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Per WebEx-Videokonferenz zugeschaltet waren folgende Sachverstindige:
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Beginn der Sitzung: 11:01 Uhr
Einziger Tagesordnungspunkt
Gesetzentwurf der Bundesregierung

Entwurf eines Gesetzes zur Stirkung der Finanz-
marktintegritit
(Finanzmarktintegrititsstirkungsgesetz — FISG)

BT-Drucksache 19/26966

Vorsitzende Katja Hessel: Guten Tag meine
Damen und Herren, ich er6ffne die Sitzung und
begriiBe zunichst alle anwesenden Sachverstéin-
digen. Die heutige Sitzung findet ausschlieBlich
als Videokonferenz im Webex-Format statt. Ich
begriie alle Kolleginnen und Kollegen, die per
Webex-Konferenz zugeschaltet sind sowie Ver-
treter der interessierten Fachoffentlichkeit, die
ebenfalls Teilnehmer der Webex-Konferenz
sind. Zunéachst eine Bitte: Wegen der Vielzahl
der Teilnehmer an der heutigen Videokonferenz
bitte ich alle, sorgfiltig darauf zu achten, dass
das Mikrofon an Ihren Gerdten ausgeschaltet ist,
um Storgerdusche zu vermeiden.

Gegenstand der heutigen Anhorung ist ein
Anderungsantrag der Fraktionen von CDU/CSU
und SPD zu dem ,,Entwurf eines Gesetzes zur
Starkung der Finanzmarktintegritét (Finanz-
marktintegritdtsstarkungsgesetz — FISG)“. Der
Anderungsantrag enthalt mit Blick auf die kiinf-
tige Organisation der Bundesanstalt fiir Finanz-
dienstleistungsaufsicht Vorschlédge fiir weitere
Anderungen des Finanzdienstleistungsauf-
sichtsgesetzes.

Soweit Sie als Sachverstdndige davon Gebrauch
gemacht haben, dem Finanzausschuss vorab
eine schriftliche Stellungnahme zukommen zu
lassen, sind diese an alle Mitglieder verteilt
worden. Sie werden auch Bestandteil des Proto-
kolls der heutigen Sitzung. Fiir das Bundesmi-
nisterium der Finanzen darf ich Herrn Ministe-
rialdirigent Dr. MeiBiner sowie weitere Fachbe-
amtinnen und Fachbeamte des BMF begriiflen.
Ferner begriifle ich die Vertreter der Lander.

Ein paar Hinweise zum Ablauf der heutigen
Anhérung: Fiir die Anhorung ist ein Zeitraum
von 1 Stunde vorgesehen, also bis ca. 12:00 Uhr.
Die Fraktionen haben sich darauf verstdndigt,
die vereinbarte Gesamtzeit von 60 Minuten in
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12 Einheiten von jeweils fiinf Minuten zu unter-
teilen. In diesen 5-Minuten-Zeitrdumen miissen
sowohl die Fragen einer Fraktion als auch die
Antworten der Sachverstiandigen erfolgen. Ins-
gesamt stehen jeder der sechs Fraktionen zwei
5-Minuten-Blécke zur Verfiigung, sodass sich
eine Gesamtdauer der Anh6rung von einer
Stunde ergibt.

Zur besseren Orientierung wird die Zeit mit
einer Uhr in der Videokonferenz eingeblendet.
Je kiirzer die Fragen formuliert werden, desto
mehr Zeit bleibt fiir die Antworten. Wenn meh-
rere Sachverstdndige gefragt werden, bitten wir,
fair darauf zu achten, den folgenden Experten
ebenfalls Zeit zur Antwort zu lassen. Die frage-
stellenden Kolleginnen und Kollegen darf ich
bitten, stets zu Beginn ihrer Frage die Sachver-
stindigen zu nennen, an die sich die Frage rich-
tet, und bei einem Verband nicht die Abkiir-
zung, sondern den vollen Namen zu nennen,
um Verwechslungen zu vermeiden. Die Fraktio-
nen werden gebeten, soweit nicht bereits
geschehen, ihre Fragesteller im Chat bei mir
anzumelden.

Jetzt noch Hinweise zur Protokollfiihrung: Zu
der Anhérung wird ein Wortprotokoll erstellt.
Zu diesem Zweck wird die Anh6rung mitge-
schnitten. Zur Erleichterung derjenigen, die
unter Zuhilfenahme des Mitschnitts das Proto-
koll erstellen, werden die Sachverstiandigen vor
jeder Abgabe einer Stellungnahme von mir
namentlich aufgerufen. Ich darf alle bitten, die
Mikrofone zu benutzen und sie am Ende der
Redebeitriage wieder abzuschalten, damit es zu
keinen Stérungen kommt. Sollten wéhrend der
Anhorung technische Probleme bei einzelnen
Teilnehmerinnen oder Teilnehmern auftreten,
bitte ich, dass sich diese im Chat melden, wenn
die Probleme behoben wurden. Erst dann wer-
den wir die jeweilige Teilnehmerin oder den
jeweiligen Teilnehmer erneut aufrufen. Das
waren meine einleitenden Hinweise, wir fangen
jetzt mit der Anh6rung an. Die erste Frage stellt
fiir die CDU/CSU Fraktion Frau Kollegin Till-
mann.

Abg. Antje Tillmann (CDU/CSU): Dankeschon,
Frau Vorsitzende. Auch von mir einen schonen
Guten Tag in die Runde. Wir nutzen dieses
Gesetz unter anderem dazu, die Bundesanstalt
fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) neu
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aufzustellen. Die Finanzskandale haben an ver-
schiedenen Stellen die Frage aufgeworfen, ob
die BaFin hinsichtlich dieser Finanzskandale
die richtigen Kompetenzen oder auch die rich-
tige Aufstellung hatte.

Ich wiirde gerne von Herrn Prof. Dr. Veil wis-
sen, was er von dem Vorschlag des Bundesfi-
nanzministeriums hélt, als Konsequenz aus die-
ser Krise der BaFin in erheblichem Umfang
neue Kompetenzen einzurdumen. Was halten
Sie davon? Ich wiirde Sie bitten, bei Ihrer Ant-
wort insbesondere den Verbraucherschutz im
Auge zu behalten. Was halten Sie zum Beispiel
von diesen verdeckten Testkdufen? Wie sehen
Sie, dass die Befugnisse der BaFin auch beim
Verbraucherschutz verstiarkt werden sollen, und
dies vor dem Hintergrund, dass wir mit dem
Marktwéchter Finanzen bereits ein mit 6ffentli-
chen Mitteln finanzierten Verbraucherschutz
auf dem Finanzmarkt haben?

Vorsitzende Katja Hessel: Vielen Dank, Frau
Tillmann. Die Frage richtet sich Herrn Prof. Dr.
Veil, Ludwig-Maximilians-Universitit in Miin-
chen.

Sv Prof. Dr. Riidiger Veil (Ludwig-Maximilians-
Universitat Miinchen): Herzlichen Dank fiir die
Einladung zur heutigen Anhérung im Finanz-
ausschuss. Wir besprechen vor dem Hinter-
grund des Wirecard-Skandals heute ganz grund-
sdtzliche Themen wie den Kulturwandel der
BaFin. Das ist ein ganz auBergewohnlicher
Skandal, der zu tiefgreifenden Reformen des
Finanzmarktrechts fithren muss und auch vor
der BaFin nicht Halt machen darf. Ich denke,
wir miissen hier verschiedene Aspekte ausei-
nander halten.

Der erste betrifft zundchst die Marktaufsicht.
Wie soll in Zukunft die Marktaufsicht erfolgen?
Die Marktausicht bedarf — das ist ein gern
genutztes Bild — mehr Biss. Um diesen Biss zu
bekommen, denke ich, ist es erforderlich, dass
von der Behordenspitze aus bis nach unten ein
Kulturwandel erfolgt. Auch sind andere Auf-
sichtsansitze, insbesondere eine mehr datenge-
triebene und risikobasierte Aufsicht zu prakti-
zieren. Dazu bedarf es keiner gesetzlichen
Reform. Das ist mir wichtig festzuhalten. Insbe-
sondere — das hat mich im Zuge des Wirecard-
Skandals sprachlos gemacht — ist die BaFin
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schon heute selbstverstdndlich dazu befugt, sich
im Namen der Missstandsaufsicht Bilanzen
anzuschauen. Die Meinung, dass das Bilanzkon-
trollverfahren dort vorrangig sei, teile ich nicht.
Ich halte diese Auslegung auch nicht fiir vertret-
bar. Ich konnte mir diese Auslegung nie erkla-
ren. Im besten Fall ist diese Auslegung vor dem
Hintergrund erfolgt, dass die Aufsicht in der
Vergangenheit hier einfach nicht schlagkraftig
genug war. Das ist der eine Punkt. Die Marktauf-
sicht ist also in erster Linie eine Frage der Prak-
tiken.

Beim Thema Verbraucherschutz wird vorge-
schlagen, insbesondere das Mystery Shopping
gesetzlich zu regeln. Dazu im Ausgangspunkt:
Das ist eine MaBnahme, die in anderen interna-
tionalen Behérden verbreitet ist. Es wird im Ver-
einigten K6nigreich, in Frankreich, aber auch in
Belgien mit Erfolg praktiziert. Es ist eine Art
und Weise Ermittlungen durchzufiihren, wie es
die BaFin bislang nicht tut. Die BaFin fiihrt frei-
willige Marktuntersuchungen durch, sie kann
aber nicht verdeckt Wertpapierdienstleistungen
in Anspruch nehmen und verdeckt Testkdufe
durchfiihren. Hier ist es — glaube ich — sehr
sinnvoll, die Ermittlungsbefugnisse zu erwei-
tern.

Mit Blick auf die Erfahrungen in anderen Lén-
dern sehen wir verschiedene Konfliktfelder. Das
sind zum Teil schwerwiegende Themen. Diese
Konfliktfelder betreffen insbesondere die Frage,
was im Rahmen von Testkdufen provoziert
wird. Sind Testkdufe generell ein zuldssiges
Mittel, oder sollten sie unter einen Erforderlich-
keitsvorbehalt gestellt werden? Ich denke, diese
Erfahrungen sollten nutzbar gemacht und im
Rahmen einer gesetzlichen Regelung umgesetzt
werden. Dabei scheint mir das Wertpapierhan-
delsgesetz der bessere Ort zu sein, um die
Ermittlungsbefugnisse der BaFin zu erweitern.
Es sollte an die Regeln angekniipft werden, um
deren Einhaltung es geht, und das sind die wert-
papierhandelsgesetzlichen Wohlverhaltensre-
geln. Die Grundsatzfrage nach mehr Verbrau-
cherschutz lasst sich mit dem FinDAG allein
nicht bewerkstelligen. Das ist, glaube ich, nur
ein allererster Schritt.
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Abg. Antje Tillmann (CDU/CSU): Entschuldi-
gung, dass ich Sie unterbreche. Es geht mir
nicht um die Frage nach mehr Verbraucher-
schutz, sondern um die Frage, was wir mit den
Finanzmarktwichtern machen sollen, die wir
bei den Verbraucherzentralen haben. Aber das
stelle ich dann zuriick und wird meine nichste
Frage.

Vorsitzende Katja Hessel: Vielen Dank, Frau
Tillmann. Wir sind ndmlich am Ende der fiinf
Minuten. Wir kommen zum néchsten Fragestel-
ler. Der ndchste Fragesteller ist Frau Kiziltepe
fiir die SPD Fraktion.

Abg. Cansel Kiziltepe (SPD): Meine Fragen
gehen an Frau Lautenschlédger. Ich wiirde gerne
Thre Einschétzung iiber die vorliegende Formu-
lierungshilfe zum FinDAG erfahren. Wie sehen
Sie die Starkung des Priasidenten im Zuge der
Organisationsreform? Wie sehen Sie den
Bereich der Kompetenzen? Wie bewerten Sie
die Mehrheitsentscheidung im Direktorium?

Vorsitzende Katja Hessel: Vielen Dank, die Fra-
gen richten sich an Frau Lautenschlédger.

Sve Sabine Lautenschliger: Vielen Dank fiir die
Fragen, Frau Kiziltepe. Vielleicht fange ich von
vorne an. Die BaFin ist eine Aufsichtsbehorde
mit einem sehr breiten Aufgabenspektrum. Des-
halb halte ich es fiir richtig, dass die BaFin ein
Direktorium aus mehreren Mitgliedern hat, um
die verschiedenen Fachbereiche addquat abzu-
decken. Dies auch im internationalen Zusam-
menhang. Es braucht also mehrerer Mitglieder,
um einen Austausch von Argumenten zu ermog-
lichen, verschiedene Perspektiven einzubinden
und sich selbst zu reflektieren. Es braucht aber
auch einer schnellen Entscheidung in einem
angemessenen Zeitraum. Es braucht Gestal-
tungsmoglichkeiten, um aus den unterschiedli-
chen Fachbereichen zu einer Synergie bei der
Allfinanzaufsicht zu kommen. Deswegen halte
ich es fiir angemessen, den Pridsidenten zu stér-
ken — organisatorisch. Fiir mich ist das ein
Paket. Wenn Sie das organisatorisch sehen, aus
dem Mehrheitsentscheid, iiber das Organisati-
onsstatut.

Wir alle haben in den letzten zehn Jahren gese-
hen, dass es entscheidend ist, flexibel und agil

zu sein. Das betrifft eben nicht nur die inhaltli-
chen Entscheidungen, sondern das betrifft auch
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die Organisation. Sie miissen letztlich auch in
den verschiedenen Fachbereichen Anpassungen
im Hinblick auf die bereichsiibergreifende Koor-
dination machen kénnen. In diesem Punkt ist
ein Mehrheitsentscheid ganz sicher sehr zutrédg-
lich, was ich aus eigener Erfahrung sagen kann.
Ich war ja mal in der BaFin, und zwar zu unter-
schiedlichen Organisationsstrukturzeiten.

Ich empfinde aber auch die Haushaltsfithrungs-
verantwortlichkeit des Priasidenten fiir ganz ent-
scheidend. Denn es gibt ihm die Moglichkeit der
Ressourcenallokation. Damit kann er — so stelle
ich mir das jedenfalls vor — eine bereichsiiber-
greifende Koordination und die Aspekte der All-
finanzaufsicht iiber die strategische Ausrichtung
und die Ressourcenallokation besser steuern.
Ich halte das fiir richtig. Es gibt noch viele wei-
tere kleinere Details, und ich hoffe, dass mir im
weiteren Verlauf dieser Anhorung die Frage
gestellt wird, was ich sonst noch fiir erforderlich
halte.

Abg. Cansel Kiziltepe (SPD): Das konnen Sie
gerne tun, denn Sie haben noch eineinhalb
Minuten iibrig und kennen die BaFin in und
auswendig.

Sve Sabine Lautenschliger: Na, dann: Was halte
ich noch fiir notwendig? Was kann man zeitlich
noch erreichen? Ich glaube, dass man es vor der
Wahl wahrscheinlich nicht mehr schafft, alles
adédquat sauber zu strukturieren. Aber vielleicht
kénnte man in der Gesetzbegriindung den Wil-
len zum Ausdruck bringen, zu einem spéteren
Zeitpunkt noch einmal an folgenden Punkten
arbeiten zu wollen: Einhaltung internationaler
Standards im Hinblick auf die Unabhéngigkeit
der BaFin, gleichzeitig Darlegung, welche Art
von Rechenschaftspflichten gelten sollen, um
die Balance im Gleichgewicht zu halten. Auch
miisste es meines Erachtens eine klare gesetzli-
che Verankerung der risikoorientierten Aufsicht
geben. SchlieBlich miisste die Attraktivitédt der
BaFin als Arbeitgeber weiter gestdrkt werden.
Allein dazu gibt es alle moglichen Unterpunkte.

Da ich nur noch wenig Zeit habe, lassen Sie
mich diese nutzen, um zu sagen, dass man das
wahrscheinlich nicht mehr in diesem Gesetzge-
bungsverfahren aufgreifen kann, weil das ein-
fach zu lange dauert. Ich glaube, es ist wichtig,
jetzt voranzugehen, um die sogenannten ,,low
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hanging fruits“ mitzunehmen. Aber ich wiirde
mir an ihrer Stelle schon den Auftrag geben, in

der Zukunft an weiteren Starkungen zu arbeiten.

Vorsitzende Katja Hessel: Vielen Dank, Frau
Lautenschldger. Wir machen weiter. Die néchste
Frage stellt Herr Gottschalk fiir die AfD Frak-
tion.

Abg. Kay Gottschalk (AfD): Vielen Dank, Frau
Vorsitzende. Ich wiirde meine beiden Fragen
zunédchst an Herrn Prof. Dr. Riidiger Veil rich-
ten, weil er mir sehr aus dem Herzen gespro-
chen hat. Was ist mit dieser Missstandsaufsicht?
Warum hat man im Fall Wirecard die gemal

§ 6 Wertpapierhandelsgesetz (WpHG) vorhande-
nen Moglichkeiten nicht genutzt? Ich wiirde
mich freuen, wenn Sie das noch einmal niaher
erldutern konnten.

Im Untersuchungsausschuss wurde auch klar,
dass die BaFin bereits 2014 an das Finanzminis-
terium gemeldet hat, dass das Verfahren unzu-
langlich und ineffizient sei. Vielleicht kénnen
Sie auch an diesem Beispiel erldutern, was Sie
mit Kulturwandel meinen. Auch ist klar gewor-
den, dass hier vor allem das Bundesministerium
fiir Justiz und Verbraucherschutz, das die ent-
sprechenden Vertrdge mit der Deutschen Priif-
stelle fiir Rechnungslegung (DPR) gefertigt hat,
geblockt hat. Vielleicht konne Sie auch noch
einen kleinen Ausflug zum Thema Haftung
machen — Stichwort: Herstatt-Pleite.

Vorsitzende Katja Hessel: Vielen Dank, die
Frage richtet sich Herrn Prof. Dr. Veil, Ludwig-
Maximilians-Universitat Miinchen.

Sv Prof. Dr. Riidiger Veil (Ludwig-Maximilians-
Universitat Miinchen): Vielen Dank. Das ist eine
ganze Reihe an Fragen, die mir die Gelegenheit
geben, auch bereits angesprochene Punkte zu
vertiefen. Zunéchst zur ersten Frage: Das Ver-
héltnis des Enforcementverfahrens zur allgemei-
nen Missstandsaufsicht. Es ist selbstverstdnd-
lich so, dass die DPR im Rahmen ihrer Zustan-
digkeiten die Bilanzen priifen darf und muss.
Das gehort zu Thren Aufgaben. Sobald aber der
Vorwurf der Marktmanipulation im Raum steht,
hat die BaFin selbstverstdndlich ihre allgemei-
nen Untersuchungs- und Ermittlungsbefugnisse.
Sie ist dann auch dazu verpflichtet, entspre-
chend vorzugehen. Es kann keinen Unterschied
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machen, in welchen Dokumenten falsche Anga-
ben gemacht werden - ob das in einer Ad hoc-
Mitteilung oder in einer Bilanz erfolgt. Die Miss-
standsaufsicht ist eine Generalklausel, und in
diesem Kontext hat die BaFin selbstverstandlich
die Aufgabe, einer Marktmanipulation nachzu-
gehen. Wenn falsche Informationen zur Debatte
stehen, die potentiell kursrelevant sind, gehort
es zu den Aufgaben der BaFin, das zu kontrol-
lieren. Es wire geradezu zynisch, wenn die
BaFin sich zuriicklegen und sagen diirfte, dass
sie zunéchst die Ergebnisse einer Bilanzkon-
trolle abwarte. Es handelt sich in derartigen Fal-
len um ganz konkrete Vorwiirfe, die mit einem
Strafbarkeitsvorwurf verbunden sind. Hier darf
die BaFin sich nicht zuriicklegen.

Ich weil}, dass es dazu verschiedene Rechtsgut-
achten gegeben hat. Uberzeugend ist aus meiner
Sicht allein die Auslegung, die auf § 6 WPHG
als Generalklausel verweist und der BaFin —
gerade im Bereich von potentiell strafbarem Ver-
halten — die entsprechenden Eingriffsbefugnisse
gibt.

Zum zweiten Punkt, der Haftung der BaFin: Sie
haben die Herstatt-Pleite angesprochen. Sie hat
im weiteren Verlauf dazu gefiihrt, dass die
Staatshaftung ausgeschlossen wurde. Aktuell
wird die Frage der Staatshaftung im Kontext des
Wirecard-Skandals erneut erdrtert. Ich habe
keine persénliche Meinung dazu, ob wir hier
eine Staatshaftung bené6tigen oder nicht. Es ist
eher eine grundsétzliche Frage, die in einem
groBeren Kontext beantwortet werden miisste.

Sie haben eine Frage gestellt zum Kulturwandel,
den die BaFin erleben muss. Die BaFin betreibt
bereits risikobasierte Aufsicht. Sie schaut sich
auch Geschiftsmodelle an. In meiner Stellung-
nahme habe ich auf den Fall Northern Rock auf-
merksam gemacht. Die Financial Conduct
Authority (FCA) hat 2008 aus dem Skandal den
Schluss gezogen, dass sie einen Kulturwandel
durchfiihren muss, und den hat Sie eben auch
durch eine strengere Sanktionspraxis prakti-
ziert.

All das hat die BaFin durchaus auf dem Schirm
gehabt, hat aber diese Botschaft nicht so konse-
quent umgesetzt, wie das andere Aufsichtsbe-
horden in der Europédischen Union getan haben.
Da ist wirklich ein Kulturwandel erforderlich.
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Es macht nun mal einen Unterschied, ob das ein
Unternehmen ist, dass wir als KMU begreifen,
oder ein DAX-Unternehmen, das weltweit ope-
rativ tdtig ist. Skandale erschiittern dann die
gesamte Europédische Union. Das ist ein hoherer
Impact. Und dann miissen eben auch Geschifts-
modelle betrachtet werden. Das war eine Lehre,
die die FCA aus Northern Rock gezogen hat -
dass Geschéiftsmodelle besondere Risiken in
sich birgen...

Vorsitzende Katja Hessel: Herr Prof. Dr. Veil, sie
miissten bitte zum Ende kommen.

Sv Prof. Dr. Riidiger Veil (Ludwig-Maximilians-
Universitdt Miinchen): Das tue ich jetzt auch
und halte fest, dass die Idee, das alles — wie von
Frau Lautenschldger vorgeschlagen — spezialge-
setzlich umzusetzen, sehr sinnvoll ist. Dies
betrifft insbesondere die risikobasierte Aufsicht.

Vorsitzende Katja Hessel: Vielen Dank, Herr
Prof. Dr. Veil. Wir machen weiter. Die nédchste
Frage stellt fiir die Fraktion der FDP der Kollege
Dr. Toncar.

