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Beilagen:

Verordnung (EU) 2020/1503 des Europdischen Parlaments und des Rates
vom 7. Oktober 2020 Uber Europadische Schwarmfinanzierungsdienstleister
fiir Unternehmen und zur Anderung der Verordnung (EU) 2017/1129 und
der Richtlinie (EU) 2019/1937;

Richtlinie (EU) 2020/1504 des Europaischen Parlaments und des Rates vom
7. Oktober 2020 zur Anderung der Richtlinie 2014/65/EU (iber Mérkte fiir
Finanzinstrumente.



ZUSAMMENFASSUNG

Die Schwarmfinanzierung bzw. Crowdfunding stellt eine alternative Finanzierungs-
form dar, die sich insbesondere fiir neugegriindete Unternehmen sowie kleine und
mittlere Unternehmen (KMU) zunehmend etabliert hat. Ziel der Erbringung von
Schwarmfinanzierungsdienstleistungen ist es, die Finanzierung eines Projekts zu
erleichtern, indem Kapital von einer (iblicherweise grossen Zahl von Personen be-
schafft wird, die lber ein éffentlich zugdngliches internetbasiertes Informations-
system (Online-Plattform) jeweils relativ geringe Anlagebetrdge beitragen.

Mit dem Erlass der Verordnung (EU) 2020/1503* (Schwarmfinanzierungsverord-
nung bzw. Crowdfunding-Verordnung) wird eine einheitliche europdische Regulie-
rung fiir bestimmte Schwarmfinanzierungsdienstleistungen eingefiihrt. Die
Schwarmfinanzierungsverordnung enthdlt einheitliche Anforderungen an die Er-
bringung von Schwarmfinanzierungsdienstleistungen im Europdischen Wirt-
schaftsraum (EWR), die Zulassung, Organisation und laufende Beaufsichtigung von
Schwarmfinanzierungsdienstleistern sowie den Betrieb von Schwarmfinanzie-
rungsplattformen. Zudem sind Transparenzpflichten und Bestimmungen fiir Mar-

ketingmitteilungen zum Zwecke des Kundenschutzes normiert.

Die Schwarmfinanzierungsverordnung beseitigt damit einerseits bislang beste-
hende nationale Hiirden fiir die EWR-weite Erbringung von Schwarmfinanzierungs-
dienstleistungen gegeniiber Unternehmen durch harmonisierte Regelungen und
die Schaffung gleicher Wettbewerbsbedingungen. Andererseits soll sie den Zugang
zu dieser alternativen Finanzierungsform insbesondere fiir KMU und Start-Ups

tiber den gesamten EWR-Binnenmarkt hinweg sicherstellen.

Die Verordnung findet auf Schwarmfinanzierungsdienstleistungen Anwendung, die
zum einen die gemeinsame Erbringung der Annahme und Ubermittlung von Kun-
denauftrédgen und die Platzierung von in der Regel iibertragbaren Wertpapieren
ohne feste Ubernahmeverpflichtung umfassen (anlagebasierte Schwarmfinanzie-
rung); zum anderen regelt sie Schwarmfinanzierungsdienstleistungen, die die Ver-

mittlung von Krediten zum Inhalt haben (kreditbasierte Schwarmfinanzierung).

Verordnung (EU) 2020/1503 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 7. Oktober 2020 lber Eu-
ropdische Schwarmfinanzierungsdienstleister fiir Unternehmen und zur Anderung der Verordnung (EU)
2017/1129 und der Richtlinie (EU) 2019/1937 (ABI. L 347 vom 20.10.2020, S. 1).



Eine Zulassung als Schwarmfinanzierungsdienstleister kbnnen nach der Schwarm-
finanzierungsverordnung nur juristische Personen, die liber eine tatsdchliche und
dauerhafte Niederlassung im EWR verfiigen, beantragen. Schwarmfinanzierungs-
dienstleistungen fiir Projekttréiger, die als Verbraucher nach der Richtlinie
2008/48/EG? anzusehen sind, sind hingegen von ihrem Anwendungsbereich aus-
genommen. Uberdies gilt die Schwarmfinanzierungsverordnung nicht fiir
Schwarmfinanzierungsangebote mit einem Gegenwert von mehr als fiinf Millionen

Euro.

Die Schwarmfinanzierungsverordnung wurde gemeinsam mit der Richtlinie (EU)
2020/15043 verabschiedet, welche die Richtlinie 2014/65/EU* (MiFID Il) abéndert,
indem sie Schwarmfinanzierungsdienstleister im Sinne der Schwarmfinanzierungs-
verordnung vom Anwendungsbereich der MiFID Il ausnimmt. In der Europdischen
Union (EU) gelten beide Rechtsakte seit 10. November 2021.

In Liechtenstein gilt die Schwarmfinanzierungsverordnung nach der Ubernahme in
das EWR-Abkommen unmittelbar. Einige der Bestimmungen der Schwarmfinanzie-
rungsverordnung bediirfen jedoch einer nationalen Durchfiihrung. Dazu dient die
Schaffung des EWR-Schwarmfinanzierungs-Durchfiihrungsgesetzes (EWR-SFDG),
welches zeitgleich mit der Ubernahme der Schwarmfinanzierungsverordnung in
das EWR-Abkommen in Liechtenstein in Kraft treten soll. Dariiber hinaus sind Ab-
dnderungen des Finanzmarktaufsichtsgesetzes (FMAG) sowie des Gesetzes liber
die Banken und Wertpapierfirmen (BankG) erforderlich. Die Umsetzung der Richt-
linie (EU) 2020/1504 erfordert geringfiigige Anderungen im BankG und im Gesetz
iiber die Vermégensverwaltung (VVG). Diese gesetzlichen Anderungen sollen
gleichzeitig mit dem EWR-Schwarmfinanzierungs-Durchfiihrungsgesetz in Kraft

treten.

2 Richtlinie 2008/48/EG des Europdischen Parlaments und des Rates vom 23. April 2008 tber Verbraucher-

kreditvertrage und zur Aufhebung der Richtlinie 87/102/EWR des Rates (ABI. L 133 vom 22.5.2008, S. 66).

Richtlinie (EU) 2020/1504 des Europédischen Parlaments und des Rates vom 7. Oktober 2020 zur Anderung
der Richtlinie 2014/65/EU Giber Markte fur Finanzinstrumente (ABI. L 347 vom 20.10.2020, S. 50).

Richtlinie 2014/65/EU des Europdischen Parlaments und des Rates vom 15. Mai 2014 (iber Markte fir
Finanzinstrumente sowie zur Anderung der Richtlinien 2002/92/EG und 2011/61/EU (ABI. L 173 vom
12.6.2014, S. 349).
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1. AUSGANGSLAGE

1.1 Allgemeines

Bereits mit der Verabschiedung der Mitteilung der Europdischen Kommission (EU-
Kommission) Gber den Aktionsplan zur Schaffung einer Kapitalmarktunion®im Jahr
2015 hat die EU-Kommission die Férderung und Vollendung der Kapitalmark-
tunion zu einem ihrer Hauptschwerpunkte erklart. Das Projekt Kapitalmarktunion
zielt auf die Starkung der europaischen Wirtschaft und Ankurbelung von Investiti-
onen zur Erzielung von Wachstum und Schaffung von Beschéftigung ab. Durch
starkere Kapitalmarkte sollen kleine und mittlere Unternehmen (KMU) und Start-
ups von neuen Finanzierungsquellen profitieren, Sparern mehr Wahlmaoglichkei-
ten eroffnet und die Wirtschaft sowie die Finanzsysteme widerstandsfahiger wer-

den.

Als Teil des Projektes Kapitalmarktunion legte die EU-Kommission 2018 den Fin-
Tech-Aktionsplan® vor. Darin wurden unter anderem die Nachteile eines fehlen-
den gemeinsamen EU-Rechtsrahmens fir Schwarmfinanzierungsdienstleistungen
ndher beleuchtet. Unterschiedliche und teilweise kollidierende nationale Regelun-

gen fir Schwarmfinanzierungsanbieter sowie widerspriichliche nationale Ansatze

Mitteilung der Kommission an das Europaische Parlament, den Rat, die Europdische Zentralbank, den Eu-
ropaischen Wirtschafts- und Sozialausschuss und den Ausschuss der Regionen Aktionsplan zur Schaffung
einer  Kapitalmarktunion, COM(2015) 468, 30.9.2015 (https://eur-lex.europa.eu/legal-con-
tent/DE/TXT/?uri=celex%3A52015DC0468).

Mitteilung der Kommission an das Europaische Parlament, den Rat, die Europdische Zentralbank, den Eu-
ropaischen Wirtschafts- und Sozialausschuss und den Ausschuss der Regionen FinTech-Aktionsplan: Fiir
einen wettbewerbsfihigeren und innovativeren EU-Finanzsektor, COM(2018) 109, 8.3.2018 (https://eur-
lex.europa.eu/legal-content/de/ALL/?uri=CELEX%3A52018DC0109).


https://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/?uri=celex%3A52015DC0468
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/?uri=celex%3A52015DC0468

in Bezug auf die Beaufsichtigung solcher Anbieter verhinderten die Entwicklung
eines Binnenmarkts fiir Schwarmfinanzierungsdienstleistungen. Eine Ausweitung
von Tatigkeiten auf andere EU-Mitgliedstaaten fuhrte zu hohen Befolgungs- und
Betriebskosten, die Schwarmfinanzierungsplattformen daran hinderten, die Be-
reitstellung ihrer Dienste effizient zu skalieren. Dementsprechend spielte die
Schwarmfinanzierung am EU-Markt im Vergleich zu anderen grossen Volkswirt-
schaften eine untergeordnete Rolle. In der Vergangenheit standen vor allem klei-
nen, innovativen Unternehmen somit weniger Finanzierungsmoglichkeiten zur
Verfiigung, die Anleger hatten eine geringere Auswahl an Investitionsmoglichkei-
ten und waren bei grenziiberschreitenden Investitionen mit mehr Unsicherheit

konfrontiert.

Um diese Hirden zu Uberwinden und das Angebot an und den Zugang zu
Schwarmfinanzierungsdienstleistungen innerhalb des europdischen Binnenmark-
tes zu erhohen, wurde — wie im Fin-Tech-Aktionsplan bereits vorgeschlagen — mit
der Schwarmfinanzierungsverordnung eine umfassende europdische Zulassungs-
regelung geschaffen, die Anreize fir die Expansion von Schwarmfinanzierungs-
dienstleistern setzt und gleichzeitig ein hohes Schutzniveau flir Anleger sicherstellt

und die Abwehrkraft und Integritat des Finanzsystems gewahrleistet.

