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Sehr geehrter Herr R6dding,

wir danken lhnen fiir die Gelegenheit, zum Referentenentwurf eines Gesetzes
zur Umsetzung der Richtlinie (EU) 2019/2034 lber die Beaufsichtigung von
Wertpapierfirmen vom 13.08.2020 Stellung nehmen zu kénnen.

Aus Sicht des Berufsstands der Wirtschaftsprifer méchten wir die nachfolgen-
den Punkte anmerken:

Zu Artikel 1: Ubergreifende Anmerkung zu den verwendeten Begriffsbe-
stimmungen

Der Referentenentwurf 16st grundséatzlich diejenigen Unternehmen aus dem Auf-
sichtsregime nach dem KWG und unterwirft sie stattdessen dem neuen WpFG,
die bisher als Kreditinstitute oder Finanzdienstleistungsinstitute Wertpapier-
dienstleistungen im Sinne des 8 2 WpHG erbringen und die Voraussetzungen
eines ,Wertpapierdienstleistungsunternehmens” nach dem WpHG erfllen, so-
fern auch die sonstigen Voraussetzungen vorliegen und vorbehaltlich der in § 3
WpHG adressierten Ausnahmen.

Es sind u.E. Begriffsbestimmungen bzw. Definitionen aller im WpFG-E verwen-
deten technischen Begriffe erforderlich, die — soweit mdglich und sachlich gebo-
ten — einheitlich fur alle nationalen Aufsichtsgesetze verwendet werden sollten.
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Unseres Erachtens kann nur so eine einheitliche und damit rechtssichere An-
wendung der Aufsichtsgesetze erreicht werden. Beispielhaft sei hier der Katalog
der Wertpapierdienstleistungen in 8 2 Abs. 2 WpFG-E genannt, der nicht mit
den Definitionen des 8§ 2 Abs. 8 WpHG ubereinstimmt. Ebenso weist der Kata-
log der fur Wertpapierdienstleistungen und Wertpapiernebendienstleistungen re-
levanten Finanzinstrumente Unterschiede zu dem Katalog nach § 2 Abs. 4
WpHG auf.

Ein Gleichklang der Regelungen des KWG, des neuen WpFG und des WpHG
fur alle Wertpapierdienstleistungsunternehmen ist fur Aufsichtszwecke u.E. un-
erlasslich. Auch fur Prufungszwecke missen die Prufungspflichten und Pri-
fungsgegenstande der jahrlichen Pflichtprifung nach § 89 WpHG klar durch den
Gesetzgeber definiert sein.

Zur Auflésung dieser Widerspriche sind nach unserem Verstandnis daher ent-
weder die Begriffsbestimmungen in § 2 WpFG-E entsprechend § 2 WpHG aus-
zugestalten oder die Definitionen des § 2 WpHG, die sich an MiFID II/MiFIR ori-
entieren, anzupassen sowie alle damit verbundenen Folgeanderungen inner-
halb des WpHG durchzuftihren.

Unseres Erachtens sollte der ersten Alternative der Verzug gegeben werden.
Die zweite Alternative wirde eine nicht unerhebliche Belastung sowohl auf Un-
ternehmensseite als auch auf Priferseite zur Folge haben (Notwendigkeit der
formalen Anpassung aller unternehmensinternen Organisationsrichtlinien sowie
aller berufsstandischen Prifungsstandards und -hinweise sowie Prifungspro-
gramme sowohl fur interne als auch externe Revisoren), obwohl materiell durch
das WpFG-E — aul3erhalb des neuen Kernelements der Eigenmittelanforderun-
gen — nur in einzelnen Fallen Anderungen oder neue Anforderungen zu dem
bisherigen Rechtsstand nach KWG und/oder WpHG sowie KAGB zwecks Um-
setzung der Richtlinie (EU) 2019/2034 Uber die Beaufsichtigung von Wertpa-
pierfirmen (IFD) notwendig sind.