Abg. Dr. Florian Toncar (FDP): Vielen Dank,
Frau Vorsitzende, meine Damen und Herren. Ich
habe eine Frage an den BVI und wiirde gerne
danach — wenn noch Zeit bleibt — eine Frage an
Herrn Prof. Dr. Veil anschlieBen. An den BVI:
Wie bewerten Sie die Konzeption der Ande-
rungsvorschldge, insbesondere die Testkdufe
und die Rolle, die die BaFin zusitzlich rund um
die Themen Wertpapiervertrieb und Verbrau-
cherschutz iibernehmen soll?

Vorsitzende Katja Hessel: Vielen Dank. Die
Frage richtet sich an Herrn Richter, Bundesver-
band Investment und Asset Management e.V.

Sv Thomas Richter (BVI Bundesverband Invest-
ment und Asset Management e.V.): Herzlichen
Dank, Frau Vorsitzende. Herr Dr. Toncar, die
Frage beantworte ich Thnen gerne. Wir sind
auch der Meinung, dass in allererster Linie ein
Kulturwandel bei der BaFin stattfinden muss —
weniger formaljuristisch. Man miisste sich mehr
an den international iiblichen Geschéftsmodel-
len orientieren. Wir wiirden es weniger begrii-
Ben, wenn die BaFin jetzt durch die Vorschlage
einen Schlag in Richtung Verbraucherschutzbe-
horde bekommen wiirde. Wir halten es nach wie
vor fiir die wichtigste Aufgabe der BaFin, die
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Marktaufsicht effizient und effektiv zu iberneh-
men. Im Ubrigen haben wir im Bereich des Ver-
braucherschutzes— wie Frau Tillmann schon
gesagt hat — bereits den Finanzmarktwiéchter.

Einzelne Mafnahmen, die angesprochen wor-
den sind, begriiBen wir, jedenfalls teilweise. Wir
begriifen zum Beispiel die Starkung der Rolle
des Priasidenten. Ich méchte zu den bereits
genannten Punkten noch einen Punkt hinzufi-
gen: Die BaFin besteht in Wahrheit nach wie vor
aus drei Behorden: der Wertpapieraufsicht, der
Bankenaufsicht und der Versicherungsaufsicht.
Diese drei Bereiche stehen praktisch als Silos
nebeneinander und arbeiten kaum zusammen.
Ich konnte Thnen zahlreiche Beispiele nennen,
wo das der Fall ist. Da fiihlt man schon fast eine
Ablehnung der Kooperation. Deshalb ist eine
Starkung der Rolle des Prasidenten sehr zu
begriiBen.

Zum Thema Testkdufe: Die BaFin hat bereits
heute schon viele Moglichkeiten. Ich glaube,
dass das Thema Testkdufe weniger relevant ist,
wenn wir auf die BaFin schauen. Insbesondere
ist der Fall Wirecard kein Verbraucherschutz-
thema. Insofern wiirde ich dies als eines der
weniger wichtigen Themen ansehen. Vielen
Dank.

Vorsitzende Katja Hessel: Herr Dr. Toncar.

Abg. Dr. Florian Toncar (FDP): Dankeschon,
Frau Vorsitzende. Ich wiirde gerne Herrn Prof.
Dr. Veil noch etwas fragen. Zunichst aber mein
Dank an Sie, dass Sie mit dem Mythos eines
Vorrangs der Bilanzkontrolle vor der Marktmiss-
brauchsaufsicht aufgerdumt haben. Das alles ist
immer konstruiert gewesen. Dankeschon dafiir,
das ist an Klarheit nicht zu unterschétzen.

Die Frage, die sich anschlieBt, auch an das, was
Herr Richter gerade gesagt hat: Was ist denn das
Profil, das eine Finanzmarktaufsicht wie die
BaFin haben soll? Finanzstabilitdt, Marktintegri-
tdt sind wichtige Ziele. Starkt man diese Ziele,
wenn man der BaFin, die fiir Finanzstabilitat
und Marktintegritit sorgt, noch weitere Aufga-
ben — beispielsweise im Bereich Verbraucher-
schutz — aufbiirdet? Kommt es am Ende nicht
irgendwann zu einer Schwichung des Kernauf-
trags der BaFin, wenn man ihr zu viele Annex-
aufgaben gibt?
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Vorsitzende Katja Hessel: Vielen Dank, die
Frage richtet sich an Herrn Prof. Dr. Veil, Lud-
wig Maximilians Universitdt Miinchen

Sv Prof. Dr. Riidiger Veil (Ludwig-Maximilians-
Universitat Miinchen): Herzlichen Dank auch fir
diese Frage, Herr Dr. Toncar. Die ureigenen Aufga-
ben einer Aufsichtsbehorde sind: Finanzstabilitat,
Anlegerschutz und Funktionsschutz der Kapital-
markte. In jlingerer Zeit ist der Schutz kollektiver
Verbraucherinteressen hinzugekommen, so wie es
im FinDAG auch angelegt ist. Dies entspricht einer
internationalen Entwicklung. Wir sehen das in
allen Aufsichtsbehorden, auch bei den ESAs (Euro-
pean system of financial supervision). Deswegen ist
es sinnvoll, dass auch die BaFin dies, so wie es im
FinDAG formuliert ist, innerhalb ihrer gesetzlichen
Aufgaben berticksichtigen und verfolgen soll.

Daneben gibt es aber den Marktwiéchter Finanzen,
der ebenfalls wichtige Funktionen wahrnimmt. Ich
wiirde mich dafiir aussprechen, dass die BaFin
weiterhin im Rahmen ihrer gesetzlichen Aufgaben
kollektive Verbraucherinteressen wahrnehmen soll.
Und das konsequent. Dazu gehort dann allerdings,
das lehrt die internationale Erfahrung, auch die
Befugnis, Testkdufe durchfithren zu kénnen - nicht
als Allheilmittel, sondern punktgenau. Zum Bei-
spiel, wenn ein Nachtatverhalten von Wertpapier-
firmen zur Debatte steht oder ein komplexes neues
Regime eingefiihrt wird, und man kontrollieren
mochte, ob dies eingehalten wird und die Markt-
teilnehmer damit zurechtkommen. Also mir
erscheint eine punktgenaue Weiterentwicklung hin
zu dem sinnvoll, was auch von anderen Aufsichts-
behorden in der Européischen Union praktiziert
wird. Dankeschon.

Vorsitzende Katja Hessel: Vielen Dank, Herr Prof.
Dr. Veil. Die Frage fiir die Fraktion DIE LINKE.
stellt der Kollege De Masi.

Abg. Fabio De Masi (DIE LINKE.): Ich méchte Frau
Dr. Carola Rinker befragen. Welchen dringenden
Anderungsbedarf sehen Sie sowohl bei dem vorge-
legten FISG als auch bei dem vorliegenden Ande-
rungsantrag der Koalitionsfraktionen? Wie bewer-
ten Sie die jetzt hinzugekommenen Anderungen in
der Gesamtschau?

Vorsitzende Katja Hessel: Vielen Dank. Die Frage
richtet sich an Frau Dr. Rinker.
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Sve Dr. Carola Rinker: Meines Erachtens muss sich
das derzeitige zweistufige System der Bilanzkon-
trolle dndern. Ich war am Montag in der Sitzung
des Untersuchungsausschusses. In der Anhérung
hat Frau Dr. Hannelore Lausch gesprochen und
einiges berichtet, was ich auch in meiner Stellung-
nahme beigefiigt habe. Sie berichtete, dass es
Schwierigkeiten mit der Zusammenarbeit der DPR
gegeben hat. Das hat mich in meiner Auffassung
bestarkt, dass wir fiir eine Behorde mit mehr Biss
eine einstufige Bilanzkontrolle brauchen. Wir brau-
chen ein Verfahren, in dem wir uns nicht dariiber
austauschen miissen, wer eigentlich zustédndig ist,
sondern in dem wir tatsdchlich eine Priifung
durchfiihren. Bei Wirecard hatte sich dies sehr
stark verzogert.

Ich mochte noch auf einen anderen Punkt einge-
hen, der sich dndern miisste. Bisher ist es so, dass
die Feststellung eines Bilanzfehlers durch die DPR
nicht veroffentlich werden muss, wenn das Unter-
nehmen dies verweigert. Das war auch mir neu.
Wirecard hatte im letzten Sommer eine solche Ver-
offentlichung verweigert. Es musste deshalb nur
angegeben werden, dass Wirecard sich verweigert
hatte. Was aber genau gepriift und welche Fehler
festgestellt worden waren, wusste man als AuBen-
stehender nicht. Und dieses Problem gibt es nicht
nur bei Wirecard, sondern auch bei anderen Unter-
nehmen. Das heifit, wir haben das Problem, dass
die von der DPR festgestellten Fehler zwar im Bun-
desanzeiger vertffentlich werden miissen, dies vom
Markt wegen der verwendeten Fachsprache jedoch
kaum wahrgenommen wird. Ich halte es deshalb
fiir notwendig, dass auch ein Anleger oder ein Ver-
braucher, der sich damit befasst und kein Internati-
onal Financial Reporting Standards(IFRS)-Experte
ist, trotzdem in der Lage ist, zu verstehen, was fiir
Fehler festgestellt wurden. Hierfiir miisste eine Ver-
offentlichung der Fehler zwingend gesetzlich vor-
geschrieben werden, und zwar in einer Form, die
auch fiir Laien verstdndlich ist.

Es gibt noch weitere Beispiele. Hierzu mdchte ich
auf meine Aussage im Untersuchungsausschuss
Wirecard vom 5. November 2020 verweisen. Da das
keine 6ffentliche Sitzung war, méchte ich hier
keine Namen von Unternehmen nennen. Aber als
Nicht-Juristin habe ich mich schon oft gefragt, wes-
halb es nicht mehr Durchgriffsméglichkeiten gibt.
In Fallen von Unternehmen, bei denen es nur
wenig 6ffentliche Berichterstattung gibt, erhalte ich
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auf meinem Finance Blog immer wieder Nachrich-
ten und Nachfragen von Anlegern, die wissen wol-
len, was mit dem Unternehmen ist, und ob ich
dazu etwas sagen kann. Ich kann dann nur darauf
hinweisen, dass ich nur das schreibe, was an ande-
rer Stelle vertffentlicht worden ist. Das zeigt ganz
einfach, dass es fiir Anleger teilweise schwierig ist,
an Informationen zu kommen, wenn man nicht
iiber die entsprechende Fachexpertise verfiigt und
sich in allen moglichen Bereichen auskennt.

Ein weiterer Punkt, den Frau Dr. Lausch angespro-
chen hatte, waren Kommunikationsprobleme mit
der DPR. Diese hat beispielsweise mit dem Hinweis
auf Vertraulichkeit Unterlagen nicht zur Verfiigung
gestellt. Im Fall Wirecard gab es den Journalisten
Heinz-Roger Dohms. Dieser hatte Kontakt mit der
DPR aufgenommen und Hinweise zu Wirecard
gegeben. Hiervon hatte die BaFin keine Kenntnis.
Da stellt sich nattirlich die Frage, wie die BaFin ein
Verfahren in Fillen an sich ziehen soll, in denen es
erhebliche Zweifel gibt, sie aber nur begrenzt
Unterlagen und Informationen zur Verfiigung hat,
um entsprechende Aussagen treffen zu konnen. Da
sind der BaFin teilweise, wenn es um die Bilanz-
kontrolle geht, die Hinde gebunden. Es ist fast
erschreckend festzustellen, dass man sich offenbar
mehr dartiber unterhalten hat, wer eigentlich fiir
die Bilanzkontrolle zustdndig war, als dass jemand
gesagt hétte, wir priifen jetzt tatsdchlich. Fille wie
Wirecard, die sehr drastisch und dreist sind, zei-
gen, dass sich hierdurch etwas verschiebt und das
die Unternehmen, die sich an die Regeln halten,
eher bestraft werden.

Vorsitzende Katja Hessel: Vielen Dank, Frau Dr.
Rinker. Wir machen weiter. Die nédchste Fragestel-
lerin ist Frau Kollegin Paus fiir die Fraktion BUND-
NIS 90/DIE GRUNEN.

Abg. Lisa Paus (B90/GR): Guten Tag! Ich mochte
Herrn Prof. Dr. Krahnen vom SAFE-Institut befra-
gen. Wir hatten schon die erste Anhérung zum
FISG dazu genutzt, um deutlich zu machen, dass
das zweistufige Verfahren abgeldst gehort. Das hat-
ten auch andere Sachverstdndigen gesagt.

Der zweite Aspekt ist das Thema ,,Unabhéngig-
keit“. Frau Lautenschldger hat vorhin gesagt, dass
auch sie in diesem Punkt noch Anderungsbedarf
sieht. Herr Prof. Dr. Krahnen, Sie waren schon in
der letzten Anhorung dabei. Seitdem haben Sie
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noch weitere schriftliche Ausarbeitungen zur Wei-
terentwicklung der Unabhéngigkeit bei der BaFin
gemacht. Kénnten Sie noch einmal sagen, warum
Sie das - auch im Zusammenhang mit Wirecard -
fiir notwendig erachten, und welche konkreten
MaBnahmen Sie zur Stiarkung der Unabhéngigkeit
der BaFin vorsehen wiirden.

Vorsitzende Katja Hessel: Vielen Dank. Die Frage
richtet sich an Herrn Prof. Dr. Krahnen, Leibniz-
Institut fiir Finanzmarktforschung SAFE.

Sv Prof. Dr. Jan-Pieter Krahnen (Leibniz-Institut
fiir Finanzmarktforschung SAFE e.V.): Ich trete
heute zusammen mit meiner Kollegin Ann-Katrin
Kauthold aus Miinchen auf, die ein Teil der Aus-
fiihrungen iibernehmen wird. Sie ist Juristin. Das
bin ich nicht. Deshalb haben wir hier eine gute
Arbeitsteilung.

Unser Punkt betrifft die Unabhédngigkeitsfrage. Ich
mochte in wenigen Sekunden versuchen zu erkla-
ren, warum wir glauben, dass diese Unabhédngig-
keitsfrage so entscheidend ist. Dabei ist mein Blick
auf den Kapitalmarktstandort Deutschland gerich-
tet, der sich in Europa und weltweit behaupten
muss, und der insbesondere mit Blick auf Attrakti-
vitét fiir Investoren und Emittenten in einem Wett-
bewerb steht. Um in diesem Wettbewerb zu beste-
hen, ist das Thema Integritdt des Marktes und Ver-
trauen der Anleger in die Marktorganisation von
entscheidender Bedeutung. Hier geht es um eine
absolute Schliisselkompetenz und hier braucht
Deutschland nach der Wirecard-Erfahrung drin-
gend eine Reform und eine Aufarbeitung.

Wir glauben, dass es ein wichtiger Faktor ist, die
BaFin mit mehr Unabhéingigkeit gegeniiber dem
Ministerium auszustatten. Und zwar nicht nur,
weil das vielleicht ihre Arbeitsweise beschleunigen
oder effizienter machen wiirde, sondern insbeson-
dere, weil hierdurch Interessenkonflikte zwischen
der politisch ausgerichteten Arbeit des Ministeri-
ums und der Aufsicht vermieden bzw. reduziert
wiirden. Die bisherige enge Verquickung zwischen
Fach- und Rechtsaufsicht und Aufsichtstatigkeit
schafft einen Widerstand. Dabei ist nicht einmal
entscheidend, ob es tatsachlich zu einem Interes-
senkonflikt kommt, denn es reicht bereits der
Anschein, dass es einen solchen gibt. Dies wird
auch international sehr wohl wahrgenommen und
das wird den deutschen Kapitalmarkt weiter
abhédngen.
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Vor diesem Hintergrund lautet unser Vorschlag, die
Rechts- und Fachaufsicht des BMF iiber die BaFin
abzuschaffen. Die BaFin sollte aus der ministeria-
len Weisungshierarchie herausgelost und im
Gegenzug die EinbuBe an demokratischer Legitima-
tion durch eine stédrkere Rolle des Bundestages aus-
geglichen werden.

Ich mochte an dieser Stelle an Frau Prof. Dr. Kauf-
hold iibergeben.

Sve Prof. Dr. Ann-Katrin Kaufhold (Leibniz-Insti-
tut fiir Finanzmarktforschung SAFE e.V.): Ich
mochte nur kurz etwas zur Machbarkeit unseres
Reformvorschlags beitragen und vor allen Dingen
auf die verfassungsrechtliche Zuldssigkeit einge-
hen. Weisungsunabhéngige Behorden sind in
Deutschland immer noch die absolute Ausnahme.
Das hat auch einen verfassungsrechtlichen Grund,
ndmlich den, dass das Weisungsrecht ein zentrales
Element zur demokratischen Riickkopplung ist. Das
Weisungsrecht ist wichtig fiir die demokratische
Legitimation, es ist aber nicht unverzichtbar.

Nach unserem Dafiirhalten ist es unter zwei
Voraussetzungen moglich, eine Behorde weisungs-
unabhéngig zu stellen. Erstens: Es braucht eines
besonderen Sachgrunds. Zweitens: Die Legitimati-
onseinbufien miissen kompensiert werden.

Ein besonderer Sachgrund besteht, wenn es wahr-
scheinlicher ist, dass eine unabhédngige Behorde die
gesetzlich definierten Auftrige effektiv und unpar-
teilich wahrnimmt, als wenn dies eine abhéngige
Behorde téte. Die 6konomische Forschung hat
gezeigt, dass es fiir eine Regierung ganz viele
Anreize gibt, sich in eine Wertpapieraufsicht nicht
im Interesse der gesetzlichen Ziele wie Marktinteg-
ritdt und Anlegerschutz einzusetzen, sondern im
Interesse von National Champions oder - allgemei-
ner gesprochen - des Wirtschaftsstandortes.

Zur Kompensation und der damit verbundenen
LegitimationseinbuBlen schlagen wir vor, eine
Rechenschaftsberichtspflicht direkt gegeniiber dem
Bundestag einzufiihren. Diese wire mit Fragerech-
ten der Abgeordneten verbunden und kénnte sich
hinsichtlich ihrer Ausgestaltung an dem orientie-
ren, was wir aus dem Bereich der Bankenaufsicht
gegeniiber der EZB kennen.

Vorsitzende Katja Hessel: Vielen Dank, Frau Prof.
Dr. Kauthold. Die nédchste Frage stellt der Kollege
Hauer fur die CDU/CSU-Fraktion. Herr Hauer, bitte.
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Abg. Matthias Hauer (CDU/CSU): Ich fasse mich
bei den Fragen kurz, damit die Antworten lédnger
ausfallen konnen. Meine erste Frage geht an die
Deutsche Kreditwirtschaft. Mich wiirde die Ein-
schiatzung zum FinDAG-Umdruck insgesamt inte-
ressieren, insbesondere zum Mystery Shopping.

Meine zweite Frage richtet sich an die Roland Ber-
ger Holding: Wie unterscheiden sich im Wesentli-
chen die Erkenntnisse von Roland Berger von dem,
was als 7-Punkte-Plan vorgelegt wurde?

Es wire schon, wenn Sie sich die viereinhalb
Minuten teilen wiirden. Danke.

Vorsitzende Katja Hessel: Vielen Dank. Die Frage
richtet sich zunichst an Herrn Dr. Schackmann-
Fallis von der Deutschen Kreditwirtschaft.

Sv Dr. Karl-Peter Schackmann-Fallis (Die Deut-
sche Kreditwirtschaft): Meine Damen und Herren,
ich bedanke mich zuniachst einmal dafiir, dass die
Deutsche Kreditwirtschaft hier eine Stellungnahme
abgeben kann, weil die geplanten Anderungen
durch das FISG die beaufsichtigten Institute in
einem erheblichen Malle betreffen. Insofern ist das
eine gute Gelegenheit.

Das war eine zweigeteilte Frage. Zunédchst einmal
will ich sagen, dass die vorgesehenen MaBnahmen
zur Anderung der bestehenden Gesetzgebung und
zur Wiederherstellung des Vertrauens der Mirkte
in die Aufsicht unserer Ansicht nach grundsitzlich
verniinftig sind. Das betrifft die Bilanzkontrolle, die
Haftung der Abschlusspriifer, die Geldwéschepra-
vention, aber auch andere Punkte zur Stiarkung der
internen Governance, zur Verschlankung der Pro-
zesse und zur Verbesserung des Austauschs inner-
halb der BaFin. Wenn wir uns anschauen, dass sich
der Haushalt der BaFin in den letzten Jahren ver-
vierfacht hat, so kommt es nicht auf ein Mehr an
Aufsicht an, sondern auf eine bessere Aufsicht.
Dazu sind viele der MaBnahmen sehr gut angelegt.

Sie haben dann nach den Testkdufen gefragt. Wir
halten die vorgeschlagenen verdeckten Testkdufe
nicht fiir erforderlich, da die BaFin bereits heute
iber eine Vielzahl effektiver und weniger ein-
schneidende Instrumente verfiigt, um sich Informa-
tionen iiber vermeintliche Missstdnde zu beschaf-
fen. Fiir unsere Bedenken gibt es drei Griinde: Ers-
tens gibt es keinen Bedarf, da die BaFin schon
umfangreiche und effektive Instrumente zur Verfii-

19. Wahlperiode Protokoll der 129. Sitzung

vom 14. April 2021

Seite 11 von 19



#
"

gung hat. Hinzu kommen rechtsstaatliche Beden-
ken, denn behordliches Handeln muss fir die
Betroffenen stets ausreichend transparent sein.
Drittens fehlt jeder Bezug zum Anlass des Gesetzge-
bungsverfahrens. Es besteht kein Zusammenhang
zwischen der vorgeschlagenen Erweiterung der
Befugnisse der BaFin und dem Fall Wirecard.
AubBerdem sind die Erweiterungen durch den Fall
Wirecard nicht gerechtfertigt. Die Anleger wurden
zwar in ihrer Eigenschaft als Verbraucher in Mitlei-
denschaft gezogen, das lag aber nicht an den feh-
lenden Regelungen. Vielen Dank.

Vorsitzende Katja Hessel: Vielen Dank. Der zweite
Teil der Frage richtet sich an Frau Wietheger,
Roland Berger Holding GmbH.

Sve Ina Wietheger (Roland Berger Holding GmbH):
Zundchst einmal: Unser Bericht lief sozusagen
begleitend zu der Entwicklung der Arbeiten im
Bundesfinanzministerium. Wenn wir schauen, was
im 7-Punkte-Plan vorhanden ist, sehen wir, dass
sich dort die wesentliche Stofrichtung, die Sie zum
Teil schon dargestellt haben, entsprechend wider-
spiegelt. Damit meine ich eine datengetriebenere
Aufsicht, eine risikodifferenzierte Aufsicht, eine
proaktivere Aufsicht, die unter dem Stichwort ,,mit
mehr Biss“ steht. Wir sehen dort auch die Einrich-
tung einer sogenannten Fokusaufsicht niedergelegt,
die mittlerweile schon angestoen worden ist. Das
bedeutet eine Aufsichtsintensitét, die es ermog-
licht, besondere, auffillige oder neue Geschiftsmo-
delle stiarker zu beaufsichtigen. Wir sehen dort
auch das Vorhaben, eine Task-Force einzurichten.