1.2 Schwerpunkte der Schwarmfinanzierungsverordnung

1.2.1 Gegenstand und Anwendungsbereich der Schwarmfinanzierungsverord-

nung

Die Schwarmfinanzierungsverordnung legt in ihrem Art. 1 Abs. 1 als Gegenstand
einheitliche Anforderungen an die Erbringung von Schwarmfinanzierungsdienst-
leistungen, an die Organisation, die Zulassung und die Beaufsichtigung von
Schwarmfinanzierungsdienstleistern, an den Betrieb von Schwarmfinanzierungs-
plattformen sowie an die Transparenz und Marketingmitteilungen in Bezug auf die

Erbringung von Schwarmfinanzierungsdienstleistungen fest.
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Unter Schwarmfinanzierungsdienstleistungen wird nach Art. 2 Abs. 1 Bst. a die Zu-
sammenfiihrung von Geschaftsfinanzierungsinteressen von Anlegern und Projekt-
tragern mithilfe einer Schwarmfinanzierungsplattform einerseits durch die Ver-
mittlung von Krediten (kreditbasierte Schwarmfinanzierung) oder andererseits
durch die gemeinsame Erbringung der Annahme und Ubermittlung von Kunden-
auftrdgen und die Platzierung von (ibertragbaren Wertpapieren oder fir
Schwarmfinanzierungszwecke zugelassenen Instrumenten ohne feste Ubernah-
meverpflichtung (anlagebasierte Schwarmfinanzierung) verstanden. Die gemein-
same Erbringung der Dienstleistungen "Annahme und Ubermittlung von Kunden-
auftragen" und "Platzierung von Ubertragbaren Wertpapieren ohne feste Uber-
nahmeverpflichtung" auf einer 6ffentlichen Plattform mit unbeschrianktem Zu-
gang fur die Anleger ist das Hauptmerkmal von Schwarmfinanzierungsdienstleis-
tungen verglichen mit bestimmten Wertpapierdienstleistungen, die gemass der
MIFID Il erbracht werden, auch wenn die Dienstleistungen jeweils einzeln betrach-
tet den unter die MiFID Il fallenden Dienstleistungen entsprechen. Zur Schaffung
von Rechtssicherheit und um Situationen zu vermeiden, in denen dieselben Tatig-
keiten mehreren Zulassungen innerhalb des EWR unterliegt, andert die Richtlinie
(EU) 2020/1504 die MIFID Il ab, sodass juristische Personen, die gemass der
Schwarmfinanzierungsverordnung als Schwarmfinanzierungsdienstleister zuge-
lassen sind, ausdriicklich vom Anwendungsbereich der MiIFID Il ausgenommen

werden.

Explizit ausgenommen vom Anwendungsbereich der Schwarmfinanzierungsver-
ordnung sind nach Art. 1 Abs. 2 Schwarmfinanzierungsdienstleistungen fiir Pro-
jekttrager, die als Verbraucher gelten (Bst. a), andere Dienstleistungen, die mit
den Dienstleistungen im Sinne des Art. 2 Abs. 1 Bst. a Schwarmfinanzierungsver-
ordnung verbunden sind und nach nationalem Recht erbracht werden (Bst. b) so-
wie Schwarmfinanzierungsangebote lber einem Gegenwert von fiinf Millionen

Euro (Bst. c).
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Der Schwellenwert in H6he von flinf Millionen Euro fiir den Gesamtgegenwert der
von einem bestimmten Projekttrager unterbreiteten Schwarmfinanzierungsange-
bote wurde angesichts der mit Schwarmfinanzierungsanlagen verbundenen Risi-
ken und im Interesse eines wirksamen Anlegerschutzes und der Einrichtung eines
Mechanismus fur Marktdisziplin festgesetzt (vgl. ErwGr. 16 der Schwarmfinanzie-
rungsverordnung). Die Hohe des Schwellenwertes entspricht dem Hochstbetrag,
bis zu dem viele EWR-Mitgliedstaaten im Rahmen ihrer jeweiligen nationalen
Durchfiihrung der Verordnung (EU) 2017/11297 (Wertpapierprospektverordnung)
eine Ausnahme von der Verpflichtung vorsehen, bei 6ffentlichen Wertpapieran-
geboten einen Prospekt zu veroffentlichen. Im Zuge der Durchfiihrung der Wert-
papierprospektverordnung haben einige EWR-Mitgliedstaaten den Schwellenwert
fir eine Ausnahme von der Prospektpflicht unter finf Millionen Euro festgesetzt.
Liechtenstein hat seinerseits im EWR-Wertpapierprospekt-Durchflihrungsgesetz
(EWR-WPPDG) im Sinne einer Minimalumsetzung den in der Wertpapierprospekt-
verordnung vorgegebenen Hochstbetrag von acht Millionen Euro vorgesehen, bis
zu dem unter Einhaltung bestimmter Bedingungen offentliche Angebote von
Wertpapieren von der Pflicht zur Veroffentlichung eines Prospekts nach Art. 3 Abs.
1 der Wertpapierprospektverordnung ausgenommen sind. Die befristete Ausnah-
meregelung, welche die Schwarmfinanzierungsverordnung in Art. 49 fir EWR-Mit-
gliedstaaten vorsieht, deren Gesamtgegenwert, der die Veroffentlichung eines
Prospekts gemass der Wertpapierprospektverordnung begriindet, unter fliinf Mil-

lionen Euro liegt, kommt daher fir Liechtenstein nicht zur Anwendung.

Mitgliedstaaten haben nach Art. 1 Abs. 3 der Schwarmfinanzierungsverordnung
sicherzustellen, dass Projekttrager oder Anleger keine Bewilligung als Bank oder

eine andere Bewilligung bendtigen, wenn sie zum Zwecke des Angebots von

7 Verordnung (EU) 2017/1129 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 14. Juni 2017 Uber den

Prospekt, der beim 6ffentlichen Angebot von Wertpapieren oder bei deren Zulassung zum Handel an ei-
nem geregelten Markt zu veréffentlichen ist und zur Aufhebung der Richtlinie 2003/71/EG (ABI. L 168 vom
30.6.2017, S. 12).



12

Schwarmfinanzierungsprojekten oder der Anlage in solche Projekte Gelder entge-

gennehmen oder Kredite gewahren.

1.2.2 Akteure

An der Erbringung von Schwarmfinanzierungsdienstleistungen im Sinne der
Schwarmfinanzierungsverordnung sind in der Regel drei Arten von Akteuren be-

teiligt:

. Der Projekttrdger, der eine Finanzierung liber eine Schwarmfinanzierungs-

plattform anstrebt (Art. 2 Abs. 1 Bst. h Schwarmfinanzierungsverordnung);

. Anleger, die das vorgeschlagene Projekt meist mit jeweils relativ geringen
Investitionsbetragen finanzieren, indem sie Kredite vergeben oder tbertrag-
bare Wertpapiere und fur Schwarmfinanzierungszwecke zugelassene Instru-

mente erwerben (Art. 2 Abs. 1 Bst. i Schwarmfinanzierungsverordnung); und

. der Schwarmfinanzierungsdienstleister als Mittlerorganisation, der Projekt-
trager und Anleger Uber eine Plattform zusammenbringt, indem entweder
Kredite vermittelt oder Gbertragbare Wertpapiere und fiir Schwarmfinanzie-
rungszwecke zugelassene Instrumente platziert werden und diesbeziigliche
Kundenauftrage angenommen und Gbermittelt werden (Art. 2 Abs. 1 Bst. e

Schwarmfinanzierungsverordnung).

1.2.3 Organisatorische und betriebliche Anforderungen an Schwarmfinanzie-

rungsdienstleister

Schwarmfinanzierungsdienstleistungen dirfen nur von juristischen Personen, die
im EWR niedergelassen sind und Uber eine entsprechende Zulassung gemass
Art. 12 Schwarmfinanzierungsverordnung verfiigen, erbracht werden (Art. 3

Schwarmfinanzierungsverordnung).

Die Schwarmfinanzierungsverordnung sieht zahlreiche organisatorische und be-

triebliche Anforderungen fir Schwarmfinanzierungsdienstleister vor, welche sich
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an andere Finanzmarktrechtsakten anlehnen, insbesondere an die MiFID Il und die
darin verankerten Wohlverhaltensregelungen. So miissen Schwarmfinanzierungs-
dienstleister ehrlich, fair und professionell sowie im bestmaoglichen Interesse ihrer
Kunden handeln (Art. 3 Abs. 2 Schwarmfinanzierungsverordnung). Ausserdem
sieht die Schwarmfinanzierungsverordnung ein Verbot der Vorteilsannahme vor
(Art. 3 Abs. 3 Schwarmfinanzierungsverordnung). Ferner haben Schwarmfinanzie-
rungsdienstleister nach Art. 4 Abs. 1 bis 3 Schwarmfinanzierungsverordnung tber
eine wirksame und umsichtige Geschaftsleitung sowie lber geeignete Systeme
und Kontrollen im Rahmen des Risikomanagements zu verfiigen. Neben Regelun-
gen fiur die Preisfeststellung eines Schwarmfinanzierungsangebotes (Art. 4 Abs. 4
Schwarmfinanzierungsverordnung) normiert die Verordnung auch ein Mindest-
mass an Prifpflichten in Bezug auf Projekttrager (Art. 5 Schwarmfinanzierungsver-
ordnung); unter anderem, ob allfallige Vorstrafen bestehen und ob sie in einem
nicht kooperativen Land oder Gebiet oder in einem Drittland mit hohem Risiko
niedergelassen sind. Unter Drittlandern mit hohem Risiko sind solche nach der De-
legierten Verordnung (EU) 2016/1675% zu verstehen. Sofern ein Schwarm-
finanzierungsdienstleister eine individuelle Verwaltung des Kreditportfolios anbie-
tet, muss das von einem Anleger erteilte Mandat, das die Parameter zur Erbrin-
gung der Dienstleistung festlegt, mindestens zwei von insgesamt vier der in Art. 6
Abs. 1 Schwarmfinanzierungsverordnung genannten Investitionskriterien fir Kre-
dite, die fir den Anleger vermittelt werden, enthalten (z.B. Mindest- und Hochst-
zinssatz oder Mindest- und Hochstlaufzeit). Damit ein Schwarmfinanzierungs-
dienstleister in der Lage ist, diesen Vorgaben nachzukommen, unterliegt er beson-
deren Anforderungen (Art. 6 Abs. 2 Schwarmfinanzierungsverordnung). Auch tref-
fen ihn gemass Art. 6 Abs. 3 bis 6 Schwarmfinanzierungsverordnung zusatzlich be-

stimmte Aufzeichnungs- und Offenlegungspflichten.

