401
Titel 1: Operative Mittel P :
Zahlungen @ 0,764 1,637 2,401
Titel 2: Verpflichtungen (la)
Zahlungen (2a)
Titel 3: Verpflichtungen (32)
Zahlungen (3b)
Verpflichtungen :Jlr;;a 0,764 1,637 2,401
Mittel INSGESAMT
fiir die ESMA =242a
Zahlungen b 0,764 1,637 2,401
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Rubrik des mehrjihrigen Finanzrahmens

5 »Verwaltungsausgaben®
in Mio. EUR (3 Dezimalstellen)
Bei ldnger andauernden
2J3111r9 ZJS% IJ\;T; 1{1311; Auswirkungen (siche 1.6) bitte INSGESAMT
weitere Spalten einfligen
GD:<....... >
* Personalausgaben 0,401 0,995 1,396
* Sonstige Verwaltungsausgaben 0,091 0,236 0,327
GD INSGESAMT <....... > Mittel
Mittel INSGESAMT (Verpflicht :
erpflichtungen insges.
unt?‘lj dgr RUBRIK 5 = Zahlungen insges.)
des mehrjéhrigen Finanzrahmens
in Mio. EUR (3 Dezimalstellen)
Bei ldnger andauernden
Jahr Jahr Jahr Jahr . . .
Auswirkungen (siehe 1.6) bitte INSGESAMT
2019 2020 N+2 N+3 weitere Spalten einfligen
Mittel INSGESAMT Verpflichtungen 0,764 1,637 2,401
unter den RUBRIKEN 1 bis 5
des mehrjdhrigen Finanzrahmens Zahlungen 0,764 1,637 2,401

DE
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3.2.2.  Geschdtzte Auswirkungen auf die Mittel [der Einrichtung]

— [ Fiir den Vorschlag/die Initiative werden keine operativen Mittel bendtigt.

— [ Fiir den Vorschlag/die Initiative werden die folgenden operativen Mittel bendtigt:

Mittel fiir Verpflichtungen in Mio. EUR (3 Dezimalstellen)
G| s s G| oo
E;E;‘:{)‘islfe ERGEBNISSE
Durch _ — _ — — _ —
N Art22 schnitt § Koste '5 Koste § Koste '5 Koste '5 Koste § Koste fs] Koste | Gesam | Gesamtk
Sk(:te g n g n g n g n g n g n g n tzahl osten
EINZELZIEL Nr. 133
- Ergebnis
- Ergebnis
- Ergebnis
Zwischensumme fiir Einzelziel Nr. 1
EINZELZIEL Nr. 2 ...
- Ergebnis
Zwischensumme fiir Einzelziel
Nr. 2
GESAMTKOSTEN

Ergebnisse sind Produkte, die geliefert, und Dienstleistungen, die erbracht werden (z. B. Zahl der Austauschstudenten, gebaute StraBBenkilometer).
Wie unter 1.4.2. ,,Einzelziel(e)...*
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3.2.3.  Geschitzte Auswirkungen auf die Humanressourcen [der Einrichtung]
3.2.3.1. Ubersicht
— [ Fiir den Vorschlag/die Initiative werden keine Verwaltungsmittel benotigt

— O Fiir den Vorschlag/die Initiative werden die folgenden Verwaltungsmittel
benotigt:

in Mio. EUR (3 Dezimalstellen)

Bei ldnger andauernden
Auswirkungen (siehe 1.6) bitte
weitere Spalten einfligen

Jahr Jahr Jahr Jahr
2019 2020 N+2 N+3

INSGES
AMT

Beamte
(Funktionsgruppe AD)

Beamte
(Funktionsgruppe
AST)

Vertragsbedienstete 1 1 2

Bedienstete auf Zeit

Abgeordnete nationale
Sachverstindige

INSGESAMT 3 7

Geschitzte personelle Auswirkungen (zusitzliche VZA) — Stellenplan

. Bei ldnger andauernden
Funktions- und Auswirkungen (siche 1.6) bitte
Besoldungsgruppe Jahr N Jahr N+1 Jahr N+2 weitere Spalten einfiigen

ADI16

ADI15

ADI14

ADI13

ADI12

ADI11

ADI0

AD9
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ADS

AD7

AD6

ADS

AD insgesamt

ASTI1

ASTI10

ASTO9

AST8

AST7

AST6

ASTS

AST4

AST3

AST2

ASTI

AST insgesamt

AST/SC 6
AST/SC 5
AST/SC 4
AST/SC3
AST/SC 2

AST/SC 1

AST/SC insgesamt

INSGESAMT

DE
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Geschitzte personelle Auswirkungen (zusétzliches Personal) — externes Personal