Zu Artikel 1, 8 2 Abs. 2 WpFG-E , Begriffsbestimmungen von Wertpapier-
dienstleistungen*

Die Definitionen von Wertpapierdienstleistungen in 8 2 Abs. 2 WpFG-E stimmen
— wie eingangs bereits erwahnt — nicht mit dem Katalog der korrespondierenden
Begriffsbestimmungen im KWG und WpHG uberein. Die IFD verweist in Artikel
3 Nr. 22 auf die relevanten Definitionen des Artikels 4 Abs. 1 Nr. 2 i.V.m.

Annex | Abschnitt A MiFID Il. Dies umfasst sdmtliche zu der jeweiligen Definition
auf MiFID Level Il vorgenommene Konkretisierungen. Diese Definitionen mis-
sen u.E. aufgrund der grundsétzlich erforderlichen europarechtskonformen Aus-
legung des WpHG und des WpFG auch in das WpFG-E tGbernommen werden.
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Die Konkretisierungen (z.B. zur Bestimmung der systematischen Internalisie-
rung nach § 1 Abs. 1a Satz 4 ff. KWG bzw. § 2 Abs. 8 Satz 3 WpHG) sind von
Relevanz fur das deutsche Aufsichtsregime tber Wertpapierfirmen und Wertpa-
pierdienstleistungsunternehmen und daher auch entsprechend in das neue
WpFG zu Ubernehmen.

Fur die Frage der Anwendung des neuen WpFG-Regimes, zur Vermeidung von
Aufsichtsliicken, zur Sicherstellung eines liickenlosen Ineinandergreifens der re-
levanten Prufungspflichten fur die jahrliche Jahresabschlussprifung sowie fiir
die grds. jahrliche Pflichtprifung nach 8 89 WpHG erscheint uns ein solcher
Gleichklang unbedingt erforderlich.

Daruber hinaus regen wir an, die im Rahmen der Definitionen der Wertpapier-
dienstleistungen verwendete Nummerierung entsprechend der IFD oder des an
dieser Stelle unverandert gebliebenen § 2 WpHG vorzunehmen. Was zunéchst
nur als redaktionell bedingt erscheint, kbnnte nach unserer Einschatzung in der
Praxis erhebliche Auswirkungen haben und fir alle Anwender und Bestandsun-
ternehmen den Ubergang auf das neue WpFG erleichtern.

Zu Artikel 1, 8 3 WpFG-E ,, Ausnahmen*

In 8 3 WpFG-E wird fur bestimmte Unternehmen geregelt, dass diese nicht als
Wertpapierfirmen gelten. Zu den in 8 3 Abs.1 Nr. 7 und 8 WpFG-E geregelten
Ausnahmen regen wir an, zu prufen, ob diese Ausnahmetatbestidnde um aus-
landische Investmentvermdgen in Gesellschaftsform ergénzt werden sollten, so-
fern diese — anders als in Deutschland — ggf. neben der kollektiven Vermogens-
verwaltung auch Wertpapierdienstleistungen betreiben dirfen. Obwohl es sich
hierbei um einen den in Nr. 7 und Nr. 8 genannten Féallen vergleichbaren Fall
handelt, waren diese Fonds nach unserem Verstandnis gegenwartig fir Zwecke
des deutschen WpFG-E als Wertpapierfirmen zu qualifizieren, wahrend sie un-
ter der IFR als Vermogensverwaltungsgesellschaften und damit als Finanzinsti-
tute zu klassifizieren sind.

Zu Artikel 1, 8 15 WpFG-E , Erlaubnis flir das Erbringen von Wertpapier-
dienstleistungen und -nebendienstleistungen®

Der Wortlaut des § 15 WpFG-E kdnnte u.E. so verstanden werden, dass die Er-
laubnispflicht schon bei der ersten Durchfiihrung der in 8 15 WpFG-E genann-
ten Tatigkeit beginnen wirde. Es fehlt u.E. ein Verweis auf die Gewerbsmafig-
keit bzw. das Erfordernis eines in kaufmannischer Weise eingerichteten Ge-
schéaftsbetriebs, so wie dieser z.B. in § 32 Abs. 1 KWG enthalten ist (,Wer im In-
land gewerbsmaRig oder in einem Umfang, der einen in kaufmannischer Weise
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eingerichteten Geschéftsbetrieb erfordert, Bankgeschéafte betreiben .... will, be-
darf der schriftlichen Erlaubnis ...").