8 Delegierte Verordnung (EU) 2016/1675 der Kommission 14. Juli 2016 zur Erganzung der Richtlinie (EU)

2015/849 des Europaischen Parlaments und des Rates durch Ermittlung von Drittlandern mit hohem Ri-
siko, die strategische Mangel aufweisen (ABI. L 254 vom 20.09.2016, S. 1).
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Dariber hinaus verpflichtet die Verordnung den Schwarmfinanzierungsdienstleis-
ter zur Einfihrung von angemessenen Beschwerdeverfahren (Art. 7 Schwarmfi-
nanzierungsverordnung). Zur Vermeidung von Interessenkonflikten darf ein
Schwarmfinanzierungsdienstleister keine Beteiligung an den Schwarmfinanzie-
rungsangeboten auf seiner Plattform halten oder in Bezug auf diese nicht selbst
als Projekttrager tatig werden (Art. 8 Schwarmfinanzierungsverordnung). Bei der
Auslagerung von betrieblichen Aufgaben an Dritte treffen Schwarmfinanzierungs-
dienstleister alle angemessenen Vorkehrungen zur Risikovermeidung (Art. 9
Schwarmfinanzierungsverordnung). Zentral sind schliesslich die Regelungen nach
Art. 11 Schwarmfinanzierungsverordnung, nach denen Schwarmfinanzierungs-
dienstleister jederzeit liber aufsichtsrechtliche Sicherheiten von zumindest 25 000
Euro oder einem Viertel der jahrlich Gberpriften fixen Gemeinkosten des Vorjah-

res halten missen, je nachdem, welcher Betrag hoher ist.

1.2.4 Zulassung

Art. 12 Schwarmfinanzierungsverordnung regelt das Zulassungsverfahren. Die Zu-
lassung ist samt Vorlage der darin genannten Angaben bei der zustandigen Be-
horde zu beantragen. Letztere ist nach Art. 17 Schwarmfinanzierungsverordnung
auch fir den Entzug der Zulassung zustandig. Die ESMA erstellt ein Verzeichnis
aller Schwarmfinanzierungsdienstleister, welches 6ffentlich zuganglich ist (Art. 14

Schwarmfinanzierungsverordnung).

Flr Finanzintermedidre, die bereits liber eine Bewilligung als E-Geld-Institut, Zah-
lungsinstitut, CRR-Kreditinstitut oder Wertpapierfirma verfiigen, sieht die
Schwarmfinanzierungsverordnung in Art. 12 Abs. 14 ein vereinfachtes Zulassungs-

verfahren vor.

1.2.5 Beaufsichtigung und grenziiberschreitende Tatigkeit

Die zustdndige Behorde, welche die Zulassung erteilt hat und vom nationalen Ge-

setzgeber zu benennen ist, ist nach Art. 15 Schwarmfinanzierungsverordnung fiir
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die Beaufsichtigung des Schwarmfinanzierungsdienstleisters zustandig. Schwarm-
finanzierungsdienstleister trifft eine Berichtspflicht bei wesentlichen Anderungen
und sie haben jahrlich eine Liste der Projekte, die mithilfe ihrer Schwarmfinanzie-
rungsplattformen finanziert werden, an die zustiandige Behorde zu Gbermitteln

(Art. 15 und 16 Schwarmfinanzierungsverordnung).

Vor der grenziiberschreitenden Erbringung von Schwarmfinanzierungsdienstleis-
tungen hat der Schwarmfinanzierungsdienstleister der fiir die Zulassung zustandi-
gen Behorde bestimmte Angaben (unter anderem eine Liste der Mitgliedstaaten,
in denen der Schwarmfinanzierungsdienstleister die Schwarmfinanzierungdienst-
leistungen zu erbringen beabsichtigt) zu Gbermitteln. Die flr die Zulassung zustan-
dige Behorde teilt die Angaben den zustdndigen Behorden der EWR-Mitgliedstaa-
ten, in denen der Schwarmfinanzierungsdienstleister tatig werden mdochte, und
der ESMA innerhalb von 10 Arbeitstagen nach Eingang der Angaben mit. Der
Schwarmfinanzierungsdienstleister darf ab dem Zeitpunkt des Eingangs der Mit-
teilung bei der zustandigen Behorde des jeweiligen EWR-Mitgliedstaates oder spa-
testens 15 Kalendertage nach Ubermittlung der Angaben mit der Erbringung von
Schwarmfinanzierungsdienstleistungen in den angegebenen EWR-Mitgliedstaaten

beginnen (Art. 18 Schwarmfinanzierungsverordnung).

1.2.6 Anlegerschutz

Um einen angemessenen Anlegerschutz fiir verschiedene Kategorien von Anle-
gern, die an Schwarmfinanzierungsangeboten teilnehmen, sicherzustellen und zu-
gleich Anlagefliisse zu erleichtern, unterscheidet die Schwarmfinanzierungsver-
ordnung zwischen dem kundigen Anleger, welcher in Anhang Il der Schwarmfinan-
zierungsverordnung nadher geregelt wird, und dem nicht kundigen Anleger. Die
Einteilung basiert auf der Unterscheidung zwischen professionellen Kunden und
Kleinanlegern nach der MiFID II, welche in Liechtenstein im Bankengesetz (BankG)
und im Vermogensverwaltungsgesetz (VVG) umgesetzt wurde. An die Unterschei-

dung knipfen sich divergierende Anlegerschutzbestimmungen.
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Da es sich bei Finanzprodukten, die auf Schwarmfinanzierungsplattformen ange-
boten werden, nicht um traditionelle Anlage- oder Sparprodukte handelt, werden
Schwarmfinanzierungsdienstleister nach Art. 21 Schwarmfinanzierungsverord-
nung dazu verpflichtet, nicht kundige Anleger im Vorfeld der Anlage einer Kennt-
nisprifung zu unterziehen, um bewerten zu kdnnen, ob und welche der angebo-
tenen Dienstleistungen fiir sie geeignet sind. So soll gewahrleistet werden, dass
potenzielle nicht kundige Anleger das mit einer Anlage in Schwarmfinanzierungs-
produkten verbundene Risiko verstanden haben. Es sind dabei die Erfahrungen,
Anlageziele, finanzielle Situation und das grundlegende Verstiandnis des potenzi-
ellen nicht kundigen Anlegers hinsichtlich der Risiken von Anlagen generell und
der auf der Schwarmfinanzierungsplattform im Speziellen angebotenen Produkt-
arten zu bericksichtigen. Die Bewertung hat alle zwei Jahre zu erfolgen. Eine sol-

che Kenntnisprifung entfallt bei kundigen Anlegern.

Fiir die Bewertung missen Schwarmfinanzierungsdienstleister von potenziellen
nicht kundigen Anlegern auch verlangen, dass sie ihre Fahigkeit, einen als 10% ih-
res Reinvermogens berechneten Verlust zu tragen, unter anderem auf der Grund-
lage ihres regelmadssigen Einkommens und ihres Gesamteinkommens, ihrer Ver-
mogenswerte und finanziellen Verpflichtungen simulieren. Die Simulation ist jahr-
lich durchzufiihren. Nicht kundige Anleger miissen bestatigen, dass sie die Ergeb-

nisse der Simulation erhalten haben.

Potenzielle nicht kundige Anleger, die nicht lGber ausreichende Kenntnisse, Fahig-
keiten und Berufserfahrung verfiigen, muss der Schwarmfinanzierungsdienstleis-
ter ausdriicklich warnen, dass die angebotenen Schwarmfinanzierungsdienstlei-
tungen fir sie ungeeignet sein kdnnten. Um den Anlegerschutz weiter zu erhéhen,
mussen potenzielle nicht kundige Anleger unter anderem auch ausdriicklich be-
statigen, dass sie die vom Schwarmfinanzierungsdienstleister Gbermittelte War-
nung gelesen und verstanden haben. Zudem sieht die Schwarmfinanzierungsver-

ordnung zusatzliche Warn-, Zustimmungs- und Nachweispflichten vor, wenn der
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Anlagebetrag eines potenziellen nicht kundigen Anlegers oder eines nicht kundi-
gen Anlegers 1 000 Euro bzw. 5% des Reinvermogens — je nachdem, welcher Be-

trag hoher ist — libersteigt.

Weiters legt Art. 22 Schwarmfinanzierungsverordnung die grundsatzliche Einrau-
mung einer Bedenkzeit flir potenzielle nicht kundige Anleger fest, innerhalb derer
ein Anlageangebot oder eine Interessensbekundung an einem Schwarmfinanzie-
rungsangebot ohne Begriindung und ohne Vertragsstrafe jederzeit widerrufen
werden kann. Der Schwarmfinanzierungsdienstleister hat sicherzustellen, dass vor
Ablauf der Bedenkzeit keine Mittel von Anlegern eingezogen oder an Projekttrager

Uberwiesen werden.