Bei ldnger andauernden
_ Auswirkungen (siche 1.6) bitte
Vertragsbedienstete Jahr N Jahr N+1 Jahr N+2 weitere Spalten einfligen
Funktionsgruppe IV
Funktionsgruppe I11
Funktionsgruppe II
Funktionsgruppe I
Insgesamt
. Bei langer andauernden
Abgeordnete nationale Auswirkungen (siehe 1.6) bitte
Sachverstindige Jahr N Jahr N+1 Jahr N+2 weitere Spalten einfiigen
Insgesamt

Bitte vorgesehenes Einstellungsdatum angeben und Betrag entsprechend anpassen (bei
Finstellung im Juli werden nur 50 % der durchschnittlichen Kosten beriicksichtigt) und
weitere Erlduterungen im Anhang geben.
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3.2.3.2. Geschitzter Personalbedarf bei der tibergeordneten GD
— [ Fiir den Vorschlag/die Initiative wird kein Personal benoétigt.
— [ Fiir den Vorschlag/die Initiative wird das folgende Personal bendtigt:

Schéitzung in ganzzahligen Werten (oder mit héchstens einer Dezimalstelle)

Jahr Jahr Jahr N+2 Jahr N+3 Bei ldnger andauernden Auswirkungen (sieche

2020 N+1 1.6) bitte weitere Spalten einfligen

¢ Planstellen (Beamte und Bedienstete auf Zeit)

XX 0101 01 (am Sitz und in den Vertretungen der Kommission)

XX 01 01 02 (in den Delegationen)

XX 01 05 01 (indirekte Forschung)

10 01 05 01 (direkte Forschung)

¢ Externes Personal (in Vollzeitiquivalenten: VZA)24

XX 010201 (VB, ANS und LAK der Globaldotation)

XX 01 0202 (VB, OB, ANS, LAK und JSD in den Delegationen)

- am Sitz?¢
XX 01 04 jj*

- in den Delegationen

XX 01 05 02 VB, ANS und LAK der indirekten Forschung)

u VB = Vertragsbedienstete OB = Ortliche Bedienstete ANS = Abgeordnete nationale Sachverstindige LAK = Leiharbeitskrifte, JSD = junge Sachverstindige in

Delegationen.

Teilobergrenze fiir aus operativen Mitteln finanziertes externes Personal (vormalige BA-Linien).

Hauptséchlich fiir die Strukturfonds, den Europidischen Landwirtschaftsfonds fiir die Entwicklung des ldndlichen Raums (ELER) und den Europdischen Fischereifonds
(EFF).

25
26
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10 01 05 02 (VB, ANS und LAK der direkten Forschung)

Sonstige Haushaltslinien (bitte angeben)

INSGESAMT

XX steht fiir den jeweiligen Politikbereich bzw. Haushaltstitel.

Der Personalbedarf wird durch der Verwaltung der Maflnahme zugeordnetes Personal der GD oder GD-interne Personalumsetzung gedeckt. Hinzu
kommen etwaige zusétzliche Mittel, die der fiir die Verwaltung der Mallnahme zustindigen GD nach Maligabe der verfiigbaren Mittel im Rahmen der
jahrlichen Mittelzuweisung zugeteilt werden.

Beschreibung der auszufithrenden Aufgaben:

Beamte und Zeitbedienstete

Externes Personal

Einzelheiten der Kostenberechnung fiir die Vollzeitdquivalente sind im Anhang V Abschnitt 3 anzugeben.
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3.24.

Vereinbarkeit mit dem mehrjihrigen Finanzrahmen

— O Der Vorschlag/Die Initiative ist mit dem mehrjdhrigen Finanzrahmen
vereinbar.

— [ Der Vorschlag/Die Initiative erfordert eine Anpassung der betreffenden Rubrik
des mehrjihrigen Finanzrahmens.

Bitte erldutern Sie die erforderliche Anpassung unter Angabe der betreffenden Haushaltslinien und der
entsprechenden Betrége.

— O Der Vorschlag/Die Initiative erfordert eine Inanspruchnahme des
Flexibilititsinstruments oder eine Anderung des mehrjihrigen Finanzrahmens?’.

Bitte erldutern Sie den Bedarf unter Angabe der betreffenden Rubriken und Haushaltslinien sowie der
entsprechenden Betrige.

27

Siche Artikel 11 und 17 der Verordnung (EU, Euratom) Nr. 1311/2013 des Rates zur Festlegung des
mehrjdhrigen Finanzrahmens fiir die Jahre 2014-2020.
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3.3.