Abg. Matthias Hauer (CDU/CSU): Frau Wietheger,
ich unterbreche Sie nur sehr ungern, aber es ist nur
noch eine Minute Zeit und meine Frage wurde
noch nicht beantwortet. Wir kennen die Vorschldge
von Roland Berger. Meine Frage war konkret, worin
sich diese von dem unterscheiden, was als 7-
Punkte-Programm vorgelegt wurde.

Sve Ina Wietheger (Roland Berger Holding GmbH):
Sie sehen in unserem Bericht, dass wir kurz- und
langfristige Vorschldge vorgelegt haben. Das, was
im 7-Punkte-Plan steht, bezieht sich insgesamt
mehr auf kurzfristige Vorschlédge. Sie sehen, dass in
unserem Bericht die langfristigen Vorschlédge iiber
das hinausgehen, was in dem bis Ende des Jahres
kurzen Zeitraum jetzt noch beabsichtigt ist.
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Abg. Matthias Hauer (CDU/CSU): Sie sehen also
keinerlei Unterschiede und eine véllige 1:1-Umset-
zung der von Roland Berger gemachten Vorschlige,
auch hinsichtlich des Mitarbeiterbedarfs etc.?

Sve Ina Wietheger (Roland Berger Holding GmbH):
Sie hatten mich nach dem 7-Punkte-Plan gefragt.
Ich gehe davon aus, dass wir in der Umsetzung...

Abg. Matthias Hauer (CDU/CSU): Ich hatte Sie
nach den Unterschieden gefragt und die haben Sie
bisher noch nicht genannt.

Sve Ina Wietheger (Roland Berger Holding GmbH):
Ja, wenn ich dazu noch einen Satz sagen darf. Wir
unterstitzen im Moment und sind dabei, den 7-
Punkte-Plan in die Umsetzung zu bringen. Sicher-
lich wird es dabei in den Detailausarbeitungen
auch teilweise zu Anpassungen kommen, aber
nicht in den wesentlichen Punkten.

Vorsitzende Katja Hessel: Vielen Dank. Wir
machen weiter. Die ndchste Frage stellt fiir die
SPD-Fraktion der Kollege Lothar Binding.

Abg. Lothar Binding (Heidelberg) (SPD): Vielen
Dank. Ich m6chte Frau Mohn vom vzbv fragen, was
Sie von den verdeckten Testkdufen hilt? Sind sie
effektiv und verhédltnisméaBig? Helfen sie dem Anle-
ger- und Verbraucherschutz? Wer kommt fiir die
Durchfiihrung in Frage? Wenn Sie dann noch Zeit
haben, ware es schon, wenn Sie auch noch etwas
zu den Vorschldgen zur neuen Leitungsstruktur
sagen wiirden.

Vorsitzende Katja Hessel: Vielen Dank, die Frage
richtet sich an Frau Mohn, Verbraucherzentrale
Bundesverband e. V.

Sve Dorothea Mohn (Verbraucherzentrale Bundes-
verband e. V.): Vielen Dank fiir die Frage. Die vor-
gesehenen Testkédufe, die jetzt noch kurzfristig
umgesetzt werden sollen, wiirden wir ausdriicklich
begriilen. Sie wiirden eine Ergdnzung der Mittel
der BaFin darstellen. Diese hétte nicht nur
bedrucktes Papier und Nachfragen bei den Institu-
ten als Priifgrundlage, sondern sie kénnte quasi im
Real Life in den Beratungsprozess reingehen und
diesen untersuchen. Es ist eben etwas ganz ande-
res, ob ich mir eine bedruckte Geeignetheitserkla-
rung anschaue oder den Prozess iiberpriife und mir
anschaue, wie es zu der Geeignetheitserkldrung ge-
kommen ist. Ich kann mit Testkdufen viel besser
kontrollieren und nachhalten, ob der Prozess sau-
ber und verbraucherorientiert umgesetzt worden
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ist. Wir wiirden uns deshalb wiinschen, dass die
Testkdufe noch umgesetzt werden.

Damit dieses Instrument auch tatsachlich wirkt, ist
es wichtig, dass es zumindest auf abstrakter Ebene
eine Transparenz iiber die Ergebnisse gibt, so dass
die Zivilgesellschaft und der Regulator damit wei-
ter arbeiten kénnen. Damit meine ich explizit keine
Transparenz auf Institutsebene, aber eine qualita-
tive Transparenz. Wichtig ist auch, dass Gegen-
stand der Testkdufe nicht allein das Aufsichtsrecht
ist, sondern auch zivilrechtliche Vorgaben, weil
beides grundsétzlich Hand in Hand geht.

Betonen mochte ich noch, dass die BaFin die Test-
kaufe nur dort wird einsetzen konnen, wo sie auch
mandatiert ist. Das ist sie nach wie vor nicht im
Bereich der Finanzanlagenvermittler und auch
nicht in einem groBen Teil der Versicherungsver-
mittler. Das BMF hat hierzu mit dem Kabinettsbe-
schluss einen sehr guten Gesetzentwurf vorgelegt,
der bislang aber noch nicht beschlossen ist. Deswe-
gen der starke Appell, im Zuge dieses Gesetz end-
lich abzuschlieBen, weil das sicherlich kohéarent
gedacht werden muss.

Wer soll die Testkdufe durchfithren? Sicherlich
nicht die BaFin selbst, die BaFin wire der Auftrag-
geber. Die Testkédufe sollten hierauf spezialisierte
und von der BaFin beauftragte Institute inhaltlich
konzipieren und durchfithren. Auch hinsichtlich
des Datenschutzes, ein ganz wichtiger Punkt,
schlieBe ich mich der Gesetzesbegriindung vollum-
fanglich an. Es geht ja nicht primédr um den einzel-
nen Berater. Natiirlich ist auch der handelnde Bera-
ter relevant, wenn etwas schief lduft. Aber haufig
ist auch der Berater durchaus Opfer der Vertriebs-
vorgaben und der Vertriebsvorgesetzten, so dass ich
die Ergebnisse von Testkdufen und den daraus fol-
genden Konsequenzen weniger beim einzelnen
Berater sehe, sondern vielmehr bei der Hauslei-
tung.

Herr Binding, ihre Frage zur Leitungsstruktur
wirde ich genauso beantworten, wie sie bereits
Frau Lautenschldger beantwortet hat. Mit ihrem
Einverstdndnis wiirde ich deshalb gerne noch kurz
auf § 4 Abs. 1a FinDAG eingehen. Ich sehe ein
Kopfnicken, ich darf. Vielen Dank. Hier ist es mir
wichtig, dass ich mit dem Kleinanlegerschutzgesetz
den gesetzlichen Willen verankert sehe, die BaFin
klar fiir den Verbraucherschutz zu mandatieren.
Das ist gut und wurde von uns immer unterstiitzt.
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Die Rechtsgrundlage ist § 4 Abs. 1a FinDAG. Mitt-
lerweile beobachte ich, dass die BaFin eine ganz
hohe Sensibilitdt und hohe Motivation fiir den Ver-
braucherschutz an den Tag legt. Aber diese Geset-
zesgrundlage gibt der BaFin keine ausreichende
Riickendeckung. Zumindest gibt es unter Juristen,
auch ich gehore nicht zu diesem Berufsstand, Aus-
einandersetzungen und Unklarheiten. Deshalb
glaube ich, dass zumindest perspektivisch diese
Vorschrift evaluiert und so nachgebessert werden
sollte, dass sie den gesetzgeberischen Willen fiir
einen kollektiven Verbraucherschutz bei systemati-
schen Missstdnden entsprechend flankiert. Letzte
Bemerkung dazu: Der Marktwiéchter ist in diesem
Kontext natiirlich immer eine Flankierung. Daraus
kann man keinen Gegensatz machen. Der Markt-
wéchter ist jemand, der die BaFin inspiriert. Ein
groBer Teil der Umsetzung miisste entsprechend
bei der Behorde liegen. Die Rechtsnorm dazu muss
dringend nachgeschérft werden. Vielen Dank.

Vorsitzende Katja Hessel: Vielen Dank, Frau Mohn.
Die nédchste Frage stellt fiir die AfD-Fraktion Herr
Gottschalk.

Abg. Kay Gottschalk (AfD): Vielen Dank, Frau Vor-
sitzende. Die Frage ist zweigeteilt, die erste Frage
geht an Herrn Prof. Dr. Riidiger Veil, die andere an
die Verbraucherzentrale Bundesverband. An Herrn
Prof. Dr. Veil: Ich fand Thre Bemerkung zu den Bei-
riaten der BaFin sehr interessant. Kénnten Sie viel-
leicht sagen, welche Regelungen es in anderen Lan-
dern fiir solche Beirite bei den Finanzaufsichtsbe-
hérden gibt? Wieso sind die Beirédte der BaFin nicht
transparent? Was muss hier besser gemacht wer-
den? Wie kann die BaFin die Beirite effektiver nut-
zen?

Nun zur Frage, die an die Verbraucherzentrale Bun-
desverband geht. Sie wollen eine umfassende Wei-
terentwicklung im Sinne der Verbraucher ab 2022.
Herr Prof. Dr. Veil schreibt in seiner Stellung-
nahme, dass das Zielbild und ein Grofiteil der emp-
fohlenen Maflnahmen des Roland-Berger-Ab-
schlussberichts iiber die politische Botschaft der
derzeitigen gesetzlichen Regelungen weit hinausge-
hen. Was wiirden Sie dem entgegnen? Und welche
konkreten MaBinahmen - neben der festen Instituti-
onalisierung und weiterer professioneller und
finanzieller Unterstiitzung fiir den Verbraucherbei-
rat - wiirden Sie noch vorschlagen, um Verbrau-
cherschutz zum Wesenskern der BaFin zu entwi-
ckeln? Danke.
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Vorsitzende Katja Hessel: Vielen Dank, Herr Gott-
schalk, die Frage richtet sich zunéchst an Herrn
Prof. Dr. Riidiger Veil, LMU Miinchen.

Sv Prof. Dr. Riidiger Veil (Ludwig-Maximilians-
Universitat Miinchen): Besten Dank. Ich beantworte
die Frage vor dem Hintergrund meiner fiinfjahrigen
Erfahrungen im Beirat der Europédischen Aufsichts-
behorde ESMA, davon zweieinhalb Jahre als Vorsit-
zender. Aus dieser Zeit kann ich berichten, dass
der Erfahrungsaustausch gut tut. Auch fiir die
Behorde, denn Sie bekommt die Gelegenheit der
kritischen Reflektion. All das wird vor allem dann
wirkungsvoll umgesetzt, je mehr Befugnisse solche
Beirédte haben -Anho6rungsrechte, Vorschlagsrechte,
das Recht, Themen zu entwickeln. Dariiber muss
der Offentlichkeit auch Bericht erstattet werden.
Diese Beirite setzen sich durchweg aus Stakehol-
dern zusammen.

Fiir die BaFin wiirde das beispielsweise bedeuten,
dass der Versicherungsbeirat, der Verbraucher-
schutzbeirat und der Ubernahmebeirat genauer
unter die Lupe zu nehmen wiren. Diese Beiréte
sind in Recht und Praxis verstaubt. Sie haben
nahezu keine Rechte. Der Ubernahmebeirat hat
mehrere Jahre nicht getagt, weil der Rat nicht nach-
gefragt wird. Wenn Sie auf andere nationale Auf-
sichtsbehorden schauen, werden Sie feststellen,
dass dort die Entwicklung viel weiter ist.

Schauen Sie sich mal an, was bei der FCA, der Ver-
braucherschutzbeirat leistet. Das ist in jeglicher
Hinsicht beeindruckend, weil es dort von der FCA
so gewollt wird. Dort wird Input gegeben und es
werden Themen angestoen und entwickelt, auch
aus der Forschung heraus. Das sind moderne Bei-
rite. Die Beirédte der BaFin hinken dort weit hinter-
her. Sie erfahren von den Beirdten nichts. Es gibt
keine Protokolle, die auf der Website der BaFin ver-
offentlicht werden. Ich habe mit Kolleginnen und
Kollegen aus diesen Beirdten gesprochen, die mir
das bestitigt haben. Es ist verstaubt. Dankeschon.

Vorsitzende Katja Hessel: Vielen Dank, Herr Prof.
Dr. Veil, und der zweite Teil der Frage richtete sich
an Frau Mohn, Verbraucherzentrale Bundesver-
band e. V.

Sve Dorothea Mohn (Verbraucherzentrale Bundes-
verband e. V.): Als Vorsitzende des BaFin Verbrau-
cherbeirates will ich schon sagen, dass ich das Ini-
tial fiir diesen Beirat grundsétzlich unterstiitze. Ich
sehe auch eine Wirksamkeit der Beiratstatigkeit.
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Ansonsten muss ich mich aber tatsdchlich meinem
Vorredner anschlieBen: Der Beirat ist personell und
ressourcenmilig sehr schwach aufgestellt, er ist im
Kern ehrenamtlich aufgestellt. Das Beispiel GroB-
britannien ist angefithrt worden. Dort werden die
Mitglieder des Verbraucherbeirats vergiitet. Es gibt
ein groBes, starkes Sekretariat mit Referenten, die
in die inhaltliche Arbeit einsteigen. Es gibt For-
schungsmittel, also es geht um eine ganz andere
finanzielle Ausstattung, die die Arbeit des dortigen
Beirats flankiert.

Auch das Thema Offentlichkeit spielt eine Rolle.
Ich spreche mich nicht fiir eine absolute Offentlich-
keit aus. Es ware an sich aber sinnvoll, wenn sich
der Beirat zu bestimmten Positionen 6ffentlich
dubern konnte. Das ist ihm momentan verwehrt.

In diese Richtung wiirde ich Nachbesserungen for-
dern.

Wegen der Zeit noch ganz kurz vier Punkte, die
dringend nachgebessert werden miissen: Die Liicke
schlieBen, die sich daraus ergibt, dass wir zwei
Rechtssysteme haben - Aufsichtsrecht und Zivil-
recht. Dann der Punkt Evaluation und Nachjustie-
rung des § 4 Abs. 1a FinDAG. Das ist wichtig. Sehr
wichtig ist auch das Thema Zersplitterung der Auf-
sicht. Die BaFin ist an vielen Stellen schlicht nicht
zustdndig. Wenn man will, dass sie den Finanz-
markt fiir Verbraucher sicher macht, dann muss
diese geschlossen werden.

Vorsitzende Katja Hessel: Frau Mohn, Sie miissen
zum Schluss kommen.

Sve Dorothea Mohn (Verbraucherzentrale Bundes-
verband e. V): Ok, vielen Dank.

Vorsitzende Katja Hessel: Vielen Dank, Frau Mohn.
Wir machen weiter, die ndchste Frage stellt fiir die
FDP-Fraktion Herr Dr. Toncar.

Abg. Dr. Florian Toncar (FDP): Vielen Dank, ich
wiirde gerne Frau Prof. Dr. Kaufhold noch einmal
zu dem Vorschlag einer Unabhédngigkeit der BaFin
ansprechen. Das ist eine spannende Debatte, wobei
ich im Fall Wirecard ehrlich gesagt nicht erkennen
konnte, dass die BaFin mit dem Sachverhalt kliiger
umgegangen wire als das Ministerium. Diesen
Schluss ziehe ich nicht. Nichtsdestotrotz ist die
Debatte wichtig und ich will Sie einfach mit zwei
Einwianden konfrontieren, die bei mir eine Rolle
spielen.
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Erstens: Sie sprechen von einer parlamentarischen
Kompensation fiir den Wegfall der Rechts- und
Fachaufsicht. Nebenbei: Ich finde es bemerkens-
wert, dass auch die Rechtsaufsicht wegfallen soll.
Die entfallende Rechts- und Fachaufsicht soll in
Form von Rechenschaftspflichten, Berichtspflich-
ten und Fragerechten der Abgeordneten kompen-
siert werden. Da kann ich nur sagen: Das gibt es
schon, zumindest wird es so praktiziert. Herr
Hufeld bzw. der jeweilige BaFin-Priasident ist stidn-
dig im Finanzausschuss. Jedenfalls immer dann,
wenn es einen Anlass gibt. Fragerechte gibt es
sowieso. Und ich kann Thnen als Mitglied des
Untersuchungsausschusses Wirecard sagen, dass es
selbst mit den Instrumenten eines Untersuchungs-
ausschusses nur schwer gelingt, an Geschéftsge-
heimnisse oder vertrauliche Dinge heranzukom-
men. Sie stoBen da also auch an ganz praktische
Grenzen. Deshalb wiirde ich gerne mal wissen,
worin eigentlich die Verbesserung Thres Vorschlags
gegeniiber dem Status Quo liegen soll? Vor allem:
Wie sollen vertrauliche Aufsichtsinformationen im
parlamentarischen Raum behandelt werden?

Mein zweiter Einwand: Im Bereich der Finanz-
marktregulierung ist die BaFin ja nicht nur Auf-
sichtsbehorde, sie ist auch in hohem MaBe Stan-
dardsetzer. Sie setzt eine schriftliche Verwaltungs-
praxis in Form von Rundschreiben wie MaRisk
oder MaComp, sie verdffentlicht Auslegungsent-
scheidungen oder einen Emittentenleitfaden. Das
sind Regeln, die zwar keinen Gesetzescharakter
haben, aber die im Markt wie Gesetze behandelt
werden und verbindlich sind. Man geht nicht iiber
die MaRisk hinweg, das macht man nicht, man halt
sich daran. Also das, was die BaFin macht, hat
normsetzenden Charakter. Deshalb frage ich Sie, ob
Sie es fiir gerechtfertigt halten, dass man eine unab-
héngige Behorde, die also demokratisch nicht
direkt verantwortlich ist, de facto mit Normsetzung
beauftragt. Und dies in einem Bereich, in dem auch
nicht geklagt wird. Keine Bank klagt gegen ihren
Aufseher. Die Fille konnen Sie an einer Hand
abzdhlen.
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Das heiBt, dass auch die Justiz als Kontrollfaktor
praktisch kaum vorhanden ist, von einzelnen Seg-
menten einmal abgesehen. So wird beispielsweise
gerne gegen die Veroffentlichung geklagt. Ansons-
ten gibt es jedoch keine Rechtsprechung.

Das wéren meine zwei Fragen an Sie - parlamenta-
rische Kompensation und Beauftragung einer unab-
héngigen Behorde mit ,,de facto-Normsetzung”.
Entschuldigung, es war ein bisschen auch ein
Statement, aber wie gehen Sie mit diesen beiden
Einwénden um?

Vorsitzende Katja Hessel: So, damit sind die fiinf
Minuten gerecht geteilt. Frau Prof. Dr. Kauthold,
Leibnitz Institut fiir Finanzmarktforschung.

Sve Prof. Dr. Ann-Katrin Kaufhold (Leibnitz Insti-
tut fir Finanzmarktforschung SAFE e.V.): Ganz
herzlichen Dank, dass ich Gelegenheit habe, meine
verfassungsrechtlichen Uberlegungen und den
Reformvorschlag noch einmal zu erldutern.

Erstens: Warum Rechts- und Fachaufsicht, warum
nicht nur die Fachaufsicht? Ein zentrales Problem,
das mit jeglicher Form von Aufsicht verbunden ist,
ist die Tatsache, dass hiermit immer auch Berichts-
pflichten gegeniiber der aufsichtsfiihrenden
Behorde verbunden sind. Und mit diesen Berichts-
pflichten geht eine mehr oder weniger subtile
Kooperation einher. Das heifit, die BaFin trifft ihre
Entscheidung immer im Schatten der Hierarchie
des BMF. Selbst wenn das BMF keine Weisungen
ausspricht, so bespricht man sich doch und sucht
die Abstimmung etc. Das ist der erste Punkt.

Zweite Frage: Bisher gibt es Fragerechte gegeniiber
der Regierung. Und die Regierung antwortet dann
auch fiir die BaFin. Unsere Verdnderung bestiinde
darin, dass die BaFin unmittelbar gegeniiber dem
Parlament rechenschaftspflichtig wére. Hierzu
miisste man eine Institution innerhalb des Parla-
ments schaffen. Ob das der Finanzausschuss oder
ein anderes Gremium ist, dartiber miisste man
sicherlich diskutieren. Natiirlich sind auch
Geheimhaltungspflichten ein Thema. Aber anders
als etwa beim parlamentarischen Kontrollgremium
oder auch beim Gremium des Haushaltsausschus-
ses, das fiir die Angelegenheiten der Européischen
Finanzstabilisierungsfazilitdt (EFSF) zustdndig war,
durften viele Bereiche, tiber die die BaFin zu
berichten hitte, wesentlich weniger geheimhal-
tungsbediirftig sein. Im Ubrigen hat man auch bei
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den genannten Gremien entsprechende Regelungen
gefunden. Diese miisste man nur ausarbeiten.

Fragerechte und Rechenschaftspflichten wiren ein
Instrument der Kompensation. Es gibt weitere. Ein
Instrument ist sicher der Verwaltungsrat, der eine
gemischte Besetzung aus Ministerialbeamten,
Abgeordneten des Bundestags und Experten hat.
Dieser beschliefit als Institution iiber den Haushalt
und erlaubt damit auf einem anderen Weg als iiber
die Regierung eine Riickbindung an die Biirgerin-
nen und Biirger und das Parlament.

Ein dritter Kompensationsmechanismus: Uns geht
es mit der Unabhéngigkeit darum, sicherzustellen,
dass die gesetzlichen Auftrdge durch die Aufsichts-
behdrden umgesetzt werden. Nun gibt es auch zwi-
schen den européischen Wertpapieraufsichtsbehor-
den eine wechselseitige Kontrolle, die mit dazu
beitrdgt, dass die Wertpapieraufsichtsbehérden ihre
gesetzlichen Auftrédge erfiillen. Das europdische
Kontrollsystem trigt also zur Erfiillung des gesetzli-
chen Auftrags ebenfalls bei. Und es stiarkt damit die
demokratische Legitimation, weil die BaFin an ihre
gesetzlichen, vom Parlament gegebenen Auftrige
riickgebunden wird. Jetzt kdnnte ich noch etwas
zur Justiz sagen, aber meine Zeit ist um. Sorry, ein
anderes Mal.

Vorsitzende Katja Hessel: Vielen Dank, Frau Prof.
Dr. Kauthold. Die nédchste Frage fiir die Fraktion
DIE LINKE. stellt der Kollege De Masi.

Abg. Fabio De Masi (DIE LINKE.): Vielen Dank,
Frau Vorsitzende. Ich méchte noch einmal Frau Dr.
Rinker befragen. Wie bewerten Sie die Manahmen
zu verdeckten bzw. anonymen Testkdufen? Wenn
Sie noch etwas Zeit iiberlassen konnten, wiirde ich
gerne auch Herrn Prof. Dr. Jan-Pieter Krahnen vom
Leibnitz-Institut fiir Finanzmarktforschung SAFE
befragen. Wie bewerten Sie die Flexibilisierung
und Anpassung zwischen den Geschiéftsbereichen,
also der Leitungsstruktur? Dies auch vor dem Hin-
tergrund der Debatte, die wir im Fall Wirecard
rund um das Finanzholding-Dilemma haben.