Die Schwarmfinanzierungsverordnung verankert ferner die Pflicht zur Erstellung
eines standardisierten Anlagebasisinformationsblatts (Art. 23 und 24 Schwarmfi-
nanzierungsverordnung), das potenzielle Anleger vom Schwarmfinanzierungs-
dienstleister fiir jedes Schwarmfinanzierungsangebot erhalten missen, um infor-
mierte Anlageentscheidungen treffen zu kdnnen und bestimmt in Anhang | dessen
Inhalt. In diesem Anlagebasisinformationsblatt sind dartiber hinaus nicht kundige
Anleger darauf hinzuweisen, dass weder ein Schutz Uber ein Anlegerentschadi-
gungssystem nach der Richtlinie 97/9/EG fir die Gibertragbaren Wertpapiere oder
die fir Schwarmfinanzierungszwecke zugelassenen Instrumente gilt, die tiber die
Schwarmfinanzierungsplattform erworben wurden, noch ein Schutz tiber ein Ein-
lagensicherungssystem nach der Richtlinie 2014/49/EU besteht. Zumindest Pro-
jekttrager oder dessen Verwaltungs-, Leitungs- oder Aufsichtsorgan bzw. bei An-
lageinformationsblatter auf Ebene der Plattform, zumindest der Schwarmfinanzie-
rungsdienstleister, haften flr den Inhalt des Anlegerbasisinformationsblatts. Die
Schwarmfinanzierungsverordnung verpflichtet die Mitgliedstaaten Regelungen
vorzusehen, nach denen mindestens fir irreflihrende, unrichtige oder ausgelas-

sene Informationen im Anlegerinformationsblatt eine zivilrechtliche Haftung gilt.
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Schwarmfinanzierungsdienstleister, die Kredite vermitteln, stellen nach Art. 20
Schwarmfinanzierungsverordnung Kunden bestimmte Informationen wie etwa

die Ausfallsquoten von Krediten zur Verfligung.

Art. 10 Schwarmfinanzierungsverordnung legt fest, dass die Verwahrung von Kun-
denvermogen und die Ausilibung von Zahlungsdiensten jeweils von Verwahrstel-
len, die nach der Richtlinie 2013/36/EU (CRD V) oder der MiFID Il zugelassen wur-
den bzw. von Zahlungsdienstleistern im Sinne der Richtlinie (EU) 2015/2366, er-

bracht werden mussen.

Schwarmfinanzierungsdienstleister haben im Ubrigen sicherzustellen, dass Mar-
ketingmitteilungen eindeutig als solche erkennbar sind. Die Marketingmitteilun-
gen dirfen vor Abschluss der Kapitalbeschaffung fiir ein Projekt nicht in unverhalt-
nismassiger Weise auf einzelne geplante, anhangige oder laufende Schwarmfinan-
zierungsprojekte oder -angebote ausgerichtet sein (Art. 27 f. Schwarmfinanzie-
rungsverordnung). Zwar verlangen die zustandigen Behdrden keine vorherige No-
tifizierung oder Genehmigung der Marketingmitteilungen, allerdings veréffentli-
chen sie auf ihren Internetseiten fliir Marketingmitteilungen von Schwarmfinan-
zierungsdienstleistern geltende nationale Rechts- und Verwaltungsvorschriften

und Giberwachen deren Einhaltung.

1.2.7 Aufsichtsbefugnisse und Zusammenarbeit mit anderen Behorden

In Art. 30 Schwarmfinanzierungsverordnung ist ein Mindestkatalog an umfassen-
den Befugnissen verankert, mit welchen die zustdandigen Behérden zur Wahrneh-
mung ihrer Aufgaben durch die nationalen Gesetzgeber auszustatten sind. Der
Mindestkatalog schliesst die Befugnis ein, von Schwarmfinanzierungsdienstleis-
tern, von natlirlichen und juristischen Personen, die diese kontrollieren oder von
diesen kontrolliert werden, von Wirtschaftsprifern und Fiuhrungskrdften der
Schwarmfinanzierungsdienstleister sowie von Dritten, die zur Wahrnehmung von

Aufgaben im Zusammenhang mit der Erbringung von
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Schwarmfinanzierungsdienstleitungen benannt wurden, Informationen bzw. Un-
terlagen einzuholen. Auch ist die zustandige Beh6rde mit der Befugnis auszustat-
ten, Uberpriifungen und Ermittlungen vor Ort durchzufiihren. Hinsichtlich des Be-
triebes der Schwarmfinanzierungsdienstleister soll die zustdndige Behoérde
Schwarmfinanzierungsangebote fiir jeweils hochstens zehn aufeinanderfolgende
Arbeitstage aussetzen kdnnen, wenn ein hinreichend begriindeter Verdacht be-
steht, dass gegen die Schwarmfinanzierungsverordnung verstossen wurde. Auch
kann die zustdndige Behdérde Marketingmitteilungen untersagen oder fir die
Dauer von jeweils hochstens zehn aufeinander folgenden Arbeitstagen aussetzen
oder eine solche Aussetzung verlangen. Ausserdem soll die zustiandige Behorde
Schwarmfinanzierungsangebote untersagen koénnen, die Erbringung von
Schwarmfinanzierungsdienstleistungen aussetzen oder die Aussetzung verlangen
oder endgiiltig verbieten kénnen. Erganzt wird der Katalog um Bekanntmachungs-
befugnisse der zustandigen Behorde. Einerseits kann die zustandige Behorde den
Umstand, dass ein Schwarmfinanzierungsdienstleister oder ein Dritter seinen Ver-
pflichtungen nach der Schwarmfinanzierungsverordnung nicht nachgekommen
ist, bekannt machen, andererseits kann sie zur Gewahrleistung des Anlegerschut-
zes oder des reibungslosen Funktionierens des Marktes alle wesentlichen Infor-
mationen, die die Erbringung von Schwarmfinanzierungsdienstleistungen beein-
flussen kénnen, bekannt machen oder deren Bekanntgabe verlangen. Schliesslich
wird die zustandige Behorde dazu befugt, bestehende Vertrdage an einen anderen
Schwarmfinanzierungsdienstleister zu Ubertragen, falls einem Schwarmfinanzie-
rungsdienstleister die Zulassung entzogen wurde, vorbehaltlich der Zustimmung
der Kunden und des Gbernehmenden Schwarmfinanzierungsdienstleisters. Die-
sem (ibernehmenden Schwarmfinanzierungsdienstleister ist nach Art. 30 Abs. 4
der Verordnung eine Zulassung fiir die Erbringung von Schwarmfinanzierungs-
dienstleistungen in demselben Mitgliedstaat, in dem der urspriingliche Schwarm-

finanzierungsdienstleister zugelassen war, zu erteilen.
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Im Weiteren sind auch Regelungen zur Zusammenarbeit der zustandigen Behor-
den in den EWR-Mitgliedstaaten untereinander und mit der ESMA vorgesehen.
Die Zusammenarbeit betrifft den Informationsaustausch sowie die Amtshilfe bei
Ermittlungen sowie Uberwachungs- und Durchfiihrungsmassnahmen (Art. 31 der
Schwarmfinanzierungsverordnung) zwischen den zustandigen Behérden der EWR-
Mitgliedstaaten sowie das Ergreifen von Vorsichtsmassnahmen (Art. 37 der
Schwarmfinanzierungsverordnung). Bei der Ausiibung der Aufsicht sind das Be-
rufsgeheimnis und die Datenschutzregelungen (Art. 35 und 36 der Schwarmfinan-

zierungsverordnung) zu bericksichtigen.
1.2.8 Sanktionen

Die Sanktionsregelungen in Art. 39 Schwarmfinanzierungsverordnung lehnen sich
an die Anforderungen an ein wirksames, verhaltnismassiges und abschreckendes

Sanktionsregime in anderen EWR-Rechtakten im Finanzdienstleistungsbereich an.

Ahnlich wie in anderen EWR-Rechtsakten im Finanzdienstleistungsbereich regelt
die Schwarmfinanzierungsverordnung in Art. 38 Uberdies, dass die zustandigen
Behorden wirksame Verfahren festlegen missen, damit Beschwerden liber mut-
massliche Verstdsse von Schwarmfinanzierungsdienstleistern gegen die Schwarm-

finanzierungsverordnung an die zustandigen Behorden gerichtet werden kénnen.

1.2.9 Inkrafttreten und Anwendbarkeit

Die Schwarmfinanzierungsverordnung und die auf ihrer Grundlage erlassenen
Durchfiihrungsrechtsakte (Level || Rechtsakte der EU-Kommission) missen in das
EWR-Abkommen {ibernommen werden und sind nach rechtskréftiger EWR-Uber-

nahme in Liechtenstein unmittelbar anwendbar.

Die gegenstandliche Gesetzesvorlage fiir ein EWR-Schwarmfinanzierungs-Durch-
fihrungsgesetz (EWR-SFDG) soll gleichzeitig mit der Ubernahme der Schwarmfi-

nanzierungsverordnung in das EWR-Abkommen in Kraft treten.
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In der EU ist die Schwarmfinanzierungsverordnung am 9. November 2020 in Kraft

getreten und gilt seit 10. November 2021.

Angesichts der zahlreichen in der Schwarmfinanzierungsverordnung vorgesehe-
nen Mandate fir die Ausarbeitung von Level-lI-Rechtsakten hat die ESMA zudem
bereits Konsultationsverfahren zum Zweck der Erarbeitung diverser Delegierter
Verordnungen sowie Durchfiihrungsverordnungen (Level-Il Rechtsakte) eroffnet

und teilweise finale Entwiirfe ausgearbeitet.®

1.2.10 Richtlinie (EU) 2020/1504

Die begleitende Richtlinie (EU) 2020/1504 dndert den Anwendungsbereich der Mi-
FID Il ab, indem sie die nach der Schwarmfinanzierungsverordnung zugelassenen
Schwarmfinanzierungsdienstleister in die Liste der Einrichtungen aufnimmt, fiir
die der Anwendungsbereich der MiFID Il nicht gilt. Die Richtlinie (EU) 2020/1504
ist in der EU am 9. November 2020 in Kraft getreten und gilt seit 10. November
2021. Die Anderung durch die Richtlinie (EU) 2020/1504 ist im BankG und VVG
nachzuvollziehen. Die sich daraus ergebenden Anpassungen des BankG und VVG
sollen gleichzeitig mit dem EWR-Schwarmfinanzierungs-Durchflihrungsgesetz in

Kraft treten.