Geschiatzte Auswirkungen auf die Einnahmen
— Der Vorschlag/Die Initiative wirkt sich nicht auf die Einnahmen aus.
— O Der Vorschlag/Die Initiative wirkt sich auf die Einnahmen aus, und zwar:

- O auf die Eigenmittel

- O auf die sonstigen Einnahmen
in Mio. EUR (3 Dezimalstellen)
Fiir das ; a0 28
Auswirkungen des Vorschlags/der Initiative
laufende
. .. Haushaltsjahr
Einnahmenlinie: fi
zur Verfugung Jahr Jahr Jahr Jahr Bei linger andauernden Auswirkungen
stehende N N+1 N+2 N+3 (siehe 1.6) bitte weitere Spalten einfligen
Mittel

Artikel ....

DE

Bitte geben Sie fiir die sonstigen zweckgebundenen Einnahmen die betreffende(n) Ausgabenlinie(n)
an.

L]

ANHANG des Finanzbogens fiir einen Vorschlag fiir eine Verordnung {iber
Europdische Crowdfunding-Dienstleister (ECSP) fiir Unternehmen

Zugrunde liegende Methodik und Annahmen

Die Kosten im Zusammenhang mit der Zulassung und Beaufsichtigung von
Europdischen Crowdfunding-Dienstleistern (ECSP) durch die ESMA wurden unter
Zugrundelegung der folgenden drei Kostenkategorien geschétzt: Personalkosten,
Verwaltungskosten und operative Kosten?’.

Nach den derzeitigen vorldufigen Schitzungen der Kommission wird die Zulassung
und Beaufsichtigung der ECSP im Jahr 2019 vier neue Mitarbeiter und im Jahr 2020
neun neue Mitarbeiter erfordern. Diese wiirden zusitzlich zu den derzeitigen
Mitarbeitern der ESMA, die im geltenden ESMA-Haushalt vorgesehen sind,
benotigt. Die damit verbundenen Kosten wiirden aus dem EU-Haushalt iibernommen
werden, um einen in der Anfangsphase befindlichen Wirtschaftszweig nicht mit
unverhdltnismiBigen Gebiihren zu belasten. Die nach dieser Regelung zugelassenen
ECSP werden Beitrage leisten; allerdings werden diese Beitrdge, wie im Vorschlag
ausgefiihrt, auf einen Schwellenwert begrenzt.

Der gestiegene Personalbedarf ist auf die zusétzlichen Aufgaben zuriickzufiihren, die
der ESMA nach der Verordnung im Zusammenhang mit der Koordinierung und
Beaufsichtigung von ECSP iibertragen werden:

o Vorbereitung und Leitung von Zulassungsverfahren
o Einrichtung und Verwaltung eines zentralen Registers
o Erarbeitung technischer Standards, wie in dieser Verordnung vorgesehen

. Uberpriifung der Basisinformationsblitter (Key Investment Information Sheets
- KIIS)

28

29

Bei den traditionellen Eigenmitteln (Z6lle, Zuckerabgaben) sind die Betrdge netto, d. h. abziiglich 25 %
fiir Erhebungskosten, anzugeben. )
Unter die operativen Kosten fallen auch Ubersetzungs- und IT-Ausgaben.

64

DE




DE

o Vorbereitung der Koordinierung und der laufenden Beaufsichtigung der ECSP

o Jéhrlich: Monitoring  und  Berichterstattung  iiber ~ wesentliche
Leistungsindikatoren.

Diese neuen Aufgaben sind in dem Verordnungsvorschlag dargelegt und in der
Begriindung erlautert. Zu diesen Aufgaben gehort unter anderem Folgendes:
Zulassung und Registrierung von ECSP, Beaufsichtigung registrierter ECSP, was
regelmifBige Kontakte zur Leitung/den Mitarbeitern der beaufsichtigen Unternehmen
erfordert, Beantwortung von Anfragen, Beschwerden oder Antrégen der zustindigen
nationalen Behorden bzw. von Verbrauchern, Uberwachung der Einhaltung der in
der ECSP-Verordnung festgelegten Anforderungen an ESCP, Informationsersuchen
seitens der ECSP oder von Personen, die an deren Leitung beteiligt sind,
Durchfiihrung von Vor-Ort-Priifungen, Uberpriifung von Aufzeichnungen und
Anhorung von Personen zu mutmaBlichen Verstofen gegen die Verordnung,
Uberpriifung des Basisinformationsblattes nach MaBgabe der in der Verordnung
festgelegten Anforderungen sowie Ubersetzung der erforderlichen Unterlagen. Die
ESMA konnte auch eine Funktion bei der Entziehung der einer ECSP erteilten
Zulassung ibernechmen und weitere in der ECSP-Verordnung aufgefiihrte
BeaufsichtigungsmaBBnahmen ausfiihren.

Der folgende Abschnitt gibt einen Uberblick iiber die allgemeinen Annahmen bei der
Berechnung der zusitzlichen Ressourcen, der Kosten neuer Mitarbeiter und der
zusétzlichen Infrastrukturkosten.