Vorsitzende Katja Hessel: Vielen Dank, Herr De
Masi. Die Frage richtet sich zundchst an Frau Dr.
Rinker.

Sve Dr. Carola Rinker: Ich mochte kurz noch zwei
Punkte zu der Frage von vorhin ergénzen. Ein Prob-
lem, das den Aufsichtsrat betrifft, ist bisher, dass
dieser nicht in die DPR-Priifung mit einbezogen
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werden muss. Dies miisste sich meines Erachtens
dndern, weil der Aufsichtsrat dann darauf angewie-
sen wire, dass der Vorstand ihm wahrheitsgemél
Auskunft gibt. Zweitens: Die Mitwirkung seitens
der Unternehmen ist bisher noch freiwillig. Auch
hier wire es besser, wenn dies verpflichtend wire.

Jetzt zu Threr Frage zu den Testkdufen: Ich finde es
wichtig, dass wir uns an internationale Standards
anpassen, so wie es auch einige Vorredner bereits
gesagt haben. Wenn es darum geht, verloren gegan-
genes Vertrauen international wieder herzustellen,
dann miissen wir internationale Standards heran-
ziehen und diese umsetzen. Durch den Fall Wire-
card ist Vertrauen massiv beschddigt worden. Das
hat man daran gesehen, dass nach meinem Gefiihl
das Interesse anfangs, also direkt nach dem

18. Juni, aus dem Ausland groBer war als das in
Deutschland. In Deutschland war gerade bei den
Journalisten doch noch eine starke Angst zu spii-
ren. Man hat sich gefragt, was diirfen wir schon
sagen und schreiben, ohne dass uns Wirecard ver-
klagt.

Bereits mehrfach angesprochen wurde auch, dass
jetzt ein Kulturwandel nétig ist. Aber den kann
man natiirlich nicht per Gesetz anordnen. Danke-
schon.

Vorsitzende Katja Hessel: Vielen Dank, Frau Dr.
Rinker. Der zweite Teil der Frage ging an Herrn
Prof. Dr. Krahnen.

Sv Prof. Dr. Jan-Pieter Krahnen (Leibnitz Institut
fiir Finanzmarktforschung SAFE e.V.): Ich muss
gestehen, dass ich mich auf die Frage nicht vorbe-
reitet habe, das tut mir leid.

Ich kann aber sagen, dass es fiir die Leitungsstruk-
tur der BaFin sicherlich wiinschenswert wire,
wenn die Zustdndigkeit in dem Direktorium insge-
samt so geblindelt wiirde, wie man das jetzt auch
vorhat. Die sehr herausgehobene Stellung, die hier
der Priasident einnimmt, sollte man vielleicht ein
bisschen iiberdenken. Mir scheint das eine sehr
starke Betonung einer einzelnen Person und nicht
so sehr des Gremiums als Ganzem zu sein.

Abg. Fabio De Masi (DIE LINKE.): Gut, dann wiirde
ich mit Erlaubnis der Vorsitzenden gerne noch
Frau Lautenschlager fragen, wie sie mit Blick auf
das Ziel einer stdrkeren Allfinanzaufsicht die vor-
liegenden Anderungen bewertet.
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Vorsitzende Katja Hessel: Die Frage richtet sich an
Frau Lautenschléger.

Sve Sabine Lautenschliger: Ich bewerte die Ande-
rungen positiv. Ich halte es fiir richtig, den Prési-
denten zu stdrken, um genau diese Koordinierung
in der Allfinanzaufsicht herzustellen. Sie haben
Direktoren fir die einzelnen Fachbereiche, was
aber fehlt ist eine klare Verantwortlichkeit, die
Synergien aus der Allfinanzaufsicht zu heben.
Neben der strategischen und internationalen Aus-
richtung, die beim Priasidenten angesiedelt ist, wire
es sehr wichtig, im Bereich der Haushaltsfiithrungs-
verantwortung dort auch die Ressourcen-Alloka-
tion anzusiedeln. Damit kann man die strategische
Ausrichtung tatsdchlich vornehmen.

Und wenn ich jetzt zum Organisationsentscheid
komme. Dies fuhrt halt dazu, dass ich anders als
bei der Einstimmigkeit, die ich vorher hatte, mit
einem Mehrheitsentscheid schneller, flexibler und
agiler handeln kann. Ich halte das fiir sehr wesent-
lich. Daruber hinaus finde ich, dass im Direktorium
im Hinblick auf die fachlichen Verantwortlichkei-
ten weiterhin eine gute Balance vorhanden ist. Es
ist ein Gleichgewicht zwischen dem, was vor der
Reform lag. Ich glaube aus dem Jahr 2008, und
dem, was zwischen 2008 und 2020/2021 war. Das
scheint mir derzeit genau die richtige Balance zu
sein.

Vorsitzende Katja Hessel: Vielen Dank, Frau Lau-
tenschldger. Ein Hinweis an alle, die sich schon fiir
das 6ffentliche Fachgesprdch mit Herrn Branson
eingewdhlt haben. Wir befinden uns noch in der
Anhérung zum FinDAG und kommen jetzt zur letz-
ten Frage. Diese stellt Frau Kollegin Paus. Wenn
wir am Ende dieser Anhoérung sind, gehen wir mit
derselben Videokonferenz in das 6ffentliche Fach-
gesprach. Diejenigen, die daran teilnehmen wollen,
mussen sich also nicht neu einwéahlen, sondern
bleiben bitte Teilnehmer dieser Videokonferenz.
Frau Paus.

Abg. Lisa Paus (B90/GR): So ist es, Frau Vorsit-
zende. Ich wollte Frau Prof. Dr. Kaufhold die Gele-
genheit geben, noch auf das einzugehen, was Herr
Dr. Toncar zur Rechts- und Fachaufsicht mit Blick
auf den Justizbereich gefragt hatte. Er hatte auf den
normsetzenden Charakter und die fehlende Recht-
sprechung hingewiesen. Ware es nicht auch denk-
bar, dass die Rechtsaufsicht erhalten bleibt? Das
kennen wir bei der
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Abschlusspriiferaufsichtsstelle (APAS). Dort gibt es
eine reine Rechtsaufsicht des BMWi. Kénnten Sie
auch etwas zu Ihrer Konzeption mit Blick auf
andere Varianten sagen - Beispiel Bundeskartell-
amt.

Vorsitzende Katja Hessel: Vielen Dank, die Frage
richtet sich an Frau Prof. Dr. Kauthold.

Sve Prof. Dr. Ann-Katrin Kaufhold (Leibnitz Insti-
tut fir Finanzmarktforschung SAFE e.V.): Ganz
herzlichen Dank. Wenn wir nur die Fachaufsicht
streichen, bleibt das Problem der Berichts- und
Rechenschaftspflichten und des konstanten Infor-
mationsflusses zwischen BaFin und BMF. Es bleibt
der Schatten der Hierarchie iiber der BaFin. Des-
halb wiirden wir uns dafiir aussprechen, beides
abzuschaffen.

Geht das? Um noch einmal auf die Frage der demo-
kratischen Legitimation zurlickzukommen und um
es noch einmal pointierter zu formulieren: Das
Weisungsrecht wirkt nicht nur im Sinne der demo-
kratischen Legitimation, sondern es wirkt ihr auch
entgegen. Dies insoweit, weil nach unserem Dafiir-
halten das Weisungsrecht auch zu einer Schwa-
chung der Gesetzesbindung fiihrt. Die Regierung
hat durchaus starke Anreize, sich nicht allein am
Anlegerschutz und an der Marktintegritét zu orien-
tieren. Es spielen fiir sie auch andere Interessen
wie etwa nationale Wirtschaftsinteressen, die
Bevorzugung nationaler Champions oder auch
bevorstehende Wahlen eine Rolle und werden von
ihr in Entscheidungen mit einbezogen. Damit wird
die Umsetzung dessen, womit das Parlament die
BaFin beauftragt hat, ein Stiick weit verhindert.
Deshalb wiirde die Abschaffung des Weisungs-
rechts die demokratische Legitimation zwar einer-
seits schwichen, sie aber zugleich auch stérken.
Und zwar insofern, weil die Abschaffung des Wei-
sungsrechts der BaFin das erméglicht, was sie tun
soll: Umsetzung des gesetzlichen und parlamentari-
schen Auftrags.

Vielleicht noch zu Threr Frage zum Bundeskartell-
amt. Auch beim Bundeskartellamt hat man lange
dariiber diskutiert, ob inwieweit es unabhingig
gestellt werden sollte. Es ist es bisher nicht. Es gibt
immer noch die Moglichkeit, allgemeine Weisun-
gen zu erteilen. Man hat dort eine andere Form der
Kompensation gewihlt, ndmlich Spruchkammern,
die gerichtsdhnlich innerhalb des Bundeskartell-
amts entscheiden. Wenn man das bei der BaFin
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einfiihren wollte, wére eine komplette Umgestal-
tung der BaFin erforderlich. Deshalb wiirde ich
mich nicht dafiir aussprechen. Das halte ich fiir
nicht praktikabel. Das wéren die Antworten auf
Thre Fragen. Jetzt haben wir tatsdchlich noch zwei
Minuten Zeit. Wenn Sie noch eine Frage haben?

Abg. Lisa Paus (B90/GR): Dann wiirde ich gerne die
Zeit noch nutzen, um Frau Wietheger ankniipfend
an das zu fragen, was Herr Hauer schon aufgewor-
fen hatte und von dem auch in der Presse zu lesen
war. In Threm Vorschlag ist von einem zusétzlichen
Personalbedarf von 300 Stellen die Rede. Das ist
jetzt runtergedimmt worden. Kénnten Sie uns noch
einmal erldutern, wie Sie auf die 300 Stellen
gekommen sind und warum das mit 100 Stellen
auch gehen soll?

Vorsitzende Katja Hessel: Frau Wietheger, Roland
Berger Holding GmbH.

Sve Ina Wietheger (Roland Berger Holding GmbH):
Was die Fragestellung des Personalbedarfs anbe-
langt: Die 300 ist eine Zahl, die ich im Moment
nicht nachvollziehen kann. Dazu muss man sagen,
dass in den Nachtragshaushalt Dinge eingegangen
sind, die wir im Rahmen unseres Auftrags nicht
betrachtet haben. Des Weiteren hatte ich schon auf
die Frage von Herrn Hauer erwéhnt, dass die BaFin
gerade dabei ist, die Modernisierungsmalfnahmen
entsprechend auszugestalten. Da gibt es teilweise
auch andere Ausgestaltungen, die dazu fithren
kénnten, dass dementsprechend ein anderer Perso-
nalbedarf entsteht.

Was wir beziffert haben, bezieht sich auf eine uiber-
blicksartige Darstellung. Wir haben nicht das
gemacht, was man in einer Detailbetrachtung
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machen wiirde - eine detaillierte Funktionsanalyse
in den einzelnen Bereichen, die entsprechend lan-
ger dauert, um ganz detailgetreu und nach aktueller
Aufgabenwahrnehmung Zahlen zu eruieren. Statt-
dessen haben wir uns an entsprechenden Bench-
marks aus anderen Bereichen orientiert, soviel zur
Methodik.

Vorsitzende Katja Hessel: Vielen Dank, die letzten
30 Sekunden.

Abg. Lisa Paus (B90/GR): Dankeschon. Dann wiirde
ich noch zur Attraktivitdt des Arbeitgebers fragen.
Welche Vorschldge sehen Sie im Rahmen der Flexi-
bilisierung des Beamtenrechts?

Sve Ina Wietheger (Roland Berger Holding GmbH):
Ich glaube, es sind Anreize zu schaffen. Die sind
auch entsprechend vorgesehen. Es gibt auBertarifli-
che Ausgestaltungsmdoglichkeiten. Ich glaube, dass
es ganz wesentlich sein wird, die BAFin in den
kommenden Monaten und Jahren so auszurichten,
dass sie ihre Aufgabe so wahrnimmt, dass ihre
Attraktivitdt und ihr Ansehen nach auBen gestarkt
werden.

Vorsitzende Katja Hessel: Vielen Dank, Frau
Wietheger. Wir sind damit am Ende der heutigen
Anhorung. Das war die 129. Sitzung des Finanzaus-
schusses, die ich hiermit ganz offiziell schlieBe.

Schluss der Sitzung: 12:09 Uhr

=y, —
A
Katja Hessel, MdB

Vorsitzende

19. Wahlperiode Protokoll der 129. Sitzung
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Ubergreifende Anmerkungen der Deutschen Kreditwirtschaft zum FISG

Zielsetzung des FISG war es, den im Fall Wirecard zutage getretenen Verbesserungsbedarf im Bereich der
Finanzaufsicht in Deutschland zu identifizieren und durch entsprechende Reformen das verlorene Vertrauen
der Finanzmarkte wiederzugewinnen.

Gemessen an diesem Vorhaben sind die im Regierungsentwurf des Gesetzes zur Starkung der Finanz-
marktintegritat (Finanzmarktintegritdtsstarkungsgesetz — FISG) nun vorgesehenen Anderungen im Bereich
der Bilanzkontrolle sowie der Haftung der Abschlusspriifer grundsatzlich sachgerecht. Die Anderungen
im Bereich der Geldwaschepravention sind ebenfalls angemessen. Wiinschenswert wére hier jedoch noch
eine weitere Kompetenzzuweisung an die BaFin, bei unklaren Zustandigkeiten die Aufsichtskompetenz an
sich ziehen zu kénnen.

Vor dem Hintergrund der politischen Diskussion méchten wir weiterhin die Beibehaltung des zweistufigen
Verfahrens der Bilanzpriifung unterstitzen. Der Vorschlag der Regierung zur Haftungserweiterung der
Abschlusspriifer ist ausgewogen. Eine deutliche Ausweitung wiirde gegebenenfalls kleinere Wirtschaftspru-
fungsgesellschaften vom Markt verdrangen.

Anpassungsbedarf sehen wir jedoch noch bei den Regelungen zu Auslagerungen, den Vorschldagen zum
Anleger- und Verbraucherschutz, sowie bei den Organkrediten und der zum Jahreswechsel eingefiihrten
Mindeststlickelung fir Kapitalinstrumente. Diese stehen samtlich in keinem Zusammenhang mit dem Fall
Wirecard oder verlorenem Vertrauen der Finanzmarkte und sollten deshalb unter einem anderen Blickwinkel
betrachtet werden.

Die Anderungen insbesondere im KWG, ZAG, WpHG und KAGB hinsichtlich der Auslagerung von
Tatigkeiten und Prozessen an externe Dienstleister, erachten wir trotz der erfolgten Anpassungen im
Vergleich zum Referentenentwurf als immer noch zu umfassend. AuBerdem werfen die vorgesehenen An-
derungen diverse Fragen und rechtliche Zweifel auf. Es besteht die Gefahr einer Doppelregulierung, hinzu
kommen rechtliche Unsicherheiten.

In jedem Fall sollten den Instituten, auch angesichts der coronabedingten Mehrbelastungen sowie des durch
das FISG bereits absehbaren Anpassungsbedarfs bei Prozessen und ggf. auch Vertrdgen, angemessene
Umsetzungsfristen bei der Einflihrung der neuen Auslagerungsregelungen gewdhrt werden. Die beson-
dere Eilbedurftigkeit, die sich aus dem Wirecard-Skandal ergibt, Idsst sich flir diese Thematik nicht herlei-
ten. Zu den Einzelanmerkungen im Bereich Auslagerungen siehe I.

Nicht durch den Fall Wirecard gerechtfertigt sind auch die erst klrzlich erganzten Vorschlage im Bereich
des Anleger- und Verbraucherschutzes. Die nun vorgeschlagenen verdeckten Testkaufe sind nicht erfor-
derlich, da die BaFin Uber eine Vielzahl effektiver und weniger einschneidender Instrumente verfiigt, um
sich Informationen zu vermeintlichen Missstdnden zu beschaffen. Dariiber hinaus begegnet das Verfahren
der verdeckten Testkaufe auch rechtsstaatlichen Bedenken. Zu den Einzelanmerkungen siehe I1I.

Neben den vorgenannten Themen mdchten wir eine weitere Anderung im KWG anregen, die sich im Rah-
men der Umsetzung der neuen Anforderungen zu § 15 KWG (Organkredite) - eingefiihrt durch das
Risikoreduzierungsgesetz (RiG) — ergeben hat. Die Neufassung von § 15 KWG flihrt in der Praxis zu einem
ausufernden Blrokratieaufwand, dem kein aufsichtsrechtlicher Nutzen gegenlbersteht. Hier gilt es nach-
zujustieren (siehe III). Ferner mochten wir auch noch einmal unsere Kritik an der ebenfalls durch das RiG
eingeflihrten Regelung in § 65b WpHG wiederholen (siehe nachstehend unter 1IV).
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AbschlieBend weisen wir darauf hin, dass das FISG gemeinsam mit den Ubrigen Umstrukturierungen der
BaFin beurteilt werden muss. Viele der geplanten Anpassungen gehen in die richtige Richtung. Allerdings
Ubernimmt die BaFin kiinftig noch weitergehende Aufgaben wie z.B. die Unterstliitzung der Staatsanwalt-
schaften in ihrer forensischen Tatigkeit. Vor diesem Hintergrund ware es folgerichtig, den Bund auch wieder
an der Finanzierung der BaFin zu beteiligen. Dies kénnte durch einen zumindest symbolischen Anteil erfol-
gen, der als Symbol filir die Bedeutung der Finanzmarktaufsicht verstanden werden kann und zugleich
disziplinierend wirkt.

Detailanmerkungen

I. Auslagerungsthematik

8§ 1 Abs. 10 KWG-E - Begriff des Auslagerungsunternehmens

Nach der vorgesehenen Neuregelung sollen nun auch die wesentlichen Weiterverlagerungen unter den
Auslagerungsbegriff fallen. Das Abstellen auf die Wesentlichkeitseinschatzung wirft die Frage auf, wie dies
praxisgerecht umgesetzt werden kann. Ob eine Aktivitat oder ein Prozess ,wesentlich®™ ist, muss immer
durch das jeweilige Institut individuell eingeschatzt werden. Insofern wird es in der Aufsichts- und Pri-
fungspraxis zu unterschiedlichen Einschdatzungen bzw. Auslegungen bei bestimmten Dienstleistungen bzw.
Auslagerungsunternehmen kommen. Auch vor diesem Hintergrund und im Hinblick auf den Grundsatz der
VerhaltnismaBigkeit sollte nochmals kritisch Uberprift werden, ob es dieser gesetzlichen Ausweitung der
aufsichtlichen Befugnisse auf Subauslagerungsunternehmen in dieser Form wirklich bedarf.

Die pauschale Einbeziehung von ,wesentlichen™ Subunternehmern/Weiterverlagerungen in den Begriff des
~Auslagerungsunternehmens® wiirde dazu fihren, dass die BaFin diverse neue Prifungs- bzw. Ein-/Durch-
griffsrechte unmittelbar auch gegenliber Subunternehmern / Weiterverlagerungsunternehmen erhalt.
Diese in der Praxis — durch Vereinbarung entsprechender vertraglicher Zusicherungen - durchzusetzen,
dirfte sich fir die Institute als schwierig bis (teilweise) unmaoglich erweisen. Gerade bei Subunterneh-
mern/Weiterverlagerungsunternehmen handelt es sich oftmals um Unternehmen auBerhalb des Banken-
/Finanzsektors, manche davon mit Sitz im Ausland, bei denen die entsprechende (vertragliche) Durchset-
zung dieser Anforderung(en) erfahrungsgemaB nicht moglich ist. Die bereits in den geltenden MaRisk ent-
haltenen Vorgaben zu Weiterverlagerungen, die letztendlich das Institut dafiir verantwortlich machen, dass
Weiterverlagerungen gemaB den aufsichtsrechtlichen Vorgaben einschlieBlich der Zutritts- und Prifungs-
rechte der Behdrden gestaltet werden, sind nach Ansicht der Deutschen Kreditwirtschaft ausreichend (ins-
besondere AT 9, Tz. 7g, 8 und 11).

8 24 KWG-E - Anzeigepflichten

Die Neuregelungen im FISG zu den geplanten Einzel-Anzeigepflichten wurden im Vergleich zum Referen-
tenentwurf dankenswerterweise gestrafft; so sind unwesentliche Auslagerungen nicht mehr anzeigepflich-
tig. Im Regierungsentwurf zum FISG derzeit verblieben sind i. W. die Anzeigepflicht der Absicht und des
Vollzugs einer wesentlichen Auslagerung. Die Anzeige der Absicht einer Auslagerung ist u. E. jedoch
entbehrlich und sollte gestrichen werden. Dadurch wirde sich erneut der Raum fir unndétige Ausle-
gungsfragen eroffnen, beispielsweise zu welchem Zeitpunkt Uberhaupt eine Absicht vorliegt. Fir eine -
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potentiell sanktionsbewehrte — Anzeigepflicht ist dieser ,Tatbestand" letztlich zu unbestimmt. Ferner dirfte
der Zeitraum zwischen Absicht und tatsachlichem Vollzug regelmaBig Uiberschaubar sein, so dass Absichts-
Anzeigen entbehrlich erscheinen. Falls die Anzeigepflicht zur ,Absicht™ dennoch beibehalten wird, missten
konkrete Kriterien vorgegeben werden, wann diese im Sinne der Norm als gegeben gilt.

Aus unserer Sicht sind Einzel-Anzeigepflichten in Bezug auf Auslagerungen insgesamt entbehrlich -
auch vor dem Hintergrund, dass die Einzelanzeigepflicht von Auslagerungen schon bei der Integration der
Auslagerungsregelungen in die erste MaRisk-Novelle von Seiten der Aufsicht bewusst abgeschafft wurde,
da die Aufsicht die Flut an Anzeigen nicht bewaltigen konnte. Alternativ kénnte es ausreichen, wenn die
Institute jahrlich einen Auszug aus ihrem ,Auslagerungsregister" (§ 25b Abs. 1 KWG) mit allen beste-
henden Auslagerungen bei der Aufsicht einreichen.

8§ 25b KWG-E -Ergdanzung der Optionen fiir ein zentrales Auslagerungsmanagement auf Grup-
pen-/ Verbundebene

Entsprechend der in Konsultation befindlichen 6. MaRisk-Novelle sprechen wir uns fir eine Klarstellung in
§ 25b KWG-E im Hinblick auf die gemaB AT 9 Tz. 15 MaRisk sowie Tz. 23 der EBA-Leitlinien zum Outsourcing
(EBA/GL/2019/02) vorgesehenen Optionen fiir ein zentrales Auslagerungsmanagement auf Gruppen- oder
Verbundebene aus.