2. BEGRUNDUNG DER VORLAGE

In Liechtenstein wird die Schwarmfinanzierungsverordnung mit Inkrafttreten des
entsprechenden Beschlusses des Gemeinsamen EWR-Ausschusses betreffend die

Ubernahme der Verordnung in das EWR-Abkommen unmittelbar anwendbar. Eine

Vgl. betreffend technische Regulierungsstandards zu Informationen, die Schwarmfinanzierungsdienstleis-
tern Anlegern in Bezug auf die Berechnung der Kreditbewertungspunkte und die Preise von Schwarmfi-
nanzierungsangeboten zur Verfligung stellen missen: https://www.eba.europa.eu/eba-publishes-final-
technical-standards-crowdfunding-service-providers und betreffend technische Regulierungsstandards
fur individuelle Verwaltung des Kreditportfolios: https://www.eba.europa.eu/eba-publishes-final-draft-
technical-standards-individual-portfolio-management-crowdfunding-service.


https://www.eba.europa.eu/eba-publishes-final-technical-standards-crowdfunding-service-providers
https://www.eba.europa.eu/eba-publishes-final-technical-standards-crowdfunding-service-providers
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Durchfiihrung ins liechtensteinische Recht ist nur insoweit notwendig, als eine sol-
che ausdriicklich vorgesehen ist. Dies betrifft insbesondere die Benennung der zu-
standigen Behorde, die Einrdumung von ihr zustehenden Aufsichts- und Ermitt-
lungsbefugnissen und Sanktionsmoglichkeiten und die Ausgestaltung der zivil-
rechtlichen Haftung von verantwortlichen Personen fiir die Inhalte von Anlagein-
formationsblattern. Die notwendige Durchfiihrung ins liechtensteinische Recht er-
folgt im EWR-Schwarmfinanzierungsdurchfiihrungsgesetz (EWR-SFDG), das paral-
lel zur Schwarmfinanzierungsverordnung gilt, sowie dem BankG. Die begleitende
Richtlinie (EU) 2020/1504 dndert die MiFID Il ab und stellt sicher, dass Schwarmfi-
nanzierungsdienstleister nach der Schwarmfinanzierungsverordnung nicht unter
den Geltungsbereich der MiFID Il fallen. Die Richtlinie (EU) 2020/1504 wird durch

Anderungen des BankG und des VVG umgesetzt.

Damit kommt Liechtenstein seiner Verpflichtung nach dem EWR-Abkommen nach
und schafft gleichzeitig im Hinblick auf Schwarmfinanzierungsdienstleistungen
gleiche Wettbewerbsbedingungen im Verhaltnis zu allen anderen EWR-Mitglied-

staaten.

3. SCHWERPUNKTE DER VORLAGE

Eine Durchfiihrung der Schwarmfinanzierungsverordnung in liechtensteinisches
Recht ist nur insoweit notwendig, als eine solche ausdriicklich vorgesehen ist.
Grundsatzlich gilt die Schwarmfinanzierungsverordnung mit Inkrafttreten des ent-
sprechenden Beschlusses des Gemeinsamen EWR-Ausschusses betreffend die

Ubernahme der Verordnung in das EWR-Abkommen unmittelbar.

Die umzusetzenden Bestimmungen sollen in einem eigenstdndigen Durchfih-
rungsgesetz zusammengefasst werden, welches neben der unmittelbar anwend-
baren Schwarmfinanzierungsverordnung und den dazu von der EU-Kommission zu
erlassenden Level Il Rechtsakten Anwendung findet. Die nationale Durchfiihrung

des Art. 1 Abs. 3 Schwarmfinanzierungsverordnung erfolgt im BankgG,
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insbesondere um sicherzustellen, dass Schwarmfinanzierungsdienstleister nach
der Schwarmfinanzierungsverordnung keine dem BankG unterfallenden Zulas-

sungstatbestande erfillen.

Dartiber hinaus ist die Richtlinie (EU) 2020/1504 in das nationale Recht umzuset-

zen; dies erfolgt durch Ergédnzungen im BankG und dem VVG.

Die Schwarmfinanzierungsverordnung sowie die begleitende Richtlinie (EU)
2020/1504 befinden sich noch im Ubernahmeverfahren in das EWR-Abkommen.
Da die Verordnung den Erlass eines Durchfliihrungsgesetzes bedingt, wird der Be-
schluss des Gemeinsamen EWR-Ausschusses (EWR-Ubernahmebeschluss) betref-
fend die Schwarmfinanzierungsverordnung im Rahmen eines entsprechenden Be-
richt und Antrags nach Art. 103 des EWR-Abkommens dem Landtag zur Zustim-
mung gemass Art. 8 Abs. 2 LV unterbreitet werden. Das vorliegende Durchfiih-
rungsgesetz zur Schwarmfinanzierungsverordnung kann dieses verfassungsrecht-

liche Zustimmungserfordernis nicht ersetzen.

In Liechtenstein ist nach allen Finanzmarktgesetzen die FMA die zustandige Be-
horde. Dementsprechend wird die FMA aus Griinden der Rechtsklarheit und -si-
cherheit in Art. 8 der Gesetzesvorlage ausdriicklich als zustandige Behérde im

Sinne von Art. 29 Schwarmfinanzierungsverordnung bestimmt.

Zudem sind die zustandigen Behorden nach Art. 30 Schwarmfinanzierungsverord-
nung mit den fiir den Vollzug erforderlichen Aufsichts- und Ermittlungsbefugnis-
sen auszustatten. Art. 39 Schwarmfinanzierungsverordnung sieht ausserdem vor,
dass Mitgliedstaaten Vorschriften fir Sanktionen und verwaltungsrechtliche Mas-

snahmen bei Verstossen gegen diese Bestimmungen festzulegen haben.

Die FMA wird dementsprechend mit den notwendigen Aufsichts- und Ermittlungs-
befugnissen (Art. 9) sowie mit angemessenen Sanktionsbefugnissen (Art. 12) aus-

gestattet.
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Die Haftungsregelungen in den Art. 3 bis 6 des EWR-Schwarmfinanzierungsdurch-
fihrungsgesetzes (EWR-SFDG) setzen die Vorgaben der Art. 23 Abs. 9 und 10 und

24 Abs. 4 und 5 Schwarmfinanzierungsverordnung um.

Alles Weitere ist der Gesetzesvorlage sowie den Erlauterungen zu den einzelnen

Bestimmungen zu entnehmen.

4. ERLAUTERUNGEN ZU DEN EINZELNEN ARTIKELN

4.1 Allgemeines

Die Schaffung von nationalen Durchflihrungsgesetzen zur Durchfiihrung von un-
mittelbar anwendbaren Verordnungen, die jedoch einzelne Bestimmungen ent-
halten, die einer Durchfiihrung im nationalen Recht bediirfen, hat sich in Liechten-
stein im Finanzmarktrecht etabliert. Diese Praxis ist eine Folge des Umstandes,
dass der europdische Gesetzgeber verstarkt zum Rechtsinstrument der Verord-
nung anstelle der Richtlinie, die vollstandig umzusetzen ware, greift. Die EU-Ver-
ordnungen stellen in der Regel Rahmengesetze dar, auf deren Grundlage in der
Folge von der EU-Kommission Durchfiihrungsrechtsakte mit Detailregelungen er-
lassen werden. Insbesondere wird dieser Praxis gefolgt, wenn es sich um eine neue
Regulierung handelt, fiir die es keine materiellen Ankntipfungspunkte in geltenden

Rechtsakten gibt.

Andere Jurisdiktionen, wie z.B. Osterreich und Deutschland, folgen im Falle von
unmittelbar anwendbaren Verordnungen vielfach auch dem Ansatz Durchfiih-
rungsgesetze oder Vollzugsgesetze zu erlassen. Im Bereich der gegenstandlichen
Schwarmfinanzierungsverordnung ist in Osterreich am 31. Dezember 2021 das

Schwarmfinanzierungs-Vollzugsgesetz!® in Kraft getreten, das sich — wie die

10 Bundesgesetz tiber das Wirksamwerden der Verordnung (EU) 2020/1503 Uber Europaische Schwarmfi-

nanzierungsdienstleister fiir Unternehmen und zur Anderung der Verordnung (EU) 2017/1129 und der
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gegenstandliche Vorlage — auf ausdriicklich der nationalen Durchfiihrung vorbe-
haltene Bestimmungen beschrankt, wie etwa die Benennung der zustandigen Be-
horde, deren Aufsichts- und Sanktionsbefugnisse sowie die Haftungsvorschriften.
Deutschland hat am 3. Juni 2021 ebenfalls ein Durchfihrungsgesetz'! verabschie-
det. Es regelt insbesondere die begleitende Ausfiihrung der Verordnung (EU)

2020/1503 und die Umsetzung der Richtlinie (EU) 2020/1504.
4.2 EWR-Schwarmfinanzierungs-Durchfiihrungsgesetz (EWR-SFDG)

Gesetzestitel

Der Titel der Gesetzesvorlage entspricht der Praxis im Zusammenhang mit ande-
ren Gesetzen zur Durchfiihrung von direkt anwendbaren EU-Verordnungen. Durch
die Bezeichnung als "EWR-Durchfihrungsgesetz" wird verdeutlicht, dass es sich
um die Durchfihrung von einigen Bestimmungen der grundsatzlich direkt an-
wendbaren EU-Verordnungen handelt, die in das EWR-Abkommen (ibernommen
werden. Im Ubrigen verdeutlicht der Titel den Gegenstand und Zweck der Geset-

zesvorlage.

ZuArt. 1
Gegenstand und zugleich auch Zweck dieses Gesetzes ist gemdass Abs. 1 die Durch-
fihrung der Schwarmfinanzierungsverordnung, welche in Liechtenstein mit Uber-

nahme in das EWR-Abkommen unmittelbar anwendbar wird.

Seit dem 1. Februar 2021 erfolgt die Kundmachung des verbindlichen Wortlauts

von EWR-Rechtsvorschriften durch eine vereinfachte Publikation und einen

Richtlinie  (EU)  2019/1937  (Schwarmfinanzierung-Vollzugsgesetz;  https://ris.bka.gv.at/Doku-
mente/BgblAuth/BGBLA_2021_|_225/BGBLA_2021_|_225.pdfsig).

Gesetz zur begleitenden Ausfiihrung der Verordnung (EU) 2020/1503 und der Umsetzung der Richtlinie
EU 2020/1504 zur Regelung von Schwarmfinanzierungsdienstleistern (Schwarmfinanzierung-Begleitge-
setz) und anderer europarechtlicher Finanzmarktvorschriften (https://www.bundesfinanzministe-
rium.de/Content/DE/Gesetzestexte/Gesetze_Gesetzesvorhaben/Abteilungen/Abteilung_VII/19_Legisla-
turperiode/2021-06-10-Schwarmfinanzierung-BegleitG/3-Verkuendetes-Gesetz.pdf?__blob=publication-
File&v=2).