Allgemeine Annahmen bei der Berechnung der zusiitzlichen Ressourcen

Bei der Berechnung der zusidtzlichen Ressourcen wurden folgende Annahmen
zugrunde gelegt:

Es wird davon ausgegangen, dass die Verordnung Anfang 2019 in Kraft tritt und
dass das Jahr von der ESMA fiir die Vorbereitungsarbeiten (Entwiirfe fiir technische
Regulierungsstandards und technische Hinweise sowie Entwicklung von Prozessen
und Verfahren) genutzt wird. Ausgehend von den derzeit auf dem Markt titigen
Crowdfunding-Plattformen und deren Grofle und Téatigkeiten, den allgemeinen
Marktbedingungen und der Anzahl der Plattformen, die bereits eine
grenziibergreifende Expansion angestrebt haben, diirften 2020 rund 25 Plattformen
von der ESMA iiberwacht werden.

Es ist davon auszugehen, dass es sich bei den zusétzlichen Posten entweder um
staindige Bedienstete oder Vertragsbedienstete handelt. Die durchschnittlichen
jahrlichen Kosten®® fiir stindige Bedienstete werden mit 173 000 EUR, die von
Vertragsbediensteten mit 86 000 EUR veranschlagt. In der nachstehenden Tabelle
sind die durchschnittlichen jéhrlichen Kosten je Personalkategorie zusammengefasst,
wobei die Pensions- und Einstellungskosten einberechnet sind. Die
personalbezogenen Verwaltungs- und operativen Kosten fallen unter eine getrennte
Kategorie.

Tabelle 1 Personalkosten

Personalkategorie 2019 durchschnittliche | 2020 durchschnittliche

30

Ohne Pensions- und Einstellungskosten, jedoch unter Einbeziehung der personalbezogenen operativen
Kosten (z.B. Dienstreisekosten) und Verwaltungskosten (z. B. Datenbanken, Sitzungen,
Rechtsangelegenheiten).
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jahrliche Personalkosten

()

jahrliche
Personalkosten (*)

Beamte

158 020 EUR

153 687 EUR

Vertragsbedienstete

85 640 EUR

72 640 EUR

(*) Umfasst: Einstellungskosten, Gehélter und Zulagen, Rentenversicherungsbeitrage
und sonstige Kosten (Schulungen, medizinische Versorgung, Schulbesuch,
Personalverwaltung). Personalbezogene operative Kosten (z. B. Dienstreisekosten)
und administrative Kosten (z. B. Datenbanken, Sitzungen, Rechtsangelegenheiten)
sind nicht einbezogen.

Berechnung des zusitzlichen Personals

Tabelle 2 gibt einen Uberblick iiber die personellen Ressourcen, die erforderlich sein
werden, damit die ESMA ihre Aufgaben wie in der Verordnung vorgesehen
wahrnehmen kann.

Tabelle 2 VZA insgesamt pro Jahr

2019 2020
AD 2 6
VB 1 1
Insgesamt 3 7

Der zukiinftige Bedarf nach 2020 wird im Rahmen des nédchsten mehrjdhrigen
Finanzrahmens berechnet und zugewiesen.

Sonstige Ausgaben

Die sonstigen Ausgaben, etwa fiir die Einrichtung des Registers, Datenbanken und
Sonstiges werden in Tabelle 3 — operative Ausgaben aufgefiihrt. Fiir die Jahre 2019
und 2020 werden die IT-Kosten auf 250 000 EUR veranschlagt; danach werden sie
auf 50 sinken. Die Ubersetzungskosten in Hohe von 350 000 EUR jihrlich sind
ebenfalls in der Spalte ,,operative Ausgaben® einbezogen.

Gesamtausgaben 2019-2020

Die geschitzten Gesamtausgaben unter Beriicksichtigung der oben genannten
Annahmen fiir die im Zeitraum 2019-2020 von der ESMA auszufiihrenden Aufgaben
im Zusammenhang mit der Startphase, der Beaufsichtigung und den Zulassungen
sind in der nachstehen Tabelle dargestellt.

Tabelle 3 Gesamtausgaben der ESMA im Zusammenhang mit ECSP in den
Jahren 2019-2020. in EUR

2019 2020
Personalausgaben 401 680 EUR 994 760 EUR
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Verwaltungsausgaben 90 720 EUR 236 040 EUR
Operative Ausgaben 271 600 EUR 656 200 EUR
Gesamtausgaben 764 000 EUR 1 887 000 EUR
Den zugelassenen | 0 25 x 10 000 EUR
Unternehmen in Rechnung

gestellte Gebiihren (*)

Mittel seitens des | O 250 000 EUR
Wirtschaftszweigs

insgesamt

Auswirkungen auf den EU- | 764 000 EUR 1637 000 EUR

Haushalt insgesamt
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