Einbeziehung des § 25b in die Waiver-Regelung (§ 2a Abs. 2)

Aus unserer Sicht fehlt es ebenso an der Berilicksichtigung der Erleichterung in Ziff. 24 der EBA-Leitlinie fur
Institute, die einen Waiver bzw. eine Freistellung gemaB Artikel 7 CRR, § 2a Abs. 2 KWG nutzen. Die
Formulierung in § 2a Abs. 2 KWG sollte auch auf die Pflichten der auslagernden Bank zum angemessenen
Risikomanagement gemaB § 25b KWG ausgedehnt werden.

Verzicht auf eine nationale Sonderregelung zum inlandischen Zustellungsbevollmachtigten bei
Auslagerungen in Drittstaaten (§ 25b Abs. 3 KWG-E)

Die geplante nationale Sonderregelung zur Benennung eines inldndischen Zustellungsbevollméach-
tigten sollte gestrichen werden. Mit diesem Erfordernis wiirde zusatzliche Blrokratie aufgebaut und es
entstlinden erhebliche Zusatzkosten, die unverhaltnismaBig waren und die Wirtschaftlichkeit deutlich
beeintrachtigen wiirden. Dies gilt insbesondere dann, wenn eine Bank Dienstleister in Drittstaaten hat,
die nicht schon durch Konzerngesellschaften oder anderweitig auch in Deutschland vertreten sind, die sie
als inlandische Zustellungsbevollmachtigte benennen kénnten. Die Anforderung dirfte zwar flr die meisten
internationalen ,,BigTechs" umsetzbar sein — jedoch wird es schwierig sich gegen deren Marktmacht durch-
zusetzen, sollten diese keinen inlandischen Zustellungsbevollmachtigten vorhalten. Das gleiche gilt fir
Falle, bei denen die ,BigTechs™ wiederum wesentliche Subdienstleister zur Benennung verpflichten miss-
ten. Ebenso ist die Anforderung fir viele kleinere hochspezialisierte Dienstleister auf Grund des deutlichen
Mehraufwands kaum darstellbar. Zusammen mit der Moglichkeit direkter aufsichtlicher Anordnungen sehen
wir eine sehr realistische Gefahr, dass solche Anbieter von Vertragsverhaltnissen mit deutschen Instituten
kiinftig absehen. Dies hatte eine eingeschrankte Nutzung von Innovationen sowie verminderte Moglichkei-
ten zu Kosteneinsparungen und damit Wettbewerbsnachteile zur Folge. Wenn Uberhaupt, sollte eine EU-
weit einheitliche Vorgabe eingefiihrt werden.
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8§ 25b Abs. 4a KWG-E u. a. - Aufsichtszustidndigkeiten

Es ist fraglich, wie die Regelungen u. a. des KWG-E im Zusammenhang mit dem Verordnungsentwurf ,Di-
gital operational resilience for the financial sector (DORA)" der EU-Kommission vom 24. September 2020
im Zusammenhang stehen. Dort ist flr ,kritische IT-Dienstleister" eine Ansiedlung der Aufsichtszustandig-
keit bei den ESAs geplant. Die geplanten Anderungen im KWG und den anderen Gesetzen erscheinen damit
nicht kompatibel. Auch bericksichtigt der Gesetzentwurf zum Teil nicht die unterschiedlichen Zustandig-
keiten in der Aufsicht Gber LSIs und SIs. Aufsichtliche Rechte und Befugnisse ggi. Auslagerungsunterneh-
men sollten, soweit diese erforderlich und sinnvoll sind, in einem europaisch abgestimmten Rahmen aus-
gestaltet und zugeordnet werden.

II. Testkdufe - Erweiterung von § 4 Abs. 1a Finanzdienstleistungsaufsichtsge-
setz (FinDAG)

Wir sprechen uns gegen die vorgeschlagene Erweiterung von § 4 Abs. la Finanzdienstleistungsaufsichts-
gesetz (FinDAG) aus. Unter Bertlicksichtigung der gegenwdrtigen Rechtslage stehen der BaFin fir die von
ihr beaufsichtigen Institute im Sinne von § 4 Abs. 1a Satz 2 FinDAG bereits umfangreiche, effektive und
weniger einschneidende Moglichkeiten fiir die Informationsgewinnung und Kontrollmechanismen fir die
Bewertung des Verbraucherschutzniveaus in der Praxis zur Verfligung. Das betrifft sowohl die anlassbezo-
gene wie auch die proaktive Wahrnehmung der Aufgaben der BaFin

Der BaFin stehen eine Vielzahl von Erkenntnisquellen zur Verfligung, um verbraucherschutzrechtliche Miss-
stande zu erkennen, ihnen vorzubeugen und sie zu beseitigen. Die BaFin erhalt zum einen direkt Eingaben
von Verbraucherinnen und Verbrauchern. Sie hat weiterhin Erkenntnisse durch ihre Funktion als Schlich-
tungsstelle. Zudem hat die BaFin anlasslos die Mdglichkeit, Einsicht in das Beschwerdeaufkommen eines
jeden Instituts zu nehmen. Ferner kann die BaFin umfangreiche Marktstudien der Verbraucherzentralen,
des ,Finanzmarktwachters" oder der Stiftung Warentest heranziehen.

Unabhangig von konkreten Anhaltspunkten werden die Institute zudem jahrlich geprift. Hierbei wird be-
wertet, ob die Institute die rechtlichen Vorgaben einhalten. Wesentliche Teile der Prifung werden dabei
Lvor Ort" in den Instituten durchgefihrt.

Fiur die Institute bestehen zudem umfangreiche Aufzeichnungspflichten, so dass der konkrete Ablauf und
Inhalt der Kommunikation zwischen dem Kunden und dem Institut jeweils nachvollzogen werden kann.
Dies gilt auch fur die BaFin. Sie hat jederzeit die Moglichkeit - von der sie auch Gebrauch macht - sich die
relevanten Prozesse vor Ort in den Instituten vorstellen zu lassen, um sich auf diese Weise ein Bild vom
Verbraucherschutzniveau zu machen. Es bedarf also nicht auch noch der Méglichkeit der BaFin fiir verdeckte
bzw. anonymisierte Testkaufe.

Zudem begegnet es rechtsstaatlichen Bedenken, wenn auf Basis eines intransparenten Verfahrens fiir die
betroffenen Branchen ein Missstand festgestellt werden soll. Fir die betroffenen Branchen ware aufgrund
der geplanten Anonymisierung nicht nachvollziehbar, ob die Feststellung eines Missstandes zu Recht er-
folgt. Staatliches bzw. behérdliches Handeln muss aber ausreichend transparent sein, damit die Adressaten
sich gegen aus ihrer Sicht unzutreffende Vorwirfe auch ,zu Wehr setzen™ kénnen.
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SchlieBlich fehlt es an einem Zusammenhang zwischen der vorgeschlagenen Erweiterung der Befugnisse
der BaFin und dem Fall Wirecard. Lehren aus dem Fall Wirecard wiirden es erfordern, den Fokus mit Blick
auf neue Regelungen auf Anbieter zu legen, die bisher — anders als die Normadressaten des § 4 Abs. 1a
Satz 2 FinDAG - nicht bzw. weniger streng reguliert sind und nicht der Aufsicht der BaFin unterliegen. Dies
gilt insbesondere fiir die bisher nicht regulierten Unternehmen (sog. grauer Markt), aber auch fir Unter-
nehmen, flr die nur zum Teil vergleichbaren Anforderungen wie fir Kreditinstitute gelten und die nach wie
vor nicht von der BaFin beaufsichtigt werden (Finanzanlagevermittler).

III. Organkredite - § 15 KWG

Mit dem zum Jahresende 2020 in Kraft getretenen Risikoreduzierungsgesetz (RiG) sind u. a. Anderungen
im Bereich der Organkredite (§ 15 KWG) erfolgt, die ohne Umsetzungsfrist flir die Institute zum 29. De-
zember 2020 Anwendung gefunden haben.

Die Neuregelung von § 15 KWG fuhrt sowohl zu einer deutlichen Ausweitung des persdnlichen An-
wendungsbereichs (§ 15 Abs. 1 Nr. 5 KWG - Erweiterung auf volljahrige Kinder und Eltern) als auch des
sachlichen Anwendungsbereichs (§ 15 Abs. 6 KWG - Ausweitung auf ,sonstige Geschafte").

Insbesondere die Ausweitung des sachlichen Anwendungsbereichs in § 15 Abs. 6 KWG auf alle ,sonstigen
Geschafte" fuhrt in der Praxis zu einem hohen bulrokratischen Aufwand, dem kein bankaufsichtsrechtlicher
Nutzen gegenilibersteht. Bislang bezogen sich die Organkreditvorschriften lediglich auf ,Kredite". Nunmehr
sollen alle ,,sonstigen Geschifte", u. a. auch Dienstleistungsgeschifte, Kaufe und Verkdufe von
Vermogensgegenstianden, Bauvertrage und Ausbuchungen, umfasst sein. Damit sind nun bei-
spielsweise auch Wertpapierkaufe und -verkaufe, Kaufe von Blromaterial, Zahlungsverkehrsgeschafte, Ca-
terings und Reinigungsvertrage betroffen.

Werden diese Geschafte mit natlirlichen Personen abgeschlossen, sieht der durch das RiG gednderte §
15 KWG keine Bagatellgrenze vor - anders als bei Geschdften mit Unternehmen. Auch fir kleinste Be-
trage ware dann ein Beschlussverfahren erforderlich.

Das ist insbesondere flir Geschdfte relevant, die nicht zu den haufig abgeschlossenen klassischen Bankge-
schéften zahlen und fir die aufgrund der Vielfalt der infrage kommenden Geschéfte kein Vorratsbeschluss
gefasst wurde. Dies fiihrt in der Praxis dazu, dass beispielsweise schon ein Kauf von Druckerpapier, welches
in der Filiale benotigt wird, bei dem 6rtlichen Schreibwarengeschéft, welches vom Sohn eines Vorstandmit-
glieds als Einzelkaufmann geflhrt wird, den Tatbestand von § 15 Abs. 6 KWG erfiillt. Fir diesen Kaufvertrag
Uber wenige Euro missten dann vorab Beschllisse von der Geschaftsleitung und dem Aufsichtsorgan des
Institutes eingeholt, sowie die MarktmaBigkeit des Kaufpreises geprift und dokumentiert werden.

Aber auch bei geringfligigen Geschéften von volljahrigen Kindern oder Eltern von Aufsichtsratsmitgliedern
(z.B. Betriebsratsmitglieder) des beherrschenden Unternehmens des Kreditinstituts, die zunachst nicht im
Vorratsbeschluss berilicksichtigt sind (z.B. Miete eines SchlieBfachs), bedarf es hierfiir der Beschlussfassung
der Geschaftsfiihrung des Instituts und des Aufsichtsrates sowie das Aufsichtsrates des beherrschenden
Unternehmens. Dies ist nicht nur unverhaltnismaBig aufwendig, sondern auch unverhaltnismaBig in Bezug
auf das Datenschutzinteresse der Organe und deren Angehorigen, deren personliche Daten und Geschafte
Gegenstand einer Beschlussfassung wirden. Eine solche Bagatellgrenze lage damit unter datenschutzrecht-
lichen Aspekten im Interesse der Betroffenen und wiirde dazu beitragen, dem Prinzip der Datensparsamkeit
zu entsprechen.
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Aus Sicht der DK kann es nicht die Intention des Gesetzgebers gewesen sein, die beispielhaft aufgefiihrten
Geschafte den Beschlussfassungspflichten des § 15 Abs. 1 KWG zu unterwerfen. Ein bankaufsichtsrechtli-
ches Risiko kann durch solche Geschafte — mit haufig vergleichsweise geringem Geschaftsvolumen - nicht
entstehen.

Wir pladieren daher nachdriicklich dafir, die durch das Finanzmarktintegritatsstarkungsgesetz (FISG) an-
stehende Neufassung des KWG zu nutzen und fir die ,sonstigen Geschafte™ nach § 15 Abs. 6 KWG eine
Bagatellgrenze auch beziiglich der Geschdfte mit natirlichen Personen vorzusehen. Demnach waren dann
~sonstige Geschafte" in einer GréBenordnung von weniger als EUR 50.000 von den Organkreditvorgaben
ausgenommen.

Formulierungsvorschlag fiir § 15 Abs. 6 Satz 2 KWG:

Satz 1 findet keine Anwendung, wenn das Geschéaft mit einer Person nach Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 bis
3, 5 und 12 KWG weniger als 50.000 EUR betréagt.

IV. VerauBerung nachrangiger beriicksichtigungsfahiger Verbindlichkeiten
und relevanter Kapitalinstrumente an Privatkunden - § 65b WpHG

Ebenfalls durch das Ende 2020 in Kraft getretene RiG wurde die Vorschrift des § 65b in das WpHG aufge-
nommen, aufgrund dessen - durch die Auslibung eines nicht zwingenden Wahlrechts in der BRRD - eine
Mindeststlickelung flir samtliche Instrumente des zusatzlichen Kernkapitals sowie des Erganzungskapitals
bei VerdauBerung an Privatkunden in H6he von 50.000 € bzw. 25.000 € bei kleinen, nicht-komplexen Insti-
tuten vorgenommen wurde. Wir halten die Regelung weiterhin fiir nicht sachgerecht und sogar willktrlich,
da z.B. Aktien eines Instituts, die in der Haftungskaskade als erstes bei einem Bail-in herangezogen wiir-
den, von einem Privatkunden ohne Limitierung erworben werden kdnnen, aber etwa eine nachrangige Ein-
lage dem Mindeststiickelungserfordernis unterliegt. Die Umsetzung sollte dem Art. 44a BRRD entsprechen,
der den Anwendungsbereich der Vorgaben bzgl. einer Mindeststiickelung in Héhe von 50.000 Euro auf ,Non
Preferred Senior-Instrumente® beschrankt halt. Instrumente des zusatzlichen Kernkapitals und des Ergan-
zungskapitals sind dagegen von den zwingenden Vorgaben des Art. 44a BRRD nicht erfasst. Eine Uber die
Vorgaben der BRRD hinausgehende Regelung wiirde u.a. zu einer Fragmentierung des EU-Kapitalmarktes
fihren.

Formulierungsvorschlag fiir § 65b WpHG:

Unbeschadet der Vorschriften dieses Abschnitts dlirfen nachrangige beriicksichtigungsféhige Ver-
bindlichkeiten nach § 2 Absatz 3 Nummer 40a des Sanierungs- und Abwicklungsgesetzes nur mit
einer Mindeststiickelung von 50 000 Euro verduBert werden.

Die Sétze 1 und 2 gelten nicht fiir Verbindlichkeiten, und relevante Kapitalinstrumente im Sinne
dieser Vorschrift, die vor dem 28. Dezember 2020 begeben wurden."
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Frankfurt, 12. April 2021

Stellungnahme zum Entwurf eines Anderungsantrags der Fraktionen CDU/CSU und SPD zum
Entwurf eines Gesetzes zur Starkung der Finanzmarktintegritat
(Finanzmarktintegritatsstarkungsgesetz — FISG) vom 1. April 2021; Stichwort: Weitere
Anderungen des FinDAG

Sehr geehrte Damen und Herren,

wir danken lhnen fiir die Gelegenheit zur Stellungnahme zum oben genannten Entwurf eines
Anderungsantrags vom 1. April 2021.

Bereits in der offentlichen Anhoérung zum Entwurf eines Gesetzes zur Starkung der
Finanzmarktintegritat (Finanzmarktintegritatsstarkungsgesetz — FISG) vom 15. Marz 2021 hat Jan
Pieter Krahnen empfohlen, die BaFin der ministerialen Kontrolle zu entziehen. In der vorliegenden
Stellungnahme ergdnzen wir die Forderung nach Unabhangigkeit um einen konkreten Vorschlag, wie
eine weisungsfreie Wertpapieraufsicht verfassungskonform ausgestaltet und insbesondere ihre
hinreichende demokratische Legitimation gewahrleistet werden kann.

Unsere Stellungnahme beruht auf dem SAFE White Paper No. 82 ,,BaFin (in)dependence — A reform
proposal”, das ein Forscherteam des Leibniz Instituts fiir Finanzmarktforschung SAFE gemeinsam mit
den juristischen Kolleginnen Ann-Katrin Kaufhold (Ludwig-Maximilians-Universitdt Miinchen) und
Katja Langenbucher (Goethe Universitat Frankfurt und Sciences Po Paris) verfasst hat und auf das wir
hier ausdriicklich Bezug nehmen. Das genannte White Paper wurde den Mitgliedern des
Finanzausschusses vor der Osterpause zugesandt.

Erklartes Ziel des FISG ist es, die Bilanzkontrolle und allgemeiner die Finanzmarktaufsicht in
Deutschland zu starken und damit dasjenige Vertrauen in den deutschen Finanzmarkt
zuriickzugewinnen, das im Zuge des Wirecard-Skandals und seiner Aufarbeitung verloren gegangen
ist. Zu diesem Zweck soll u.a. das Bilanzkontrollverfahren reformiert und starker staatlich-hoheitlich
ausgestaltet werden, indem die Zustandigkeiten und Kompetenzen der BaFin erweitert werden.

Aus unserer Sicht gehen der erste Entwurf des FISG und auch die jetzt zu erérternden
Anderungsantrdge zu diesem Entwurf jedoch in einem Punkt nicht weit genug, der fir die
beabsichtigte Starkung der Glaub- und Vertrauenswirdigkeit der BaFin, des Anlegerschutzes und
deutschen Finanzmarkts aber von besonderer Bedeutung sind: Es fehlt an einer Reform der
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institutionellen Position der Bundesanstalt und namentlich ihrer Weisungsabhdngigkeit vom
Bundesministerium der Finanzen (BMF).

Im Interesse des Anlegerschutzes und der Integritat des Wertpapiermarktes schlagen wir vor, die
Befugnis des BMF zur Rechts- und Fachaufsicht Gber die BaFin (§ 2 FinDAG) fiir den Bereich der
Wertpapieraufsicht zu streichen und den Verwaltungsrat der BaFin um zwei internationale
Aufsichtsexperten zu erweitern. Zur Kompensation der EinbulSen an demokratischer Legitimation der
Bundesanstalt, die mit der Gewahrung von Weisungsfreiheit einhergehen, sollte die BaFin zugleich
zur jahrlichen Rechenschaft gegeniliber dem Deutschen Bundestag verpflichtet und dem Parlament
sollten Fragerechte unmittelbar gegeniiber der BaFin eingerdumt und mit einer korrespondierenden
Antwortpflicht der Behorde verbunden werden.

Wir sind (berzeugt, dass eine so ausgestaltete Weisungsunabhingigkeit der BaFin zur
Wiedergewinnung des Vertrauens der Marktteilnehmer in die Unparteilichkeit der
Rechtsanwendung beitragt. Mit Blick auf die groBen Herausforderungen, die sich fir den
Kapitalmarkt Kontinentaleuropas nach dem Brexit stellen, kénnte und sollte ein in diesem Sinne
erweitertes FISG eine Signalfunktion Glbernehmen.

I. Hintergrund: Die Weisungsabhangigkeit der BaFin als Wertpapieraufsichtsbehoérde

Das BMF kontrolliert bisher sowohl die Recht- als auch die ZweckmaRigkeit der MaRnahmen, die
durch die BaFin ergriffen werden (§ 2 FinDAG). Es ist befugt, die Aufsichtstatigkeit der Bundesanstalt
durch allgemeine Weisungen sowie durch Weisungen in Einzelfdllen anzuleiten. Damit
korrespondiert insbesondere die Pflicht der BaFin, das Ministerium regelmaRig liber wichtige
Verfahren und Entscheidungen zu unterrichten. Die Informations- und Berichtspflichten ergeben sich
im Einzelnen aus den ,,Grundsatze fur die Ausibung der Rechts- und Fachaufsicht des BMF Uber die
BaFin“.

Die Aufzeichnungen des BMF fiir den Finanzausschuss des Deutschen Bundestags vom 16. Juli 2020
lassen erahnen, welchen Stellenwert die Koordination mit dem Ministerium im Alltag der BaFin hat.
Gleichzeitig legen sie nahe, dass die BaFin im Fall Wirecard zumindest ,,im Schatten der Hierarchie”
(Scharpf) gehandelt hat. Im Zuge der Aufarbeitung des Wirecard-Skandals ist daher von
verschiedenen Seiten (so etwa der ESMA) angeregt worden, den Einfluss des BMF auf die BaFin zu
begrenzen.

Aus unserer Sicht ist es zum Schutz der Marktintegritat und im Interesse der Anleger sinnvoll und
winschenswert, die Weisungsbefugnis des BMF aufzuheben. Eine weisungsunabhangige deutsche
Wertpapieraufsichtsbehdrde ist verfassungsrechtlich zuldssig und insbesondere mit dem
Demokratieprinzip des Art. 20 Abs. 1, 2 GG vereinbar, wenn die , Einflussknicke” (BVerfGE 151, 202,
291 f. Rn. 130 f.), die mit der Aufhebung der Rechts- und Fachaufsicht des BMF einhergehen,
kompensiert werden, indem der Deutsche Bundestag zur Kontrolle berechtigt und verpflichtet wird.

Il. Griinde fiir die Weisungsunabhdngigkeit der BaFin im Bereich der Wertpapieraufsicht

Die 6konomische Forschung zeigt, dass es eine Reihe von Anreizen gibt, die eine Regierung dazu
verleiten kdnnen, die Aufsicht Gber die Wertpapiermarkte im Sinne (kurzfristiger) politischer Ziele zu
beeinflussen, anstatt sie (ausschlieBlich) an den gesetzlich definierten Aufsichtsaufgaben und -zielen
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auszurichten (s. hierzu im Einzelnen SAFE White Paper No. 82, S. 23 ff.). Besonders handgreiflich ist
das politische Interesse einer Regierung, die eigenen ,national champions” moglichst nicht durch
Aufsichtsanforderungen zu belasten, um Unternehmen und Arbeitspldtze im eigenen Staat und
allgemeiner den nationalen Wirtschaftsstandort zu schiitzen. Diese Art des ,,home bias” ist auch fir
den Bereich der Bankenaufsicht gut dokumentiert und war ein wesentliches Argument dafir, die
europaische Bankenaufsicht unabhangig zu stellen. Das Kapitalmarkt- und speziell das Bilanzrecht
eroffnen der Rechtsanwendung — anders, als es ihre vielfach technische Gestalt auf den ersten Blick
vielleicht vermuten ldsst — auch zahlreiche Spielrdume, die fir eine politische Einflussnahme genutzt
werden kdnnen.

Ill. Verfassungsrechtliche Zulassigkeit einer weisungsfreien Wertpapieraufsichtsbehérde

Jede Verwaltungstatigkeit bedarf einer personellen und einer sachlich-inhaltlichen Legitimation.
Beide zusammen miissen ein hinreichendes Legitimationsniveau sichern. Mit der Gewdhrung von
Weisungsfreiheit wird die sachlich-inhaltliche Legitimation einer Behoérde geschwacht. Denn eine
Regierung, die keine Moglichkeit hat, eine Behorde zu dirigieren, ist fir deren Handeln nicht
verantwortlich und kann dafiir auch nicht vom Parlament zur Rechenschaft gezogen werden (s.
hierzu im Einzelnen und fir Nw. SAFE White Paper No. 82, S. 12 f.).