11
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direkten Verweis auf das Amtsblatt der Europdischen Union (ABI.). Die Bezug-
nahme auf die Schwarmfinanzierungsverordnung erfolgt deshalb neu in verkiirz-
ter Form. Der Volltitel der Verordnung sowie deren Fundstelle im ABI. finden sich
in der entsprechenden Fussnote. In Abs. 2 wird in Ubereinstimmung mit der gén-
gigen gesetzgeberischen Praxis ein Hinweis darauf, dass sich Bezugnahmen auf
EWR-Rechtsvorschriften stets auf die aktuellste Fassung dieser Vorschriften (somit
inklusive allfélliger Abanderungen derselben) beziehen, aufgenommen. Damit soll
der Rechtsanwender darauf aufmerksam gemacht werden, dass Anderungen der
in Abs. 1 genannten Stammrechtsakte mitumfasst sind, ohne dass es einer Ande-

rung des Verweises im vorliegenden Gesetz bedarf.

Ungeachtet dessen ist eine Gesetzesanpassung erforderlich, sofern eine zukiinf-
tige Abanderung der Schwarmfinanzierungsverordnung eine andere Gesetzesbe-
stimmung als Art. 1 dieses EWR-Schwarmfinanzierungs-Durchfiihrungsgesetzes
betrifft. Ebenso unberiihrt bleibt eine allfillige Pflicht zur Einholung der verfas-
sungsrechtlichen Zustimmung nach Art. 103 des EWR-Abkommens im Hinblick auf
die Ubernahme kiinftiger EU-Abinderungsrechtsakte zur Schwarmfinanzierungs-
verordnung in das EWR-Abkommen. Abs. 2 enthalt dariliber hinaus einen Hinweis

darauf, wo der jeweils giiltige EWR-Rechtsakt in Liechtenstein publiziert ist.

Zu Art. 2
Die Bestimmung regelt die Geschlechtsneutralitdt der in diesem Gesetz verwen-

deten Personen- und Funktionsbezeichnungen.

Zu Art. 3

Diese Bestimmung statuiert eine zivilrechtliche Informationshaftung von Projekt-
tragern bzw. deren Verwaltungs-, Leitungs- oder Aufsichtsorganen und von
Schwarmfinanzierungsdienstleistern, deren Grundsatze sich aus Art. 23 Abs. 9 f.
bzw. 24 Abs. 4 f. Schwarmfinanzierungsverordnung ergeben. Die Schwarmfinan-
zierungsverordnung bestimmt in Art. 23 Abs. 9, dass fiir die im Anlageinformati-

onsblatt nach Art. 23 angegebenen Informationen zumindest der Projekttrager
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oder dessen Verwaltungs-, Leitungs- oder Aufsichtsorgan haftet. Ebenso wird in
Art. 24 Abs. 4 Schwarmfinanzierungsverordnung normiert, dass zumindest ein
Schwarmfinanzierungsdienstleister, der eine individuelle Verwaltung des Kredit-
portfolios anbietet und folglich ein Anlagebasisinformationsblatt auf Ebene der
Plattform zu erstellen hat, fir die in diesem angegebenen Informationen haftet.
Die Haftung wird nach den Vorgaben nach Art. 23 Abs. 9 Schwarmfinanzierungs-
verordnung in der Gesetzesvorlage im Sinne des Grundsatzes der Minimalumset-
zung auf den Projekttrager beschrankt (Abs. 2); im Falle von grobem Verschulden
jedoch auch auf dessen Mitglieder des Verwaltungs-, Leitungs- oder Aufsichtsor-
gan ausgedehnt (Abs. 3). Fir die in einem Anlagebasisinformationsblatt auf Ebene
der Plattform angegebenen Informationen (Abs. 4) haftet der Schwarmfinanzie-

rungsdienstleister.

Die Abs. 5 und 6 sind denen in anderen Finanzmarktrechtsakten nachempfunden.

Zu Art. 4

Diese Bestimmung ist an Art. 5 EWR-WPPDG und Art. 36 Token- und VT-Dienst-
leister-Gesetz (TVTG) angelehnt und regelt die Solidarhaftung in jenen Fallen, in
denen fiir einen "Schaden" mehrere Personen verantwortlich sind. Der Schadens-
begriff in Art. 4 bezieht sich auf einen Informationsschaden; jenen Schaden, den
ein Anleger aufgrund mangelhafter oder fehlender Informationen im Anlagebas-

isinformationsblatt erlitten hat.

Zu Art. 5
In dieser Gerichtsstandbestimmung, welche sich an Art. 6 EWR-WPPDG orientiert,
wird in Bezug auf Haftungsstreitigkeiten in Liechtenstein das Firstliche Landge-

richt in Vaduz fir zustandig erklart.

Zu Art. 6
Art. 6 regelt die Verjahrung des Schadenersatzanspruches und knlpft an vergleich-

bare Verjahrungsfristen gemass Art. 7 EWR-WPPDG und Art. 38 TVTG an.
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Zu Art. 7

In Anlehnung an andere Finanzmarktrechtsakte, beispielsweise Art. 8 EWR-
WPPDG, Art. 132 UCITSG, Art. 161 AIFMG und Art. 64 IUG wird in dieser Vorlage
ebenfalls eine Beschrankung der Haftung der FMA bei fehlerhaften Aufsichtsmass-

nahmen oder Untétigkeit vorgesehen.

Zu Art. 8
In Art. 8 wird festgelegt, dass die FMA fiir die Aufsicht Gber Schwarmfinanzierungs-
dienstleister zustandig und die nach Art. 29 Abs. 1 Schwarmfinanzierungsverord-

nung zu benennende Behdrde ist.

Zu Art. 9

Art. 9 setzt Art. 30 Schwarmfinanzierungsverordnung um. In Abs. 1 wird die allge-
meine Aufsichtspflicht verankert und weiters, dass die FMA ihre Aufgaben und Be-
fugnisse auch in Zusammenarbeit mit anderen Aufsichtsbehdrden oder durch eine
Anzeige bei der Staatsanwaltschaft wahrnehmen kann (entspricht Art. 30 Abs. 5

Schwarmfinanzierungsverordnung).

In Abs. 2 wird der FMA in Durchfiihrung des Art. 30 Abs. 1 und 2 Schwarmfinan-
zierungsverordnung ein nicht abschliessender Katalog an Befugnissen eingeraumt,
um eine effektive Aufsicht zu gewéhrleisten. Der Katalog, welcher sich an die Min-
destvorgaben der Schwarmfinanzierungverordnung halt, sieht insbesondere Infor-
mationsrechte und Ermittlungsbefugnisse vor Ort vor; diese schliessen ausseror-
dentliche Prifungen durch Wirtschaftspriifer oder Wirtschaftspriifungsgesell-
schaften und Vor-Ort-Priifungen der FMA ein. Weiters kénnen Schwarmfinanzie-
rungsangebote, Marketingmitteilungen und die Erbringung von Schwarmfinanzie-
rungsdienstleistungen ausgesetzt oder untersagt bzw. im Fall von Marketingmit-
teilungen und bei der Erbringung von Schwarmfinanzierungsdienstleistungen eine
Aussetzung verlangt werden. Erganzt wird der Katalog um Bekanntmachungsbe-

fugnisse der FMA.
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Zusatzlich wird die FMA dazu berechtigt, bestehende Vertrage an einen anderen
Schwarmfinanzierungsdienstleister, welcher die Zulassungsvoraussetzungen er-
fullt, zu Gbertragen, falls einem inlandischen Schwarmfinanzierungsdienstleister
die Zulassung entzogen wurde, vorbehaltlich der Zustimmung der Kunden und des
Uibernehmenden Schwarmfinanzierungsdienstleisters. Diesem (bernehmenden
Schwarmfinanzierungsdienstleister hat die FMA nach Abs. 4 eine Zulassung fir die
Erbringung von Schwarmfinanzierungsdienstleistungen zu erteilen, sofern dieser
noch nicht Uber eine Zulassung im Inland verfligt (entspricht Art. 30 Abs. 4

Schwarmfinanzierungsverordnung).

Die Massnahme muss gemass Abs. 3 verhaltnismassig sein, ordnungsgemass be-
griindet und im Einklang mit Art. 14 stehen. Ahnlich wie in anderen Finanzmarkt-
rechtsakten und in Durchfiihrung des Art. 30 Abs. 7 Schwarmfinanzierungsverord-
nung wird in Abs. 5 ausdricklich festgehalten, dass die Meldung von Informatio-
nen Uber die nach Art. 38 Schwarmfinanzierungsverordnung vorgeschriebenen
und auf FMA-Ebene festzulegenden Beschwerdeverfahren keine Verletzung einer
Geheimhaltungspflicht darstellt und daher keine Haftung der meldenden Person

nach sich ziehen kann.

Zu Art. 10
Art. 10 verankert, dass sich die von der FMA festgelegten Gebilihren und Abgaben

nach den einschlagigen Bestimmungen des Finanzmarktaufsichtsgesetzes richten.

Zu Art. 11

Die Bestimmung dient der Durchfiihrung des Art. 41 Schwarmfinanzierungsver-
ordnung und regelt die zur Verfiigung stehenden Rechtsmittel. Subsidiar kommen
auch die verfahrensrechtlichen Bestimmungen des Gesetzes Uber die allgemeine

Landesverwaltungspflege (LVG) zur Anwendung.
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Zu Art. 12

Mit dieser Bestimmung wird in erster Linie Art. 39 Schwarmfinanzierungsverord-
nung umgesetzt, wonach von den Mitgliedstaaten insbesondere Vorschriften fir
Massnahmen und Sanktionen bei Verstdssen gegen die Art. 3, 4 und 5, Art. 6 Abs.
1 bis 6, Art. 7 Abs. 1 bis 4, Art. 8 Abs. 1 bis 6, Art. 9 Abs. 1 und 2, Art. 10 und 11,
Art. 12 Abs. 1, Art. 13 Abs. 2, Art. 15 Abs. 2 und 3, Art. 16 Abs. 1, Art. 18 Abs. 1 und
4, Art. 19 Abs. 1 bis 6, Art. 20 Abs. 1 und 2, Art. 21 Abs. 1 bis 7, Art. 22, Art. 23
Abs. 2 bis 13, Art. 24 bis 26 und Art. 27 Abs. 1 bis 3 der Verordnung festgelegt
werden sollen. Die vorgesehenen Massnahmen und Sanktionen miissen wirksam,

verhaltnismassig und abschreckend sein.