Zu Artikel 1, 8 38 WpFG-E ,, Anwendungsbereich”

§ 38 Abs. 1 WpFG-E verweist auf § 44 Abs. 1 Satz 3 Nr. 1 und 4 WpFG-E.
Hierzu mdchten wir darauf hinweisen, dass dieser Verweis derzeit ins Leere
l&uft, da der § 44 Abs. 1 WpFG-E keinen Satz 3 enthalt.

Zu Artikel 1, 8 77 WpFG-E , Priferbestellung und Anzeige*

Nach 8§ 77 Abs. 1 Satz 1 WpFG-E hat eine ,Kleine oder Mittlere Wertpapierfirma
[...] den Prufer jeweils spatestens zum Ablauf des Geschaftsjahres zu bestellen,
auf das sich die Prifung erstreckt, und der Bundesanstalt und der Deutschen
Bundesbank den Prifer, dessen Bestellung vorgesehen ist, unverziiglich, min-
destens jedoch einen Monat vor Auftragserteilung, anzuzeigen.”

Diese Regelung weicht beziglich der auferlegten Frist zur Bestellung sowie der
vor Bestellung erforderlichen Anzeige von der bisher geltenden Regelung des

§ 28 Abs. 1 Satz 1 KWG ab. Da in der Gesetzesbegrindung ausgefihrt wird,
dass die Vorschrift den Vorgaben des § 28 KWG entspricht, regen wir an, zu
prufen, ob dies tatsachlich beabsichtigt ist. Fir die Prifung des Jahresabschlus-
ses sollten fur Wertpapierfirmen u.E. nach dem neuen WpFG die gleichen Vo-
raussetzungen wie bisher nach § 28 Abs. 1 Satz 1 KWG gelten, wonach die In-
stitute der Bundesanstalt und der Deutschen Bundesbank den von ihnen be-
stellten Prufer unverzuglich nach der Bestellung anzuzeigen haben.

Zu Artikel 1, 8 78 WpFG-E ,Besondere Pflichten des Prifers®

Gemal 8§ 78 Abs. 1 Satz 3 Nr. 2 WpFG-E hat der Prifer bei der Prifung des
Jahresabschlusses auch festzustellen, ob die Wertpapierfirma die Anforderun-
gen gemal Kapitel 5 Abschnitt 1 Unterabschnitt 1 und 2 erfullt hat.

Hierzu weisen wir darauf hin, dass der Gesetzentwurf in Abschnitt 1 des Kapi-
tels 5 (bisher) keine Unterabschnitte 1 und 2 vorsieht. Daher ist gegenwartig un-
klar, welche Anforderungen zu prifen sind. Gegebenenfalls sollten statt der Ver-
weise auf Unterabschnitte die einschlagigen Paragrafen konkret benannt wer-
den, so wie dies auch in § 78 Abs. 1 Satz 3 Nr. 1, 3 und 4 WpFG-E der Fall ist.

Zu Artikel 2, Nr. 39: § 64b KWG-E , Ubergangsvorschriften zum Wertpapier-
firmengesetz”

Mit § 64b KWG-E soll eine Umsetzung des Artikels 8a Abs. 3 und 4 CRD IV er-
folgen. Danach haben Wertpapierfirmen, welche das CRR-Wertpapierfirmenge-
schafti.S.d. § 1 Abs. 1 Satz 2 Nr. 13 KWG betreiben und am 24. Dezember
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2019 uber eine Erlaubnis nach KWG fur die entsprechenden Geschéfte verfu-
gen, eine Erlaubnis fir das CRR-Wertpapierfirmengeschaft bis zum 27. Dezem-
ber 2020 zu beantragen.