Das Weisungsrecht bildet deshalb eine wichtige Ressource sachlich-inhaltlicher demokratischer
Legitimation, es ist aber nicht unverzichtbar. Weisungsfreie Behorden, die tber eine ausreichende
personelle Legitimation verfligen, sind unter zwei Voraussetzungen ausnahmsweise mit dem
Demokratieprinzip des Grundgesetzes vereinbar: Erforderlich ist zum einen ein ,besonderer
Sachgrund®, der sich aus den Eigenarten der Verwaltungsaufgabe ergeben und die Weisungsfreiheit
gebieten muss; zum anderen miissen die demokratischen ,Einflussknicke®, die aus der
Weisungsunabhangigkeit folgen, kompensiert werden (s. hierzu im Einzelnen und fiir Nw. aus
Literatur und Rechtsprechung das SAFE White Paper No. 82, S. 13 ff.).

Nach unserem Daflirhalten besteht ein ,besonderer Sachgrund” fur die Weisungsfreiheit, wenn zu
erwarten ist, dass eine unabhéngige Behorde die ihr gesetzlich ibertragenen Aufgaben effektiver
erfillen wird als eine weisungsabhangige Behorde. Das wiederum ist insbesondere anzunehmen,
wenn sich eine Verwaltungsaufgabe dadurch auszeichnet, dass sie fiir die weisungsbefugte Stelle in
besonderer Weise Anreize setzt und Gelegenheiten bietet, Partikularinteressen oder kurzfristige
politische Ziele durchzusetzen, obwohl der Gesetzgeber vorgegeben hat, dass tagespolitische
Erwagungen keine Rolle spielen sollen (s. im Einzelnen SAFE White Paper No. 82, S. 16 ff.).

Wie grol} die Anreize fiir eine Regierung sein kdnnen, die Wertpapieraufsicht nicht ausschlieflich an
den Interessen der Anleger und den Erfordernissen der Marktintegritat auszurichten, sondern etwa
»hational champions” zu bevorzugen, hat die 6konomische Forschung wiederholt aufgezeigt (s. SAFE
White Paper No. 82, S. 23 ff.). Moglichkeiten der Einflussnahme bestehen insbesondere, wo es um
die Bewertung von Vermogenswerten und Verbindlichkeiten geht (s. SAFE White Paper No. 82,
S.25f1.).

Die personelle Legitimation der BaFin und ihrer Mitarbeiter:innen ergibt sich im Kern aus ihrer
Auswahl durch die Bundesregierung (§ 9 Abs. 1 S. 2 FinDAG). Zur sachlich-inhaltlichen Legitimation
ihrer Arbeit tragen ihre Gesetzesbindung (Art. 20 Abs. 3 GG), die gerichtliche Kontrolle ihrer Arbeit
(Art. 19 Abs. 4 GG) sowie nach unserem Daflirhalten ferner die wechselseitige Kontrolle der
Wertpapieraufsichtsbehoérden innerhalb des Europaischen Systems der Finanzaufsichtsbehorden
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(Art. 2, 8,17 VO [EU] Nr. 1095/2010) und die Kontrolle durch den Verwaltungsrat (§§ 7, 12 FinDAG)
bei (s. SAFE White Paper No. 82, S. 21 ff.).

Um ein insgesamt hinreichendes Niveau demokratischer Legitimation zu gewahrleisten, sollten
unseres Erachtens zudem Rechenschaftspflichten der BaFin gegeniiber dem Deutschen Bundestag
sowie korrespondierende parlamentarische Fragerechte und, damit einhergehend, parlamentarische
Kontrollverantwortlichkeiten geschaffen werden.

Reformvorschlag

Wir schlagen vor, die Rechts- und Fachaufsicht des BMF (iber die BaFin abzuschaffen und die BaFin
damit aus der ministerialen Weisungshierarchie herauszulésen. Zur Kompensation der damit
verbundenen EinbuRen an demokratischer Legitimation sollte die BaFin dazu verpflichtet werden,
jahrlich unmittelbar gegeniiber dem Deutschen Bundestag Rechenschaft Gber ihre Tatigkeiten
abzulegen. Ferner sollte die Behorde die Pflicht haben, Fragen der Parlamentarier zum Bericht und
zu ihren Tatigkeiten im Berichtsjahr zu beantworten.

Wir regen ferner an, zwei internationale Vertreter:innen von Wertpapieraufsichtsbehérden in den
Verwaltungsrat der BaFin zu berufen, um die Ausrichtung der Aufsichtstatigkeiten an den
Erfordernissen von Anlegerschutz und Marktintegritdt weiter zu stdrken. Zu diesem Zweck
empfehlen wir zudem, diese Experten mit einem Stimmrecht auszustatten.

Mit freundlichen GriiRen

Prof. Dr. Ann-Katrin Kaufhold
Inhaberin des Lehrstuhls fiir Staats- und Verwaltungsrecht
Ludwig-Maximilians-Universitat Miinchen

Prof. Dr. Jan Krahnen

Wissenschaftlicher Direktor

Leibniz-Institut fur Finanzmarktforschung SAFE
Professor of Finance

Goethe Universitat Frankfurt
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Unternehmensberaterin und Coach

Deutscher Bundestag

Finanzausschuss

— Die Vorsitzende -

Frau Katja Hessel, MdB

Platz der Republik 1

10011 Berlin

per E-Mail: finanzausschuss@bundestag.de

13. April 2021

Stellungnahme zum Gesetzentwurf der Bundesregierung ,,Entwurf eines Geset-
zes zur Starkung der Finanzmarktintegritat — Finanzmarktintegritatsstarkungs-
gesetz (FISG)“ BT-Drs. 19/26966 sowie zu weiteren Antragen von Fraktionen des
Deutschen Bundestags (siehe Tagesordnung fir die 129. Sitzung des Finanz-
ausschusses am 14. April 2021).

Sehr geehrte Frau Hessel,

ich bedanke mich fur die Einladung zur 6ffentlichen Anhérung des Finanzausschusses
sowie fur die Moglichkeit zur schriftlichen Stellungnahme zum RegE-FISG sowie zu
weiteren Antragen von Fraktionen.

Da ich bereits in der Fachzeitschrift ,WP Praxis“ eine Stellungnahme veré6ffentlicht
habe (vgl. Anhang), verzichte ich auf eine weitere ausfuhrliche Darstellung der dort
erlauterten Themen. Insbesondere méchte ich die Aussagen der Zeugin Dr. Hannelore
Lausch am 12. April 2021 mit einbeziehen, da ich daraus wichtige Erkenntnisse gezo-
gen habe.

Ferner mochte ich auch auf meine Aussagen in der nicht-6ffentlichen Sitzung des drit-
ten Untersuchungsausschusses am 5. November 2020 hinweisen, bei der ich als
Sachverstandige befragt wurde. In dem Protokoll der Sitzung finden Sie meine AulRe-
rungen zur Problematik der derzeitigen Bilanzkontrolle, die tber den Fall Wirecard hin-
ausgehen.

1. Erkenntnisse der Zeugenbefragung von Dr. Hannelore Lausch am 12. April 2021

Aus meiner Sicht vermittelte die Zeugin den Eindruck, dass die Zusammenarbeit mit
der DPR sehr schwierig war. Das zweistufige System der Bilanzkontrolle fiihrte bei der
praktischen Umsetzung zu Problemen. So prift die DPR auf der ersten Stufe. Wie die
Zeugin darlegte, kann die Bafin die Prufung nur dann an sich ziehen, wenn sie erheb-
liche Zweifel an der Richtigkeit des Prufungsergebnisses der Priifstelle oder an der
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Unternehmensberaterin und Coach

ordnungsgemalien Durchfiihrung der Priifung durch die Prifstelle hat (vgl. § 108 Abs.
1 Satz 2 Nr. 2 WpHG).

Die Schwierigkeit besteht jedoch fur die Bafin darin, diese erheblichen Zweifel zu be-
grinden. Da die DPR nicht zu einer Vorlage der Dokumente verpflichtet ist, erschwert
dies die Mdoglichkeit der Bafin, dies festzustellen.

Es gab bereits seit 2014 Probleme mit dem zweistufigen Kontrollsystem, dass nach
der Aussage von Dr. Hannelore Lausch in der Praxis Probleme erzeugt. Sie berichtete
davon, dass es von Anfang an Probleme gab, an Akten zu kommen. Die DPR berief
sich auf ihre Verschwiegenheitsverpflichtung. Uber die Nachrichten von Roger Dohms
an die DPR bezlglich Wirecard im Jahr 2016 hatte Dr. Hannelore Lausch nach ihrer
Aussage keinerlei Kenntnisse erlangt.

Bei der abgeschlossenen Prifung im Sommer 2020 hatte Wirecard die Veroéffentli-
chung der Fehlerfeststellung im Bundesanzeiger verweigert. In diesem Fall muss dann
lediglich die Information veroffentlicht werden, dass das Unternehmen die Veroffentli-
chung verweigert hat. Welche Fehler bei der Rechnungslegung dann festgestellt wur-
den, wird dann nicht transparent gemacht.

2. Schlussfolgerungen aus der Zeugenbefragung

Meines Erachtens bestétigt die Zeugenaussage von Dr. Hannelore Lausch, die bei der
Bafin fur die Bilanzkontrolle zustandig war, die bestehenden Probleme eines zweistu-
figen Systems der Bilanzkontrolle. Die Klarung von Zustandigkeiten in einem zweistu-
figen System verhindern eine schnellere und effiziente Durchfihrung von Prifungen.
Die praktischen Probleme sind offenbar noch deutlich gravierender als ich dies in mei-
ner Stellungnahme in der Zeitschrift ,WP Praxis“ dargelegt habe.

Meines Erachtens sollte das zweistufige System abgeschafft werden. Dazu die folgen-
den Vorschlage:

1. Die Bilanzkontrolle sollte in einem einstufigen System auf staatlicher Seite er-
folgen. Dazu ist eine Starkung des Personals der zustandigen Abteilung erfor-
derlich. Durch die Einstufigkeit kdnnen die bestehenden Probleme bei der Zu-
standigkeit von zwei Institutionen vermieden werden.

2. Die Veroffentlichung der Fehlerfeststellungen der Prifungen sollte verpflichtend
sein.

3. Die veroffentlichten Fehlerfeststellungen sollten nicht nur im Bundesanzeiger in
Fachsprache erfolgen, sondern zusatzlich in einer Sprache, die auch fir Nicht-
Bilanzexperten verstandlich ist. Bisher gibt es nahezu keine Berichterstattung
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Uber die Fehlerfeststellungen der DPR, was sicherlich auch mit der Komplexitat
zu tun hat.!

4. Die Mitwirkung an einer Prifung seitens der Unternehmen sollte verpflichtend
sein. Bisher ist die DPR auf die Mitarbeit der Unternehmen angewiesen.

5. Der Aufsichtsrat sollte zwingend in die Prifung einer Bilanzkontrolle mit einbe-
zogen werden. Bisher ist er auf die wahrheitsgetreue Aussage des Vorstandes
angewiesen.

Fur Rickfragen zu dieser Stellungnahme stehe ich gerne zur Verfigung.
Mit freundlichen Grif3en

Dr. Carola Rinker

L Dies ist einer der Themen meines FINANCE-Blogs ,Abgeschminkt® (vgl. Literaturhinweise).
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Literaturhinweise

1. 0.V. (2020): Abberufen wegen Bilanzunregelméfigkeiten, Schwarzbuch Borse
2020, S. 100

2. FINANCE-Blog ,Abgeschminkt‘: Hier werden u.a. Fehlerfeststellungen der DPR
erlautert.

3. Interview ,Keiner fuhle sich zustandige®, taz, 6. Januar 2021
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FISG-REGIERUNGSENTWURF

Lehren aus dem Bilanzskandal Wirecard: RegE
fur ein Finanzmarktintegritatsstarkungsgesetz

Kritische Stellungnahme zu den Reformvorschlagen

Dr. Carola Rinker

Am 16.12.2020 hat das Bundeskabinett den Regierungsentwurf eines Gesetzes zur Starkung der Finanz-
marktintegritat (Finanzmarktintegritatsstarkungsgesetz — FISG) beschlossen. Der Entwurf umfasst zahlreiche
Reformvorschlage, die u. a. den Aufsichtsrat und die DPR betreffen. Im vorliegenden Beitrag werden die
Reformvorschldge zum Aufsichtsrat und zur Bilanzkontrolle in der Zukunft dargestellt, um kiinftig
Bilanzmanipulationen besser vorzubeugen. AnschlieBend erfolgt eine kritische Stellungnahme der vorge-

stellten Reformvorschlage.

Philipps, Reform des Enforcement, StuB 2020 S. 880, NWB XAAAH-63252

KERNAUSSAGEN

» Das zweistufige Enforcement soll bestehen bleiben,
allerdings soll die Bafin mehr hoheitliche Befugnisse
erhalten.

» Die DPR soll kiinftig nur noch Stichprobenpriifungen
durchfiihren.

» Kiinftig miissen nicht nur kapitalmarktorientierte Unter-
nehmen einen Priifungsausschuss einrichten, sondern
auch Kreditinstitute und Versicherungsunternehmen.

I. Einleitung

Der Bilanzskandal Wirecard ist ein wahrer Game Changer:
Seitdem der insolvente Zahlungsdienstleister im Sommer
2020 zugeben musste, dass die Guthaben auf Treuhandkon-
ten i. H. von 1,9 Mrd. € offenbar nicht existieren, hat sich
einiges getan; die Borsenregeln wurden reformiert, ein Unter-
suchungsausschuss im Bundestag eingerichtet und zahlreiche
Gesetzesreformen angestoRen.

Wirecard ist nicht der einzige Bilanzskandal der letzten Jahre:
Auch der international agierende Konzern Steinhoff hatte
offenbar mehrere Jahre die Zahlen manipuliert. Wie zu Beginn
der 2000er-Jahre gibt es nun eine neue Welle der Bilanzskan-
dale. Die massiven Bilanzmanipulationen bei Wirecard haben
offengelegt, dass es in vielen Bereichen erheblichen Reform-
bedarf gibt.

Reformbedarf gibt es nicht nur in der Abschlusspriifung, bei
den Borsenregeln, sondern auch bei der Bilanzkontrolle sowie
dem Aufsichtsrat. Die Zeit drangt: Der Untersuchungsaus-
schussistan die Legislaturperiode des Bundestages gekoppelt.
Parallel zur Aufarbeitung des groRten Bilanzskandals der
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deutschen Nachkriegsgeschichte miissen die Reformen ange-
stolRen werden.

Der Beitrag ist wie folgt aufgebaut: Zu Beginn werden die
Reformvorschldge des Regierungsentwurfs zu den Reformen
der DPR sowie des Aufsichtsrates libersichtsartig dargestellt.
AnschlieBend erfolgt eine kritische Betrachtung der vorge-
schlagenen Anderungen. Der Beitrag schliet mit einem Aus-
blick und Fazit.

Il. Darstellung ausgewahlter Reformvor-
schlage

1. DPR-Reform*

Die Bundesregierung hatte im Juli 2020 den Vertrag mit der
Deutschen Prifstelle fiir Rechnungslegung e. V. (DPR) zum
31.12.2021 gekiindigt. In dem Reformvorschlag ist jedoch die
Fortsetzung des zweistufigen Enforcement vorgesehen. In der
Zukunft soll die Bafin gestarkt werden, um bei Verdacht von
BilanzverstoBen direkt und unmittelbar mit hoheitlichen
Befugnissen gegeniiber den betroffenen Unternehmen auf-
treten zu kénnen. Dariiber hinaus erhélt die Bafin das Recht,
die Offentlichkeit in einigen Fillen friiher Gber ihr Vorgehen
bei der Bilanzkontrolle zu informieren. Dadurch soll das Ziel
einer schnelleren, transparenteren sowie effektiveren Bilanz-
kontrolle erreicht werden.

Die wesentlichen Anderungen der Prifstelle fiir Rechnungs-
legung werden kiinftig im Wertpapierhandelsgesetz geregelt.
Nach § 107 WpHG, der die Anordnung einer Priifung der
Rechnungslegung und die Ermittlungsbefugnisse der Bundes-

1 Zu einer ausfiihrlichen Darstellung der Ref
StuB 2020 S. 884 NWB XAAAH-63252.

iiberlegungen der Bilanzl lle in Deutschland vgl. Philipps,
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anstalt regelt, sollen drei weitere Paragrafen eingefligt wer-
den, die folgende Themen regeln:

» Priifstelle fiir Rechnungslegung (§ 107a WpHG-E),

» Verschwiegenheitspflicht (§ 107b WpHG-E),

» Finanzierung der Priifstelle (§ 107c WpHG-E).

Der Fokus der Reformvorschldge in diesem Beitrag liegt auf
den Regelungen zur Zusammenarbeit zwischen der Priifstelle
fiir Rechnungslegung und der Bafin. Daher werden weder die
Verschwiegenheitspflicht noch die Finanzierung der Priifstelle
kritisch beleuchtet.”

Bei den Pflichten und Befugnissen im Falle der Anerkennung
einer Prifstelle (DPR) sowie dem Ergebnis der Priifung im
Rahmen einer Bilanzkontrolle sind einige Anderungen der
derzeitigen Gesetzestexte vorgesehen. Kiinftig soll die BaFin
die Allgemeinheit tber die Einleitung einer Priifung informie-
ren, sofern daran ein offentliches Interesse besteht (§ 108
Abs. 2 Satz 2 WpHG-E). Zudem soll sie kiinftig Einsicht in die
Unterlagen nehmen kénnen, die der DPR zur Priifung vor-
liegen. Dariiber hinaus soll die Bafin die Unterlagen nicht nur
vervielfdltigen, sondern auch fiir die eigene Priifung verwen-
den (§ 108 Abs. 3 Satz 2 WpHG-E).

Sofern die Bafin kiinftig Fehler in der Rechnungslegung von
Unternehmen feststellt, kann sie zusatzlich feststellen, wie
sich die Rechnungslegung ohne die Fehler dargestellt hatte
(§ 109 Abs. 1 WpHG-E). Falls die Bafin die Offentlichkeit tiber
die Prifung informiert hat, muss das Priifungsergebnis nach
Abschluss der Prifung ebenfalls bekanntgegeben werden
(§ 109 Abs. 3 Satz 2 WpHG-E). Bisher wird im Bundesanzeiger
lediglich tiber Fehlerfeststellungen der DPR berichtet. Be-
stimmte Informationen miissen zehn Jahre nach ihrer Be-
kanntmachung gel6scht werden (§ 109 Abs. 4 WpHG-E).

2. Aufsichtsrat®

Bei dem ehemaligen DAX-Konzern stand u. a. auch der Auf-
sichtsrat in der Kritik. Wirecard hatte erst nach mehrfachem
Druck im ersten Quartal 2019 einen Priifungsausschuss ein-
gerichtet.* Davor war der Verzicht zur Bildung von Ausschiis-
sen mit der geringen GrofRe des Aufsichtsrates begriindet
worden.® Ob ein Priifungsausschuss die Auffilligkeiten in den
Bilanzen von Wirecard bereits friiher aufgedeckt hatte, darii-
ber kann nur spekuliert werden. Doch bei der Vorbeugung von
Bilanzmanipulationen ist die Einrichtung eines Priifungsaus-
schusses eine Méglichkeit.®

Kiinftig sollen nicht nur kapitalmarktorientierte Unterneh-
men, sondern alle Unternehmen von o6ffentlichem Interesse
unter bestimmten Voraussetzungen einen Priifungsaus-
schuss einrichten (§ 107 Abs. 4 AktG-E). Damit wird der
Anwendungsbereich der derzeitigen Regelungen beispiels-
weise auch auf Kreditinstitute und Versicherungen ausge-
weitet.

Bisher war es ausreichend, wenn ein Mitglied (iber Sachver-
stand der Rechnungslegung oder der Abschlusspriifung ver-
fligte (§ 100 Abs. 5 AktG). Kiinftig muss der Sachverstand zur
Rechnungslegung und Abschlusspriifung auf zwei Mitglieder
des Aufsichtsrates verteilt sein (§ 100 Abs. 5 AktG-E). Der
erforderliche Sachverstand setzt nicht zwingend voraus, dass
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das Mitglied des Aufsichtsrates einem steuerberatenden oder
wirtschaftspriifenden Beruf angehdre, sondern es kann sich
diese Fahigkeit durch Berufserfahrung und Weiterbildung
angeeignet haben.

lll. Kritische Wiirdigung der Reformvorschliage
1. DPR-Reform

1.1. Evaluation der Neuregelung nach fiinf Jahren

Im Gesetzentwurf kiindigt die Bundesregierung an, die Rege-
lungen zur Reform der Bilanzkontrolle hinsichtlich der Ziel-
erreichung fiinf Jahre nach Inkrafttreten dieser Regelung zu
evaluieren. Dazu sollen u. a. Verbande befragt werden, um zu
analysieren, inwieweit die neuen Regelungen zur Sicherung des
Vertrauens in den deutschen Finanzmarkt beigetragen haben.

Zudem beabsichtigt die Bundesregierung, die Effektivitat der

Bilanzkontrolle fiinf Jahre nach Inkrafttreten der Neuregelung

zu bewerten. Dabei sollen vor allem die folgenden Themen

beurteilt werden:

» neue Aufgabenabgrenzung zwischen der Priifstelle und der
Bafin;

» erweiterte Informationspflichten der an der Bilanzkontrolle
beteiligten Stellen;

» Nachnutzbarkeit von Prifungsunterlagen der Priifstelle
durch die Bafin;

» Auswirkungen der erweiterten Befugnisse der Bafin;

» Verteilung der Priifungen auf Stichproben und Anlassprii-
fungen;

» Feststellung, inwieweit die Bafin ihre erweiterten Befug-
nisse angewendet hat;

» Akzeptanz der Priifungsverfahren gemessen an der Zahl
gerichtlicher Verfahren im Anschluss an Prufungsverfah-

ren.”

1.2. Probleme eines zweistufigen Enforcement

EndeJuni 2020 hatte die Bundesregierung den Vertrag mit der
DPR zum 31.12.2021 gekiindigt. Trotz massiver Kritik an dem
zweistufigen Enforcement, das teilweise privatwirtschaftlich
erfolgt, sieht der Gesetzentwurf die Fortsetzung der Zusam-
menarbeit mit der DPR vor. Im Folgenden werden die einzel-
nen Vorschlage der Bundesregierung kritisch analysiert.