Die Bestimmung stellt wie in den meisten Finanzmarktgesetzen sowohl strafrecht-
liche Vergehen (Abs. 1) als auch Ubertretungen (Abs. 2) unter Strafe. Nach Art. 39
Abs. 1 der Schwarmfinanzierungsverordnung bleibt es den Mitgliedstaaten vorbe-
halten, strafrechtliche Sanktionen vorzusehen. Die Regelungen sind der ESMA ent-

sprechend bekannt zu geben.

In Abs. 1 wird vom Landgericht bestraft, wer ohne Zulassung Schwarmfinanzie-
rungdienstleistungen erbringt, gegen die Pflichten betreffend die Hinterlegung
von Geldbetragen nach Art. 10 Abs. 2 Schwarmfinanzierungsverordnung oder die
Pflichten nach Art. 10 Abs. 3 Schwarmfinanzierungsverordnung im Rahmen der
Verwahrung von Ubertragbaren Wertpapieren verstdsst oder sich die Zulassung
erschlichen hat. Zur Klarstellung wird darauf hingewiesen, dass ein Verstoss bei
der Erbringung von Zahlungsdiensten nach Art. 10 Abs. 4 Schwarmfinanzierungs-

verordnung durch das ZDG abgedeckt ist.

In Abs. 2 werden die Gbrigen in Art. 39 Abs. 1 Bst. a und b Schwarmfinanzierungs-
verordnung aufgelisteten Verstosse, die unter Strafe zu stellen sind, als Verwal-
tungsstrafdelikte aufgefiihrt. Diese Ubertretungen werden von der FMA sanktio-

niert. Soweit moglich werden mehrere Tatbestdnde in einer Bestimmung
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zusammengefasst und es erfolgt jeweils ein Verweis auf die betreffende Bestim-

mung der Schwarmfinanzierungsverordnung.

Die Hohe der Busse in Abs. 3 entspricht den Vorgaben nach Art. 39 Abs. 2 Bst. d
bis f Schwarmfinanzierungsverordnung, der die Strafhdhe fir natirliche und juris-
tische Personen festgelegt. Die in Bst. e und f angegebenen EUR 500 000 waren
zum Wert des Schweizer Franken per 9. November 2020 umzurechnen (ca. 534
000 CHF). Aufgerundet auf die nachsten 50 000 CHF ergibt sich die maximale Bus-
senhdhe von 550 000 CHF. In Abs. 4 wird ferner die Berechnungsgrundlage im Fall

eines konsolidierten Abschlusses bei einer juristischen Person festgelegt.

Abs. 5 bis 8 regeln die Strafmassnahmen gegen juristische Personen und entspre-

chen den analogen Bestimmungen in anderen Finanzmarktgesetzen.

Abs. 9 und 10 lehnen sich ebenso an Vorschriften in anderen Finanzmarktgesetzen
an und regeln die Zustandigkeit in derselben Sache sowie das Zusammentreffen

mehrerer strafbarer Handlungen.

Abs. 11 sieht vor, dass Zivilrichter an Schuldspriiche nach Abs. 1 in ihrer Entschei-

dung nicht gebunden sind.

Abs. 12 beinhaltet eine Reduzierung der Strafobergrenze im Fall der nur fahrldssi-

gen Begehung auf die Hilfte.

In Abs. 13 wird in Einklang mit anderen Finanzmarktrechtsakten die Verfolgungs-

verjahrung auf drei Jahre festgelegt.

Zu Art. 13

Diese Bestimmung dient der Durchfiihrung von Art. 39 Abs. 2 Bst. a bis ¢ Schwarm-
finanzierungsverordnung und regelt die sanktionsrechtlichen Massnahmen der
FMA, die zu den Ublichen Aufsichtsbefugnissen ergdanzend hinzukommen. Gemass
Bst. a kann die FMA den Namen und die Art des Verstosses veroffentlichen; nach

Bst. ¢ kann die FMA gegeniiber der verantwortlichen Person mit Verfliigung
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anordnen, das den Verstoss darstellende Verhalten einzustellen. Gemass Bst. d ist
die FMA befugt, gegen verantwortliche Mitglieder des Leitungsorgans eines
Schwarmfinanzierungsdienstleisters oder jede andere natiirliche Person ein vo-
riibergehendes oder dauerhaftes Verbot, Leitungsaufgaben bei Schwarmfinanzie-
rungsdienstleistern wahrzunehmen, auszusprechen. In Bst b wird zusatzlich in An-
lehnung an andere Finanzmarktrechtsakte die Mdoglichkeit der Vorteilsabschop-

fung vorgesehen.

ZuArt. 14

In Durchfihrung des Art. 40 der Schwarmfinanzierungsverordnung wird in Art. 14
die Wahrnehmung der Befugnisse zur Verhdangung von Verwaltungsmassnahmen
nach Art. 13 durch die FMA und zur Verhangung von Strafen und Bussen durch das
Landgericht und die FMA nach Art. 12 unter Berlicksichtigung der Verhaltnismas-
sigkeit und des Effizienzgebotes geregelt. Abs. 2 sieht in Einklang mit Art. 40 Abs. 3
Schwarmfinanzierungsverordnung Regelungen Uber die Zusammenarbeit zwi-
schen der FMA und anderen zustandigen Behdrden anderer EWR-Mitgliedstaaten
bei der Verhangung von verwaltungsrechtlichen Sanktionen und anderen verwal-
tungsrechtlichen Massnahmen zur Vermeidung von Doppelarbeit und Uberschnei-
dungen vor. Abs. 3 enthalt einen Hinweis auf die sinngemasse Anwendbarkeit des

Allgemeinen Teils des Strafgesetzbuches.

Zu Art. 15
Bei dieser Bestimmung handelt es sich um eine libliche Regelung im Bereich der
Strafbestimmungen. Sie dient der Rechtssicherheit und der Transparenz im Hin-

blick auf die Vorteilsabschopfung.

Zu Art. 16
In dieser Bestimmung wird die Verantwortlichkeit analog zu anderen Finanzmarkt-

gesetzen geregelt.
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Zu Art. 17

Die Regelungen des Art. 17 entsprechen den analogen Bestimmungen in anderen
Finanzmarktgesetzen bzw. Durchfiihrungsgesetzen und legen die Moglichkeit der
Veroffentlichung der getroffenen Verwaltungsmassnahmen und Sanktionen im

Einklang mit Art. 42 Schwarmfinanzierungsverordnung fest.

Zu Art. 18
Diese Bestimmung regelt das Inkrafttreten der Gesetzesvorlage gleichzeitig mit
dem Beschluss des Gemeinsamen EWR-Ausschusses betreffend die Ubernahme

der Schwarmfinanzierungsverordnung.

4.3 Abanderung des FMAG

Zu Art. 5 Abs. 1 Bst. z
Der Vollzug des EWR-SFDG und damit der Schwarmfinanzierungsverordnung wird

durch Aufnahme in dieser Bestimmung dem Aufgabenkreis der FMA zugeordnet.

Zu Anhang 1 Abschnitt |
In Anhang 1 werden die GebUhren fur FMA-Verwaltungsakte in den betroffenen
Sektoren geregelt. Durch die Einflihrung der neuen Kategorie des Schwarmfinan-
zierungsdienstleisters sind auch die Gebihrensatze fir die Erteilung der Bewilli-
gung und den Entzug der Bewilligung sowie fiir den Erlass von sonstigen Verfligun-

gen entsprechend in einem neuen Abschnitt I. aufzunehmen.

Zu Anhang 2 Kapitel Il Abschnitt N

In Anhang 2 zum FMAG werden die Aufsichtsgebiihren bestimmt. Fiir die neue
Kategorie der Schwarmfinanzierungsdienstleister ist unter Kapitel Il ein neuer Ab-
schnitt N aufzunehmen. Die jdhrliche Grundabgabe fiir die Kategorie der
Schwarmfinanzierungdienstleister wird auf 5 000 Franken und die jahrliche
Hochstgrenze auf 50 000 Franken festgesetzt. Die Berechnung der Zusatzabgabe

orientiert sich an jener anderer Finanzintermedidre, etwa die von Risikomanagern,
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Administratoren und Vertriebstragern nach dem Gesetz liber die Verwalter alte-
rativer Investmentfonds (AIFMG) oder die von Betreibern von Handelsplattformen
fur virtuelle Wahrungen bzw. Token. Nachdem die Schwarmfinanzierungsverord-
nung vorsieht, dass nach bestimmten anderen EU-Rechtsakten bewilligte Finanz-
intermedidre zusatzlich eine Zulassung als Schwarmfinanzierungsdienstleister be-
antragen kdnnen, wird unter Ziff. 2 klargestellt, dass sich die Zusatzabgabe auf den
Nettoumsatzerlos aus der Erbringung von Schwarmfinanzierungsdienstleistungen

beschrankt.

Zu Kapitel II.
Diese Bestimmung regelt das Inkrafttreten der Gesetzesanpassung gleichzeitig mit

dem Inkrafttreten des EWR-Schwarmfinanzierungs-Durchfiihrungsgesetzes.

4.4 Abanderung des BankG

Zu Art. 2 Abs. 2 und 3

Der bisherige Abs. 3 wird ohne inhaltliche Anpassung nach Abs. 2 verschoben.

Durch die Einflihrung des Abs. 3 werden die Tatigkeiten, die im Rahmen der
Schwarmfinanzierung ausgefiuhrt werden und durch die Schwarmfinanzierungs-
verordnung abgedeckt sind, vom Geltungsbereich des BankG ausgenommen. Um-
fasst von dieser Ausnahme sind einerseits die Schwarmfinanzierungsdienstleister
selbst, sofern sie ausschliesslich die in der Schwarmfinanzierungsverordnung defi-
nierten Schwarmfinanzierungsdienstleistungen erbringen. In ErwGr.9 der
Schwarmfinanzierungsverordnung wird explizit darauf hingewiesen, dass
Schwarmfinanzierungsdienstleister keine Einlagen oder anderen riickzahlbaren
Gelder entgegennehmen diirfen; Abs. 3 enthélt ebenfalls eine diesbeziigliche Klar-
stellung. Andererseits werden auch Projekttrager und Anleger vom Anwendungs-
bereich des BankG ausgenommen, sofern sie bestimmte in Art. 1 Abs. 3 der
Schwarmfinanzierungsverordnung genannte Tatigkeiten durchfiihren und diese

Tatigkeiten ausschliesslich mit der Erbringung von
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Schwarmfinanzierungsdienstleistungen nach der Schwarmfinanzierungsverord-
nung in Zusammenhang stehen. Durch Abs. 3 wird Art. 1 Abs. 3 der Schwarmfinan-

zierungsverordnung durchgefiihrt.