Ein noch zu ergdnzender neuer 8§ 1 Abs. 1 Satz 2 Nr. 13 KWG ist im Gesetzent-
wurf jedoch nicht enthalten, sodass unklar bleibt, welche erlaubnispflichtigen
Geschifte betroffen sind. Aus der Gesetzesbegrindung und § 64b Abs. 2
KWG-E geht hervor, dass es sich um das Emissionsgeschéft und den Eigen-
handel in entsprechendem Umfang handelt.

Im Ubrigen weisen wir darauf hin, dass in der Gesetzesbegriindung zu § 64b
KWG-E auf einen Absatz 3 eingegangen wird, der in dem Gesetzentwurf indes
nicht vorhanden ist.

Zu Artikel 8, Abs. 2: Folgeanderung in § 340 Abs. 4 HGB

Artikel 8 sieht als Folgeanderung eine Anpassung des 8 340 Abs. 4 HGB vor,
wonach die Anwendung der Rechnungslegungsvorschriften fur Kreditinstitute
auch auf Wertpapierfirmen erweitert wird. Eine entsprechende Erganzung sollte
u.E. auch in der RechKredV vorgenommen werden. Dabei sollte klargestellt
werden, dass fur Wertpapierfirmen wie bisher die Bilanzierungsregelungen fur
Finanzdienstleistungsinstitute und nicht die flr Kreditinstitute gelten.

Zu Artikel 8 Abs. 3 Nr. 3 Buchst. a): Wortlaut des § 80 Abs. 1 Satz 2
WpHG-E

§ 80 Abs. 1 Satz 2 WpHG soll nach dem RefE zukinftig lauten: ,Ein Wertpapier-
handelsunternehmen muss ... [Wortlaut Nr. 1 bis 4 und Satz 3 WpHG im Ubri-
gen unverandert]“. Mit dem Begriff des ,Wertpapierhandelsunternehmens* greift
das WpFG-E auf die Definition des § 1 Abs. 3d Satz 4 KWG zurlick. Nach Arti-
kel 2 Nr. 3 Buchst. c) cc) WpFG-E werden § 1 Abs. 3d Satz 3 bis 5 KWG jedoch
aufgehoben. § 80 Abs. 1 Satz 2 WpHG musste daher nach unserem Verstand-
nis auf die Definition des WpHG zurtickgreifen und wie folgt lauten: ,Ein Wertpa-
pierdienstleistungsunternehmen muss ..."

Zu Artikel 8, Abs. 5: Folgeanderung in der AnzV

Artikel 8 Abs. 5 Nr. 3 sieht eine Anderung der Anlage 3 der AnzV vor. In diesem
Zusammenhang regen wir an, eine Klarstellung hinsichtlich der Behandlung
auslandischer Gesellschaften vorzunehmen. Unseres Erachtens ist z.B. unklar,
wie eine auslandische Fondsverwaltungsgesellschaft einzuordnen ist.

Zu Artikel 8, Abs. 1, 4 und 5: Verwendung des Begriffs , Wertpapierfirma“

Durch Artikel 8 Abs. 1, 4 und 5 wird u.a. der Begriff der ,CRR-Wertpapierfirma“
durch den Begriff ,Wertpapierfirma“ ersetzt. Diese Begriffe sind inhaltlich jedoch
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nicht deckungsgleich. Da der Begriff ,Wertpapierfirma*“ nach dem WpFG-E wei-
tergehender ist, fuhrt dies nach unserem Verstandnis dazu, dass der Anwen-
dungsbereich der genannten gesetzlichen Regelungen erweitert wird. Wir regen
daher an, zu prifen, ob dies beabsichtigt ist oder ob es sich ggf. um ein redakti-
onelles Versehen handelt.

Fir Fragen stehen wir selbstverstandlich gern zur Verfugung.

Mit freundlichen GriiRen

Prof: Dr. Naumann