Die Probleme der Zustandigkeiten sowie Verantwortlichkei-
ten des zweistufigen Enforcement — das Ubrigens der Aus-
nahmefall ist — zeigten sich im letzten Jahr sehr deutlich: Prof.
Dr. Hans-Joachim Bocking und Prof. Dr. Marius Gros erstellten
ein 100-seitiges Gutachten, um zu klaren, ob die Bafin bei
Wirecard die Priifung hatte an sich ziehen miissen.® Wenn es

2 Der Vorschlag der gesetzlichen Regelung zur Priifstelle fiir Rechnungslegung kann dem Art. 1 Nr. 9 des
Entwurfs eines Gesetzes zur Starkung der Finanzmarktintegritdt v. 16.12.2020 (FISG-RegE) entnommen
werden, abrufbar beim Bundesfinanzministerium unter http://go.nwh.de/iuwmg.

3 Auf eine Diskussion des Tétigkeitsprofils und des Informationszugriffs des Priifungsausschusses wird hier nicht

naher eingegangen. Vgl. hierzu Velte, StuB 2020 S. 821 f. NWB KAAAH-62494.

Vgl. hierzu Siiddeutsche Zeitung v. 18.6.2019 unter https://go.nwb.de/rclza.

Vgl. Geschéftsbericht Wirecard AG 2017, S. 21.

Vgl. hierzu NWB Experten-Blog v. 11.4.2019 unter https://go.nwb.de/57uxu.

FISG-RegE, S. 95, abrufbar beim Bundesfinanzministerium unter http://go.nwb.de/iuwmg.

Bocking/Gros, Gutachten zur Priifung der Rechtsauffassung der BaFin, dass die DPR nach § 342b Abs. 4 HGB

auch dann auf erster Stufe priifen muss und kann, wenn mégliche Betrugshandlungen (einschlieBlich

maglicher Betrugshandlungen durch das Management) im Raum stehen, 11.10.2020, abrufbar unter
http://go.nwb.de/jaaim.
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allein beider Klarung der Zustandigkeiten solche Unklarheiten
gibt, ist eine effektive und schnelle Bilanzkontrolle unmoglich.

Anders als bisher wird nur in der Zukunft noch zwischen
Anlass- und Stichprobenpriifung unterschieden. Leider wird
gesetzlich nicht klar definiert, was genau unter einer Anlass-
prifung zu verstehen ist. Welche Schwierigkeiten sich da-
durch in der Vergangenheit ergeben haben, zeigt der Bilanz-
skandal Wirecard deutlich. Im Fall von Wirecard gab es nicht
nur aufgrund der Presseberichte in der Financial Times seit
2015 zahlreiche Hinweise, die sicherlich eine Anlasspriifung
erlaubt hatten. Ebenso erhielt die DPR bspw. von dem Finanz-
journalisten Roger Dohms im September 2016 eine E-Mail, in
der die Bilanzierung der Forderungen und Verbindlichkeiten
aus dem Acquiring-Bereich infrage gestellt wurde.® Dies sind
nur wenige Beispiele.

Um derartige Schwierigkeiten bei der Bilanzkontrolle kiinftig
zu vermeiden, ware eine detaillierte Definition des Begriffs
Anlassprifung wiinschenswert. Denn nur so ist kiinftig klar,
wann die Bafin eine Anlasspriifung durchfiihren muss. Durch
das zweistufige System ist die Problematik der Zustandigkei-
ten nicht vollstandig geldst: Auf den ersten Blick erscheint eine
Abgrenzung der Aufgabenbereiche in Anlass- und Stichpro-
benpriifung klar. Doch fraglich ist, wann genau eine Anlass-
prifung eingeleitet werden muss.

Sofern die DPR Auffalligkeiten bei der Stichprobenpriifung
feststellt, soll sie diese der Bafin mitteilen. Diese kann dann
eine Anlasspriifung einleiten. Bei diesem Losungsvorschlag
gibt es jedoch ein Problem: Die DPR ist fiir die Stichproben-
prifungvon ca. 550 Unternehmen zustandig, die derzeit unter
die Priifungsregeln fallen. Aufgrund ihrer geringen Personal-
ausstattung (15 Planstellen®®) kann sie pro Jahr durchschnitt-
lich nur ca. 90 Unternehmen priifen.**

Die Wahrscheinlichkeit, dass ein Unternehmen liber mehrere
Jahre nicht gepriift wird, ist daher je nach Borsennotierung
relativ hoch. Somit konnten bei Unternehmen, die nicht
gepriift werden, Bilanzmanipulationen weiterhin einige Jahre
unentdeckt bleiben. Dies gilt zumindest dann, wenn weder
dem Abschlusspriifer noch dem Aufsichtsrat entsprechende
Warnzeichen auffallen und sie entsprechende Konsequenzen
daraus ziehen.

Die DPR kann sich bei der Priifung Dritter bedienen. Doch hier
konnte sich folgendes Problem ergeben: Die Anzahl der
Personen, die entsprechend fiir eine solche Tatigkeit qualifi-
ziert sind, ist Gberschaubar. Sofern diese Personen bei einer
Big4-Gesellschaft tatig sind, konnten sich daraus unvermeid-
liche Interessenskonflikte ergeben. Folgendes miisste sicher-
gestellt werden: Die von der DPR beauftragte Priifungsgesell-
schaft ist oder war nicht gleichzeitig Abschlusspriifer des
Unternehmens, dessen Bilanz einer DPR-Stichprobenpriifung
unterzogen werden soll.

Philipps*? befiirwortet die vorgeschlagene verénderte Kon-
zeption zwischen der Bafin und einer vertraglich anerkannten,
privatrechtlich organisierten Priifstelle. Dies ordnet er auf-
grund der positiven Erfahrungen bei der bisherigen Bilanz-
kontrolle als sinnvoll und sachgerechnet ein. Dennoch regt er
den Gesetzgeber in seiner Stellungnahme zum Referenten-
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entwurf dazu an, eventuelle Regelungsliicken der reformier-
ten Bilanzkontrolle liber den Fall Wirecard hinaus zu analy-
sieren und zu schlieBen.

1.3. Pflichten und Befugnisse der Bafin

Zuklinftig soll die Bundesanstalt die Allgemeinheit liber die
Einleitung einer Prifung informieren diirfen, sofern daran
offentliches Interesse besteht. Diese Anderung ist erfreulich.
Es stellt sich jedoch die Frage, wann im Detail ein 6ffentliches
Interesse besteht. Aus dem Gesetzentwurf geht nicht ein-
deutig hervor, ob es sich dabei um Unternehmen von 6ffent-
lichem Interesse (sog. PIE) handelt.

Die Moglichkeit, Einsicht in die Unterlagen der Priifstelle zu
nehmen und diese fiir eigene Priifungen zu verwenden, ist
begriiRenswert. Dennoch setzt sie voraus, dass auch eine
entsprechende Priifung stattfindet. Diese Befugnis sollte von
der Bafin in der Zukunft genutzt werden, andernfalls ist sie
wirkungslos.

Der Gesetzentwurf sieht die Vorlage eines Priifberichts der
DPR auf Verlangen der Bafin vor. Ebenso kann die Erlduterung
der Durchfiihrung sowie des Ergebnisses einer Priifung ver-
langt werden. Um hier fiir mehr Transparenz zu sorgen, sollte
die DPR verpflichtet werden, regelmaRig an die Bafin zu
berichten. Der Berichtszeitraum sollte gesetzlich verankert
werden und einen Pflichtbericht vorsehen.

Wie der Fall Wirecard gezeigt hat, gab es zwischen der Bafin
und der DPR offenbar keinen intensiven Kontakt. Wenn das
zweistufige Enforcement jedoch fortgesetzt werden soll, ist
dieser unbedingt erforderlich. Andernfalls bleibt das Problem
bestehen: Je mehr unterschiedliche Institutionen bei der
Bilanzkontrolle beteiligt sind, desto langsamer erfolgt die
Kontrolle und desto eher gehen Erkenntnisse verloren durch
die erforderliche Kommunikation. Je umfangreicher die ge-
setzlichen Regelungen sind, desto klarer und transparenter
sind die Aufgabenbereiche der Beteiligten geklart.*®

1.4. Ergebnis der Priifung der Bafin oder DPR

Der Gesetzentwurf sieht vor, dass die Bafin feststellen kann,
wie sich die Rechnungslegung ohne Fehler dargestellt hatte.
Diese Darstellung ist vor allem fiir Nicht-Bilanzierungsexper-
ten hilfreich. Daher sollte liberlegt werden, die Fehlerfest-
stellungen nicht nur in Fachtermini zu veré6ffentlichen, son-
dern auch eine verstandliche Erlduterung der festgestellten
Fehler fiir Nicht-Bilanzexperten zu geben.

Bisher werden die Fehlerfeststellungen der DPR zwar im
Bundesanzeiger verdffentlicht. Dennoch findet sich kaum
Berichterstattung dariiber. Dies liegt sicherlich auch an der
Komplexitat der Inhalte der verdffentlichten Fehlerfeststel-
Iungen.14 Sofern sich dies andern wiirde, konnten an ver-

9 Vgl. hierzu bspw. Kirchner, finanz-szene.de v. 29.6.2020, abrufbar unter http://go.nwb.de/2hzn3.

10 DPR, FREP, Mitglieder der Priifstelle, abrufbar unter http://go.nwb.de/mffec.

11 Tatigkeitsbericht der DPR 2019, S. 1 f,, abrufbar unter http://go.nwb.de/4798n.

12 Vgl. hierzu Philipps, StuB 2020 S. 884 f. NWB XAAAH-63252.

13 Zu den Aufgaben und Befugnissen der Bafin bzw. einer Priifstelle (bei Anerkennung) vgl. Philipps, StuB 2020
S. 882 ff. NWB XAAAH-63252.

14 Erlduterungen einzelner Fehlerfeststellungen der DPR finden sich z. B. auf dem FINANCE-Blog
,Abgeschminkt” der Autorin; vgl. bspw. die Fehlerfeststellung der DPR zur DVB Bank unter https://
go.nwb.de/dTuuw.
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schiedenen Stellen Anreize zur Fehlervermeidung geschaffen
werden (z. B. bei Unternehmen, beim Abschlusspriifer).

2. Aufsichtsrat

(1) Das Haftungsrisiko fiir Aufsichtsrdte erscheint vor dem
Hintergrund des Wirecard-Skandals verstandlich. Dennoch ist
dies nur moglich, da auch der Einbezug des Aufsichtsrates in
eine Prufung durch eine Priifstelle entsprechend geandert
wird. Bisher war der Aufsichtsrat in diesem Fall auf die
Ehrlichkeit des Vorstandes angewiesen. Fur die Mitglieder
des Aufsichtsrates bedeutet dies als Konsequenz, dass sie ihre
Vor- und Nachbereitung der Sitzungen entsprechend detail-
liert dokumentieren sollten, um bei Nachfragen die Sorgfalt
ihrer Arbeit belegen zu kénnen.

(2) Es ist begriBenswert, dass mindestens ein Mitglied des
Aufsichtsrates Sachverstand auf dem Gebiet der Rechnungs-
legung haben muss. Dies gilt auch fiir den Sachverstand im
Bereich der Abschlusspriifung. Wiinschenswert ware jedoch
auch die Offenlegung des Namens des jeweiligen Experten im
Aufsichtsrat gewesen. Denn nur so besteht auch fiir Anleger
und Stakeholder die erforderliche Transparenz.

Sicherlich konnen nicht alle Ausfiihrungen und Erlauterungen
ins Gesetz ibernommen werden. Die folgenden Punkte sollen
besonders hervorgehoben werden, da sie trotz der Reform zu
Problemen bzw. weiteren Bilanzskandalen fiihren kdnnen:

» Fraglich ist, wie die entsprechenden Fachkenntnisse kon-
kret nachgewiesen werden konnen. Wenn ein Studienab-
schluss bereits mehrere Jahrzehnte zuriickliegt, stellt sich
die Frage, wie aktuell das vorhandene Wissen ist. Uber
regelmallige Weiterbildungen konnte der Nachweis ge-
lingen. Denn insbesondere die Rechnungslegungsvorschrif-
ten unterliegen dauernden Gesetzesanderungen, was eine
regelmaRige Weiterbildung zwingend erforderlich macht.

» Das Vorhandensein der entsprechenden Fachkenntnisse ist
die eine Sache. Doch muss das entsprechende Aufsichts-
ratsmitglied bei Auffalligkeiten entsprechend handeln.
Dies ist im ersten Schritt die kritische AuRerung in der
Aufsichtsratssitzung und die Anforderung weiterer Unter-
lagen. Als letzte Konsequenz bleibt bei ausbleibenden
Tatigkeiten seitens des Vorstandes nur die Mandatsnieder-
legung wie im Fall von Tina Kleingarn.

(3) Auch die Ausweitung des Anwendungsbereichs von Unter-
nehmen, die einen Priifungsausschuss einrichten miissen,
kann begriiBt werden. Diese Veranderung allein vermag keine
Bilanzmanipulationen zu verhindern: Dennoch ist ein Pri-
fungsausschuss ein wichtiger Baustein bei der Vermeidung
von Bilanzmanipulationen.*?

Da sich der Priifungsausschuss insbesondere mit der Uber-
wachung des Rechnungslegungsprozesses beschaftigt, ist es
wichtig, entsprechend kritische Mitglieder im Priifungsaus-
schuss zu haben. Seine Aufgabe ist vor allem, sich aktivam
Dialog mit dem Wirtschaftspriifer zu beteiligen und dies nicht
allein dem Vorstand zu uberlassen. Der Prifungsausschuss
kann bspw. verlangen, bei der Abschlussbesprechung mitdem
Wirtschaftsprifer dabei zu sein. Dies gibt die Moglichkeit, mit
ihm direkt Fragen zu erortern und die Priifungsschwerpunkte
fir die Abschlusspriifung festzulegen.
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Wie bereits unter (2) erldutert, miissen nicht nur die entspre-
chenden Fachkompetenzen in den Bereichen Rechnungsle-
gung und Abschlusspriifung bei den Mitgliedern des Pri-
fungsausschusses vorhanden sein. Neben regelmaRigen Wei-
terbildungen ist zur Vermeidung von Bilanzmanipulationen
auch erforderlich, dass der Priifungsausschuss bei Vorliegen
zahlreicher Hinweise (z. B. Presseberichterstattung in der
Financial Times bei Wirecard) zu reagieren und entsprechende
Konsequenzen zu ziehen hat.

IV. Fazit und Ausblick

Durch den Bilanzskandal des Zahlungsdienstleisters Wirecard
werden zahlreiche Reformen angestofRen. Dies betrifft u. a.
auch die Bilanzkontrolle sowie den Aufsichtsrat. Die Reformen
sollen helfen, Bilanzskandale kiinftig zu verhindern. Wie sich
bereits zeigt, hat das Image des deutschen Kapitalmarkts
durch die Causa Wirecard erheblich gelitten.

Im Sommer 2020 wurde der Vertrag mit der DPR aufgrund der
zunehmenden Kritik von der Bundesregierung gekiindigt. Der
Gesetzentwurf sieht allerdings eine Fortsetzung des privaten
Vereins bei der Durchfiihrung von Stichprobenpriifungen vor.
Zu einem harteren Schritt und einem einstufigen Enforcement
konnte sich die Bundesregierung nicht durchringen. Unklar-
heiten bestehen vor allem weiterhin darin, was genau unter
einer Anlasspriifung zu verstehen ist und wann diese durch-
geflihrt werden soll. BegriiRenswert ist die Ausweitung der
Befugnisse der Bafin. Allerdings miissen diese kiinftig auch
genutzt werden, da sie ansonsten keinerlei Wirkung haben.

Die Ausweitung des Anwendungsbereichs fir die Pflicht zur
Einrichtung eines Priifungsausschusses im Aufsichtsrat auf
Unternehmen von 6ffentlichem Interesse ist dringend erfor-
derlich. Dies ist allerdings nur einer von vielen Bausteinen bei
der Vorbeugung von Bilanzmanipulationen. Ebenso erfreulich
istdie gesetzliche Verankerung entsprechender Kompetenzen
im Aufsichtsrat (Rechnungslegung, Abschlusspriifung). Doch
sollte hier fir mehr Transparenz auch die Offenlegung der
Namen erginzt werden. Uber die Relevanz von Weiterbildun-
gen der Aufsichtsratsmitglieder sollte an anderer Stelle disku-
tiert werden. Wie auch beim Aufsichtsrat gilt fiir die erwei-
terten Befugnisse der Bafin: Die kritische Stimme muss
erhoben werden, andernfalls ist sie wirkungslos. So sagte
einst schon Immanuel Kant: ,Habe den Mut, dich deines
eigenen Verstandes zu bedienen.”

AUTORIN

Dr. Carola Rinker

ist Bilanzexpertin und hat sich vor vielen Jahren auf
Bilanzfalschung spezialisiert. Sie wurde als Sachverstandige im
Parlamentarischen Untersuchungsausschuss zum Wirecard-
Skandal des Deutschen Bundestages befragt. Die Volkswirtin
leitet seit mehreren Jahren Schulungen fiir das BKA zum Thema
+Aufdeckung von Bilanzskandalen”. Interviews in der nationalen
und internationalen Presse in TV, Radio und Zeitung zum
Bilanzskandal bei Wirecard gibt es auf der Website der Autorin
unter https://www.carolarinker.de/media/.

15 Vgl. hierzu bspw. NWB Experten-Blog v. 11.4.2019 unter https://go.nwb.de/57uxu.
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Minchen, 12.April 2021
Stellungnahme

zur offentlichen Anhorung im Finanzausschuss des Deutschen Bundestages
zu dem Gesetzentwurf der Bundesregierung
L~Entwurf eines Gesetzes zur Starkung der Finanzmarktintegritat
(Finanzmarktintegritatsstarkungsgesetz — FISG) (BT-Drucksache 19/26966)
Hier: Umdruck der Koalitionsfraktionen zum FinDAG

Sehr geehrte Frau Hessel,

ich bedanke mich fur die Einladung zur offentlichen Anhorung im Finanzausschuss des
Deutschen Bundestages und die Gelegenheit, vorab eine schriftliche Stellungnahme
einzureichen.

Die Anhérung soll Anderungen des Finanzdienstleistungsaufsichtsgesetzes (FinDAG)
behandeln. Ich nehme vorab zum grundsatzlichen Anliegen Stellung, die Organisation
der BaFin zu modernisieren, um die Aufsicht effektiver zu gestalten. Ferner gehe ich
auf den Anderungsantrag der Fraktionen CDU/CSU und SPD ein, Testkiufe durch die
BaFin zu ermoglichen.

l.
Kulturwandel und Reform der Organisationsstruktur der BaFin

Der Fall Wirecard gibt Anlass, die Aufsichtsstrukturen in Deutschland zu uberprufen.
Der Finanzausschuss des Deutschen Bundestags hat sich bereits mit der
Bilanzkontrolle beschaftigt. In der Sitzung am 14. April 2021 soll die
Organisationsstruktur der BaFin behandelt werden.

Der vom Bundesministerium der Finanzen in Auftrag gegebene Abschlussbericht von
Roland Berger ,Starkung der Aufsichtsstruktur der BaFin" setzt sich ausfihrlich mit
den Aufgaben der BaFin auseinander und entfaltet Reformperspektiven fur die
Organisation der BaFin.
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Ich teile den Befund, dass fur eine Starkung des Anleger- und Verbraucherschutzes in
Deutschland ein Kulturwandel bei der Behorde erforderlich ist. Ein Kulturwandel ist
essentiell auch mit Blick auf die Aufgaben der BaFin in internationalen Organisationen.
Die BaFin ist in den ESAs in zahlreichen Gremien vertreten (Board of Supervisors;
ggbfls. Management Board; bei der ESMA in den Standing Committees) und nimmt
dort wichtige Aufgaben wahr. Insbesondere bringt sie ihre Expertise bei der
Entwicklung regulatorischer Standards (zur Vorlage an die Europaische Kommission)
und gemeinsamer Aufsichtspraktiken ein. Die Wahrnehmung der Mandate durch
Exekutivdirektorinnen und -direktoren sowie der Input (durch Referentinnen und
Referenten der BaFin) sind noch wichtiger geworden, nachdem das Vereinigte
Konigreich aus der EU ausgeschieden ist.

Viele der im Abschlussbericht von Roland Berger unterbreiteten Vorschlage fur eine
Reform der Marktaufsicht klingen wohlvertraut. Sie sind in ahnlicher Weise bereits im
Supervisory Enhancement Programme fur die Financial Service Authority (FSA)
vorzufinden. Das Vereinigte Konigreich zog mit dieser Reform 2008 Lehren aus dem
Fall Northern Rock. Die (wenige Jahre spater in die FCA und PRA uberfuhrte) Behorde
erlebte einen Kulturwandel. Sie wurde auf eine proaktivere Aufsicht ausgerichtet und
bekannte sich dazu, verstarkt Risiken zu berucksichtigen, die aus Geschaftsmodellen
resultieren. Ferner praktizierte sie einen risikobasierten Aufsichtsansatz bezuglich high
impact firms. Eine auf Abschreckung (credible deterrence) zielende Sanktionspraxis
trug dazu bei, dass Vertrauen in die Marktaufsicht wiedergewonnen wurde.

Die BaFin hat sich unter dem Eindruck der Finanzmarktkrise ebenfalls bewegt und ihre
Sanktionspraxis verscharft. Der Fall Wirecard zeigt aber leider massive Defizite bei der
Marktaufsicht. Es wird ganz mal3geblich von der neuen Behordenleitung abhangen,
dass die im Abschlussbericht von Roland Berger empfohlenen Aufsichtspraktiken
(datengetriebene und starker risikofokussierte Aufsicht) etabliert werden und die
Reputation der BaFin wiederhergestellt wird. Gesetzliche Regelungen sind insoweit
nicht erforderlich. Insbesondere bedarf es keiner Neuregelung der Missstandsaufsicht.
Die BaFin kann jederzeit wegen des Verdachts auf Marktmissbrauch Jahresabschlusse
und Finanzberichte gemall 8 6 WpHG eigenstandig kontrollieren. Die Vorschriften uber
das Bilanzkontrollverfahren stehen dem nicht entgegen (zutreffend Klohn, ZIP 2021,
381 ff).

Hilfreich fur die Herbeifuhrung eines Kulturwandels ist allerdings eine reformierte
Governance, die die Behordenleitung in die Lage versetzt, die neue Politik konsequent
umzusetzen. Der Anderungsantrag der Regierungsfraktionen will dies durch eine
flexiblere Leitungsstruktur erreichen (Beschluss des Organisationsstatuts durch das
Direktorium), halt aber daran fest, dass Exekutivdirektoren und Exekutivdirektorinnen
fur ihren Geschaftsbereich verantwortlich sind. Dies erscheint mir sinnvoll. Eine
Allfinanzaufsichtsbehorde kommt nicht ohne wirkmachtiges Leitungspersonal
einzelner Bereiche aus. Es ist auch mit Rucksicht auf die europaische Einbindung der
BaFin im ESFS sinnvoll, dass Direktorinnen und Direktoren Uber Ressortverantwortung
verfugen. Der Prasident/die Prasidentin kann die BaFin nicht in allen relevanten
Gremien vertreten. Dies leisten zu einem GrofSteil die Exekutivdirektoren und -
direktorinnen.
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Der Abschlussbericht von Roland Berger empfiehlt, einen Kulturwandel auch beim
Verbraucherschutz herbeizufuhren. Hintergrund ist, dass die BaFin seit 2015
.innerhalb ihres gesetzlichen Auftrags auch dem Schutz der kollektiven
Verbraucherinteressen verpflichtet” ist (§ 4 Abs. 1a Satz 1 FinDAG).

Fur eine Einordnung der Vorschlage des Abschlussberichts ist im Ausgangspunkt
festzuhalten, dass der Gesetzgeber 2015 mit der Regelung zum Schutz kollektiver
Verbraucherinteressen nicht die aufsichtlichen Tatigkeiten der BaFin erweitert,
sondern die Bedeutung des kollektiven Verbraucherschutzes bei der Aufsichtstatigkeit
der BaFin herausgestellt hat. Dies bedeutet: Der Verbraucherschutz steht in
Deutschland nicht gleichrangig neben dem Anleger- und Funktionsschutz sowie dem
Schutz der Finanzmarktstabilitat. Der Schutz der kollektiven Verbraucherinteressen
wird eher als ,politische Botschaft” des § 4 Abs. 1a Satz 1 FinDAG verstanden (vgl.
Laars, Kommentar zum FinDAG, 3. Aufl. 2017 Rn. 4).

Das im Abschlussbericht von Roland Berger dargelegte ,,Zielbild” und ein GroRteil der
empfohlenen MaRnahmen gehen Uuber die politische Botschaft der derzeitigen
gesetzlichen Regelung hinaus. Um sie umzusetzen, bedurfte es einer weitergehenden
Reform, die in einem groBeren Kontext diskutiert werden musste. Dabei ware zu
berucksichtigen, dass der Verbraucherschutz in Deutschland auch eine Aufgabe des
Marktwachters Finanzen ist und ein Ausbau der Aktivitaten der BaFin, etwa die
Forderung der finanziellen Bildung (so der Vorschlag des Abschlussberichts),
erhebliche Kosten verursachen wurde.

Um die politische Botschaft des Schutzes der Verbraucherinteressen innerhalb der
gesetzlichen Aufgaben der BaFin umzusetzen, sollten mit Rucksicht auf internationale
Vorbilder weitere organisatorische Reformen der BaFin gepruft werden, die zu einem
Kulturwandel beitragen. Die BaFin verfugt uber einen Verbraucherbeirat, Fachbeirat,
Versicherungsbeirat, Wertpapierrat und Ubernahmebeirat. Diese Beirite sind auf
gesetzlicher Grundlage errichtet. Es ist sinnvoll, dass die BaFin diese Beirate hat.
Beirate sind Orte des Erfahrungsaustauschs, erleichtern kritische Reflektionen und
stoBen Themen an. Finden die Gesprache institutionalisiert statt und wird der
Austausch ernst genommen, starkt dies zugleich das Vertrauen der Stakeholder in die
Arbeit der Behorde.

Die Beirate der BaFin verfugen im Vergleich zu Beiraten anderer Aufsichtsbehorden
der EU (ESAs) und in der EU uber keine relevanten Rechte (dies gilt insbesondere fur
diejenigen, die mit Stakeholdern zusammengesetzt sind). Die BaFin muss die Beirate
nicht anlassabhangig (etwa zu Rundschreiben) anhoren, diese haben nach den
Vorschriften des FinDAG auch kein Recht, bestimmte Themen zu entwickeln und mit
der BaFin zu erortern (prominentes Gegenbeispiel: Financial Services Consumer Panel
der FCA). Hinzu kommt, dass die Tatigkeit der Beirate vollig intransparent ist. Auch
dies widerspricht internationalen Vorbildern.

Die Behorde sollte die Gremien, die sie zu ihrer Beratung etabliert hat, effektiver
nutzen. Dies wird nur erreicht, wenn der Gesetzgeber im FinDAG und WpHG die
Aufgaben und Rechte der Beirate verbessert. Es bedarf auch insoweit einer
grundlegenden Modernisierung der Organisation der BaFin.
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[l.
Mystery Shopping

Die Fraktionen CDU/CSU und SPD beantragen, in das FinDAG Regelungen uber
verdeckte Testkaufe (Mystery Shopping) einzufuhren. Sie begrunden dies mit dem
Auftrag der BaFin, einen kollektiven Verbraucherschutz sicherzustellen. Von der BaFin
selbst veranlasste Testkaufe wurden den Informationszugang verbessern. Testkaufe
sollen die ,Ermittlungsmoglichkeiten der BaFin im Sinne eines proaktiveren
Verbraucher- und Anlegerschutzes” (Begrindung zu Nummer 1a) erweitern.

Im deutschen Unternehmens- und Finanzmarktrecht sind verdeckte Testkaufe
einerseits aus dem gewerblichen Rechtsschutz und Wettbewerbsrecht bekannt. Die
Testkaufe werden allerdings nicht hoheitlich veranlasst. Klagen gegen die
Veroffentlichung von Testergebnissen werden vor den Zivilgerichten verhandelt, die
Anforderungen an die Veroffentlichung der Ergebnisse entwickelt haben (objektiv;
neutral; sachkundig; reprasentativ). Andererseits veranlassen Banken, dass
Dienstleister durch verdeckte Testkaufe die Qualitat ihrer Dienstleistungen uberprufen
(vgl. Sassong, Servicequalitat im Private Banking, 2010).

Die BaFin unternimmt bislang keine verdeckten Testkaufe. Sie fuhrt
Marktuntersuchungen durch, die zuletzt die Einhaltung des MiFID II-Regimes und der
PRIIPS-VO betrafen. Banken und Wertpapierfirmen nehmen freiwillig an den
Untersuchungen teil.

In anderen Staaten Europas verfugen einige Kapitalmarktaufsichtsbehorden uber die
Befugnis, anonym und unter falscher ldentitat Testkaufe durchzufuhren (u.a. Belgien,
Niederlande, Vereinigtes Konigreich). Um diese Befugnisse einzuordnen, ist im
Ausgangspunkt zu berucksichtigen, dass in diesen Mitgliedstaaten der Schutz der
Verbraucherinteressen wesentlich prominenter als Aufgabe der nationalen
Kapitalmarkt-Aufsichtsbehorden verankert ist.

Dies zeigt sich eindrucklich im Vereinigten Konigreich. Der Verbraucherschutz wird
dort als eine zentrale Aufgabe der FCA verstanden. Es muss daher nicht verwundern,
dass die Befugnisse der FCA weit gespannt sind. Die FCA kann anlassabhangig bei
einer einzelnen Firma anonym vorstellig werden, wenn sie bestimmte Bedenken
bezuglich der Einhaltung gesetzlicher Regeln hat. Die FCA kann aber auch im Rahmen
eines Programms mehrere Firmen unter die Lupe nehmen. Dazu kann sie externe
Dienstleister beauftragen. Sie geht davon aus, dass Mystery Shopping im Einklang mit
dem Market Research Society Code of Practice erfolgt.

In Belgien (seit 2013) und in den Niederlanden (seit 2018) bestehen ebenfalls
spezialgesetzliche Befugnisse. Die Behorden nutzen ihre Befugnisse. Beispielsweise
hat die belgische FSMA in 2014/15 Wertpapierdienstleistungen anonym in Anspruch
genommen und 200 VerstoBe gegen Wohlverhaltensregeln (MiFID) festgestellt, die in
107 Fallen zu einer Mahnung fuhrten.
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Die einschlagige Gerichtspraxis in den Niederlanden zeigt Konfliktlinien auf. Im
Vordergrund steht der Zweck der MalBnahme: Dient ein anonymer Testkauf dazu,
etwaigen Missstanden (insbesondere bei neu eingefuhrten Regeln) entgegenzuwirken,
die in nachfolgenden Aufsichtsgesprachen thematisiert werden, oder sollen die
Ergebnisse nutzbar gemacht werden, um Sanktionen gegen Berater zu verhangen?
Unter welchen Voraussetzungen darf eine Behorde Testkaufe anordnen (nach dem
Grundsatz der VerhaltnismaRigkeit)? Welche Anforderungen mussen Testpersonen
beachten? Besteht ein Provokationsverbot?

Fur eine gesetzliche Regelung des Mystery Shopping in Deutschland spricht, dass die
MaRnahme geeignet ist, die Einhaltung gesetzlicher Vorschriften bei der Erbringung
von Wertpapierdienstleistungen zu uberwachen. Die BaFin erhalt Informationen, die
sie durch auf Freiwilligkeit basierenden Marktuntersuchungen und auf anderen Wegen
nicht erhalt. Testkaufe konnen zudem gezielt eingesetzt werden, um nach
identifizierten Mangeln bei einzelnen Wertpapierfirmen zu kontrollieren, wie diese
Firmen mit festgestellten Mangeln umgehen.

Es ist schlieBlich nicht gesichert, dass die allgemeinen Befugnisse der
Missstandsaufsicht eine geeignete Rechtsgrundlage fur die BaFin sind, Testkaufe zu
veranlassen. Dies war auch ein Grund dafur, dass in Belgien und den Niederlanden
spezialgesetzliche Ermittlungsbefugnisse eingefuhrt wurden.

Eine Regelung uber Mystery Shopping wuirde sich — entsprechend § 4 Abs. 1a Satz 1
FinDAG - friktionslos in die Aufgaben der BaFin einfugen. Ich empfehle, die Regelung
aber starker an die gesetzlichen Regelungen anzubinden, um deren Einhaltung es geht.
Die Befugnis sollte in das WpHG eingefuhrt werden. Es sollte klargestellt werden, dass
verdeckte Testkaufe durchgefuhrt und verdeckt Wertpapierdienstleistungen in
Anspruch genommen werden konnen, um die Einhaltung der gesetzlichen Regeln zu
uberwachen. AuBerdem sollte die Befugnis unter dem Vorbehalt stehen, dass die
MaBnahmen zur Erfullung der Aufgaben der BaFin erforderlich sind. Ein
Wertpapierdienstleistungsunternehmen sollte nicht dazu veranlasst werden durfen,
RechtsverstolRe zu begehen.
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BAFIN DURCH TESTKAUFE UND
INSTITUTIONELLE
WEITERENTWICKLUNG STARKEN

Stellungnahme des Verbraucherzentrale Bundesverbands (vzbv) zur 6f-
fentlichen Anhdrung des Finanzausschusses des Deutschen Bundesta-
ges zum Anderungsantrag von CDU/CSU und SPD zum Entwurf der

Bundesregierung fur ein Gesetz zur Starkung der Finanzmarktintegritat

1. ZUSAMMENFASSUNG

Der Anderungsantrag der Koalitionsfraktionen zum Entwurf der Bundesregierung
fur ein Gesetz zur Starkung der Finanzmarktintegritat' zielt auf die Einfihrung von
Testkaufen als zusatzliches Instrument der Bundesanstalt fur Finanzdienstleis-
tungsaufsicht (BaFin) sowie eine Starkung der Rolle des BaFin-Prasidenten ab.

Der vzbv unterstiitzt die geplante Einfiihrung von Testkaufen ausdriicklich.
Testkaufe sind ein international gut erprobtes Instrument, um Probleme und Miss-
stdnde am Finanzmarkt aufzudecken, die andernfalls im Verborgenen bleiben wiir-
den. Bislang fehlt der BaFin dieses Instrument.?

Der vzbv unterstiitzt ebenfalls die Starkung des Prasidenten zum Zwecke der
effektiveren bereichsubergreifenden Aufsicht. Die Zustandigkeiten der einzelnen
Geschéftsbereiche kénnen fortan flexibler angepasst werden. So kann die BaFin
schneller auf neue Marktentwicklungen reagieren, wie etwa datengetriebene Ge-
schaftsmodelle oder eine Plattformisierung von Angeboten.

Der im Bericht zur ,Starkung der Aufsichtsstrukturen der BaFin“ (Roland-Berger-
Bericht)® dokumentierte Wille zur nachhaltigen Starkung der Aufsicht findet im Ge-
setzentwurf zur Starkung der Finanzmarktintegritdt (Finanzmarktintegritatsstar-
kungsgesetz - FISG) eine erste Umsetzung.* Um langfristig zu wirken, muss die
Reform der BaFin auf drei Saulen beruhen:

% Einer Evaluierung und Weiterentwicklung der Ermachtigungsgrundlage des § 4
Absatz 1a Finanzdienstleistungsaufsichtsgesetz (FinDAG; kollektiver Verbrau-
cherschutz als Aufsichtsziel).

! Vgl.: BT-Drucksache 19/26966.

2 Testkaufe werden unter anderem in Belgien, Irland und Italien zu Aufsichtszwecken verwendet. Auch die Euro-
paischen Aufsichtsbehdrden verfligen liber die Befugnis Testkaufe grenziberschreitend zu koordinieren.

3 Vgl.: BMF (2021): ,Roland Berger: Starkung der Aufsichtsstruktur der BaFin - Abschlussbericht®, online verflig-
bar unter: https://www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Standardartikel/Themen/Internationales_Finanz-
markt/2021-02-02-roland-berger-abschlussbericht.html, zuletzt abgerufen am 12.4.2021.

4vgl.: BMF (2020): ,Entwurf eines Gesetzes zur Starkung der Finanzmarktintegritat*, online verfigbar unter:
https://www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Gesetzestexte/ Gesetze _Gesetzesvorhaben/Abteilungen/Ab-
teilung_VI1/19_Legislaturperiode/2020-10-26-Finanzmarktintegritaetsstaerkungsgesetz/0-Gesetz.html. Zuletzt ab-
gerufen am 12.4.2021.
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-~ Einer Starkung der spezialgesetzlichen Befugnisse der BaFin sowie der materi-
ell-rechtlichen Regelungen zum Schutz von Verbraucherinnen und Verbrau-
chern®.

«# Einem Kulturwandel, der Verbraucherschutz zum Wesenskern der Finanzauf-
sicht weiterentwickelt.

2. VORBEMERKUNGEN

Der vzbv bedankt sich fur die Einladung zur 6ffentlichen Anhérung des Finanzaus-
schusses und die Gelegenheit, zum geplanten Gesetzesvorhaben Stellung zu be-
Ziehen.

3. HINTERGRUND

Mit dem Entwurf des FISG hat die Bundesregierung unmittelbar auf die unerkannte
Bilanzmanipulation im Fall Wirecard sowie die damit zusammenhangenden Defi-
zite in der Bilanzkontrolle und der Zusammenarbeit zwischen der BaFin und ande-
ren Behdrden reagiert. Zusatzlich enthalten der Entwurf sowie die hier relevanten
erganzenden Umdrucke zur Anderung des FInDAG Aspekte, die unmittelbar auf
eine weitere Starkung des Verbraucherschutzes abzielen.

Damit wird nochmals deutlich, dass sich die politische Aufgabe der Weiterentwick-
lung und Starkung der BaFin nicht auf die Verbesserung der Bilanzkontrolle be-
schrankt. Der Roland-Berger-Bericht enthalt dementsprechend eine Reihe von mit-
telfristig umzusetzenden Mal3nahmen, die insbesondere auch auf die Starkung
des Verbraucherschutzes abzielen.

4. TESTKAUFE ALS WICHTIGES INSTRUMENT FUR PRAVENTIVE MARKT-
AUFSICHT

Testkaufe sind ein international und insbesondere in der Europaischen Union gut
erprobtes Instrument, um Probleme und Missstdande am Finanzmarkt aufzudecken,
die andernfalls im Verborgenen bleiben wiirden. Bislang fehlt der BaFin dieses In-
strument.

Die BaFin kann daher selbst nur sehr eingeschrankt Hinweisen auf Fehlentwick-
lungen am Markt nachgehen. Sie bleibt darauf beschrankt, Anbieter abzufragen o-
der sich auf interne Dokumentationen bei den beaufsichtigten Instituten zu bezie-
hen, um eine unrechtmafige Praxis am Markt festzustellen. Ein praventiver Auf-
sichtsansatz wird somit erschwert.

Der vzbv unterstiitzt die geplante Einfiihrung von Testkdaufen daher aus-
driicklich. Allerdings sollte der Gesetzentwurf an einigen Stellen erganzt werden,
damit Testkaufe ihre Wirkung vollstandig und nachhaltig entfalten kdnnen:

~# Testkaufe sollten nicht auf das enge Einhalten des Aufsichtsrechts beschrankt
werden, sondern selbstverstandlich auch im Sinne einer Missstandsaufsicht
VerstoRe gegen alle Verbraucherschutzgesetze — also auch zivilrechtliche

5 Die im weiteren Text gewahlte mannliche Form bezieht sich immer zugleich auf Personen aller Geschlechter.
Wir bitten um Verstandnis fur den weitgehenden Verzicht auf Mehrfachbezeichnungen zugunsten einer besseren
Lesbarkeit des Textes.
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Anforderungen — liberpriifen und offenlegen. Diese Erwartung sollte der Fi-
nanzausschuss im Ausschussbericht eindeutig dokumentieren.

% Die Ergebnisse der Testkaufe sollten in zusammengefasster Form ohne die
Nennung von Anbieternamen veroffentlicht werden, damit auch die Zivilge-
sellschaft mit den Erkenntnissen der BaFin arbeiten kann und eine 6ffentliche
Diskussion zur Funktionalitat des Finanzmarkts erleichtert wird. Der Finanzaus-
schuss sollte auch diese Erwartung im Ausschussbericht dokumentieren.

«% Die BaFin muss Testkdufe zum Anlass nehmen kdnnen, auf das Fehlen einer
eigenen Rechtsgrundlage hinzuweisen, wenn sie einen Missstand feststellt,
gegen den sie nicht vorgehen kann. Auch dies muss eine Lehre aus Wirecard
sein: Missstande aufdecken, Verantwortlichkeiten benennen und entzerren, um
dann Abhilfe zu schaffen.

Hinzuweisen ist an dieser Stelle darauf, dass die BaFin bereits bestehende sowie
neu zu schaffende Instrumente nur dort anwenden kann, wo sie zustandig ist. Bis-
her ist die BaFin fir die Aufsicht tber Teile des Finanzvertriebs, wie gewerbliche
Anlage- und Versicherungsvermittler, schlicht nicht zustandig. Aus Sicht des vzbv
muss die Einfihrung von Testkaufen zum Anlass genommen werden, das weit vo-
rangeschrittene Vorhaben, den Vertrieb von Finanzanlagen durch Finanzanlagen-
vermittler unter BaFin-Aufsicht zu stellen, zum Abschluss zu bringen.®

Das beste Instrument funktioniert nur, wenn es gezielt eingesetzt wird. Aus gutem
Grund hat die BaFin einen Verbraucherbeirat, der sie zu Fehlentwicklungen am
Markt berat. Der Verbraucherbeirat sollte auch bei Testkaufen herangezogen wer-
den und Uber den Einsatz und das Design von Testkaufen mitberaten.

5. STARKUNG DER BEREICHSUBERGREIFENDEN AUFSICHT

Der vzbv unterstiitzt ebenfalls die Starkung des Prasidenten zum Zwecke der ef-
fektiveren bereichsubergreifenden Aufsicht. Die Zustandigkeiten der einzelnen Ge-
schéaftsbereiche kdnnen fortan flexibler angepasst werden. So kann die BaFin
schneller auf neue Entwicklungen des Marktes reagieren, etwa datengetriebener
Geschaftsmodelle oder Plattformisierung.

Das FISG und auch die hier diskutierten Anderungen verpassen jedoch die
Chance, den kollektiven Verbraucherschutz institutionell zu starken und der BaFin
hierfir mehr Ressourcen an die Hand zu geben. Daher muss die kommende Le-
gislaturperiode genutzt werden, um die Wirksamkeit des bisherigen Mandats kri-
tisch zu evaluieren und die Ermachtigungsgrundlage der BaFin zum Schutz von
Verbrauchern auch jenseits des reinen Aufsichtsrechts zu verbessern. Gleichzeitig
gilt es, den Verbraucherbeirat fest zu institutionalisieren und mit unterstitzendem
Personal und Budget auszustatten.

6 Vgl.: vzbv (2020): ,Wichtiger Schritt fir bessere Finanzaufsicht®, online verfigbar unter:
https://www.vzbv.de/pressemitteilung/wichtiger-schritt-fuer-bessere-finanzaufsicht, zuletzt abgerufen am
12.4.2021.
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6. UMFASSENDE WEITERENTWICKLUNG AB 2022

Das FISG und die hier diskutierten Anderungen kénnen nur der Anfang sein. Der
nachste Bundestag muss das Jahr 2022 im Sinne der Verbraucher zu einem Jahr
der starken Finanzaufsicht machen.

Wie oben beschrieben, weisen die bestehenden Defizite in der Uberwachung des

Finanzmarkts tUber den Fall Wirecard hinaus. Deshalb ist es folgerichtig, dass der

Roland-Berger-Bericht Empfehlungen ausspricht, wie die Finanzaufsicht institutio-
nell auch im Bereich des Verbraucherschutzes weiterentwickelt werden sollte: Der
im Berger-Bericht dokumentierte Willen zur nachhaltigen Starkung der Aufsicht fin-
det im FISG eine erste Umsetzung. Um langfristig zu wirken, muss die Reform der
BaFin auf drei Saulen beruhen und entsprechend weiterentwickelt werden:

des § 4 Absatz 1a FinDAG (kollektiver Verbraucherschutz als Aufsichts-
ziel): Bisher herrscht in der Wissenschaft keine Einigkeit dartber, ob die ge-
setzliche Grundlage des kollektiven Verbraucherschutzes ausreichend robust
ist, Verstolie gegen Verbraucherschutzgesetze gerade bei nicht eindeutiger
Rechtslage (enge oder nicht absehbare héchstrichterliche Rechtsprechung)
abzustellen. Aus Sicht des vzbv muss die gut gedachte Verzahnung zwischen
der kollektiven Durchsetzung zivilen Rechts durch Verbraucherorganisationen
und der Herstellung von Breitenwirkung durch behdrdliche Verwaltungsakte in
der Praxis weiter verbessert werden. Hierfir ist zunachst eine umfassende
Evaluierung der bisherigen Praxis notwendig.

-« Einer Starkung der spezialgesetzlichen Befugnisse der BaFin: Nicht jedes
Ungleichgewicht auf dem Finanzmarkt ist Folge eines Vollzugsdefizits. Ebenso
sehr wie die Durchsetzung durch die BaFin verbessert werden muss, mussen
die materiell-rechtlichen Grundlagen des behérdlichen Verbraucherschutzes
gestarkt werden. Dies betrifft insbesondere problematische Bereiche des Fi-
nanzmarkts wie den Grauen Kapitalmarkt. Aus Sicht des vzbv sollte beispiels-
weise die Einflihrung einer materiellen Prospektprifung erwogen werden.

«% Einem Kulturwandel, der Verbraucherschutz zum Wesenskern der Finanzauf-
sicht weiterentwickelt: Aus Sicht des vzbv sollte dazu der Verbraucherbeirat
fest institutionalisiert und mit unterstiitzenden personellen und finanziellen Mit-
teln ausgestattet werden.
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