Die aufgenommene Ausnahme bewirkt, dass ein Projekttrager im Rahmen der
Schwarmfinanzierungsverordnung Gelder entgegennehmen kann und ein Anleger
ihm im Rahmen der Schwarmfinanzierungsverordnung Kredite vergeben kann,
ohne unter die Bewilligungspflicht nach Art. 3 Abs. 1 BankG zu fallen. Beide Aus-
nahmen bestehen nur dann, wenn Schwarmfinanzierungsdienstleister bzw. Pro-
jekttrager oder Anleger innerhalb des durch die Schwarmfinanzierungsverord-
nung vorgegebenen Rahmens tatig sind. Nehmen Schwarmfinanzierungsdienst-
leister z.B. Einlagen oder andere riickzahlbare Gelder entgegen, nehmen Projekt-
trager ausserhalb einer Plattform eines Schwarmfinanzierungsdienstleisters
fremde Gelder fiir ihre Projekte entgegen oder gewdhren Anleger aus fremden
Geldern ausserhalb einer Plattform eines Schwarmfinanzierungsdienstleisters
Kredite an Projekttrager, konnen diese Tatigkeiten zu einer Bewilligungspflicht
nach dem BankG fiihren und eine Tatigkeit darstellen, die nach Art. 63 Abs. 1 Bst.

b gerichtlich strafbar ist.

Zudem wird auch Art. 1 der Richtlinie (EU) 2020/1504 umgesetzt, welcher die
Schwarmfinanzierungsdienstleister im Sinne von Art. 2 Abs. 1 Bst. e der Schwarm-
finanzierungsverordnung von der MiFID Il ausnimmt. Die MiFID Il wurde unter an-
derem im BankG umgesetzt. Durch die aufgenommene Ausnahme im BankG ist
die MiFID Il fir Schwarmfinanzierungsdienstleister im Sinne von Art. 2 Abs. 1 Bst. e

der Schwarmfinanzierungsverordnung nicht anwendbar.

Zu Art. 3 Abs. 5 Bst. h und Abs. 6 Bst. h

Art. 3 Abs. 5 Bst. h setzt Art. 1 Abs. 3 Bst. a der Schwarmfinanzierungsverordnung
um und stellt neben der Ausnahme in Art. 2 Abs. 3 BankG klar, dass Gelder entge-
gengenommen werden dirfen, solange sich ein Projekttrager im Geltungsbereich

der Schwarmfinanzierungsverordnung bewegt. Eine Bewilligung als Bank wegen
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der Entgegenahme von Einlagen ist somit fur einen Projekttrager aufgrund der

Ausnahme nicht erforderlich.

Abs. 6 Bst. h setzt Art. 1 der Richtlinie (EU) 2020/1504 um und stellt neben der
Ausnahme in Art. 2 Abs. 3 BankG klar, dass eine Person keine Wertpapierdienst-
leistung erbringt, solange sie sich im Geltungsbereich der Schwarmfinanzierungs-
verordnung bewegt und dadurch nicht den Vorschriften

aus der MiFID Il unterliegt.

Zu Kapitel II.
Kapitel Il. weist darauf hin, welche EWR-Rechtsvorschriften mit der gegenstandli-

chen Vorlage umgesetzt bzw. durchgefiihrt werden.

Zu Kapitel 1lI.
Diese Bestimmung regelt das Inkrafttreten der Gesetzesanpassung gleichzeitig mit

dem Inkrafttreten des EWR-Schwarmfinanzierungs-Durchfiihrungsgesetzes.

4.5 Abdanderung des VVG

Zu Art. 2Bst. pund q

Art. 1 der Richtlinie (EU) 2020/1504, welcher Art. 2 Abs. 1 MiFID Il erganzt, sieht
vor, dass die MIFID Il nicht fur Schwarmfinanzierungsdienstleister gelten soll.
Diese Ausnahme wird in den Katalog des Art. 2 VVG libernommen und so werden
neu unter Bst. p die Schwarmfinanzierungsdienstleister nach der Schwarmfinan-
zierungsverordnung eingefligt und der bisherige Globalverweis in Bst. p wird in

Bst. q Uberflhrt.

Zu Kapitel II.
Kapitel Il. weist darauf hin, welche EWR-Rechtsvorschriften durch diese Vorlage

umgesetzt wird.
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Zu Kapitel llI.
Diese Bestimmung regelt das Inkrafttreten der Gesetzesanpassung gleichzeitig mit

dem Inkrafttreten des EWR-Schwarmfinanzierungs-Durchfiihrungsgesetzes.

5. VERFASSUNGSMASSIGKEIT / RECHTLICHES

Diesen Gesetzesvorlagen stehen keine verfassungsrechtlichen Bedenken entge-

gen.
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6. REGIERUNGSVORLAGEN

6.1 EWR-Schwarmfinanzierungs-Durchfiihrungsgesetz (EWR-SFDG)

Gesetz
vom ....

zur Durchfiihrung der Verordnung (EU) 2020/1503 liber Europdische
Schwarmfinanzierungsdienstleister fiir Unternehmen (EWR-

Schwarmfinanzierungs-Durchfiihrungsgesetz; EWR-SFDG)

Dem nachstehenden vom Landtag gefassten Beschluss erteile Ich Meine Zu-
stimmung:

I. Aligemeine Bestimmungen

Art. 1

Gegenstand und Zweck

1) Dieses Gesetz dient der Durchfihrung der Verordnung (EU) 2020/1503

Uiber Europédische Schwarmfinanzierungsdienstleister fiir Unternehmen?2.

12 Verordnung (EU) 2020/1503 des Europaischen Parlaments und des Rates (iber Europdische Schwarmfi-
nanzierungsdienstleister fiir Unternehmen und zur Anderung der Verordnung (EU) 2017/1129 und der

Richtlinie (EU) 2019/1937 des Européischen Parlaments und des Rates vom 7. Oktober 2020 (ABI. L 347
vom 20.10.2020, S. 1).
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2) Die jeweils geltende Fassung der in Abs. 1 genannten EWR-Rechtsvor-
schrift ergibt sich aus der Kundmachung der Beschliisse des Gemeinsamen EWR-
Ausschusses im Liechtensteinischen Landesgesetzblatt nach Art. 3 Bst. k des Kund-

machungsgesetzes.

Art. 2

Bezeichnungen

Unter den in diesem Gesetz verwendeten Personen- und Funktionsbezeich-
nungen sind Angehdrige des weiblichen und mannlichen Geschlechts zu verste-

hen.

Il. Haftung

Art. 3

Haftung fiir das Anlageinformationsblatt

1) Die fur das Anlageinformationsblatt nach Art. 23 Abs. 9 der Verordnung
(EU) 2020/1503 bzw. die flr das Anlageinformationsblatt auf Ebene der Plattform
nach 24 Abs. 4 der Verordnung (EU) 2020/1503 verantwortlichen Personen sind
im Anlagebasisinformationsblatt eindeutig unter Angabe ihres Namens und ihrer
Funktion —bei juristischen Personen ihres Namens und ihres Sitzes —zu benennen.
Das Anlageinformationsblatt muss zudem Erklarungen der betreffenden Personen
enthalten, dass ihres Wissens die Angaben in dem Anlagebasisinformationsblatt
richtig sind und darin keine Auslassungen vorliegen, die die Aussage des Anlage-

basisinformationsblatts verandern kénnen.

2) Die fiir die im Anlageinformationsblatt nach Art. 23 der Verordnung (EU)

2020/1503 angegebenen Informationen verantwortliche Person ist der
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Projekttrager. Sofern er nicht nachweist, dass ihn keinerlei Verschulden trifft, haf-

tet er jedem Anleger fir den Schaden, welcher diesem entstanden ist durch:

a)  unrichtige oder irrefiihrende Angaben im Anlageinformationsblatt nach Art.
23 der Verordnung (EU) 2020/1503 einschliesslich deren Ubersetzungen; o-

der

b) die Auslassung wichtiger Informationen im Anlagebasisinformationsblatt
nach Art. 23 der Verordnung (EU) 2020/1503, die erforderlich waren, um
Anleger bei ihrer Abwagung einer Finanzierung des Schwarmfinanzierungs-

projektes zu unterstitzen.

3) Abs. 2 findet sinngemass auf Mitglieder des Verwaltungs-, Leitungs- oder
Aufsichtsorgans des Projekttragers Anwendung, wenn diese vorsatzlich oder grob

fahrldssig gehandelt haben.

4) Die fur die im Anlageinformationsblatt nach Art. 24 der Verordnung (EU)
2020/1503 angegebenen Informationen verantwortliche Person ist der Schwarm-
finanzierungsdienstleister. Sofern er nicht nachweist, dass ihn keinerlei Verschul-
den trifft, haftet er jedem Anleger fiir den Schaden, welcher diesem entstanden

ist durch:

a) unrichtige oder irrefihrende Angaben im Anlageinformationsblatt auf
Ebene der Plattform nach Art. 24 der Verordnung (EU) 2020/1503 ein-

schliesslich deren Ubersetzungen; oder

b)  die Auslassung wichtiger Informationen im Anlagebasisinformationsblatt auf
Ebene der Plattform nach Art. 24 der Verordnung (EU) 2020/1503, die erfor-
derlich waren, um Anleger bei ihrer Abwéagung einer Anlage durch die indi-

viduelle Verwaltung des Kreditportfolios zu unterstiitzen.

5) Die in Abs. 2 bis 4 genannten Personen haften auch firr ihre Hilfspersonen

sowie fir die von ihnen beauftragten Personen, sofern sie nicht nachweisen, dass
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sie bei der Auswahl, Instruktion und Uberwachung die nach den Umstinden ge-

botene Sorgfalt angewendet haben.

6) Die Haftung nach Abs. 2 und 4 kann im Voraus zum Nachteil von Anlegern

weder ausgeschlossen noch beschrankt werden.

Art. 4

Solidaritdt

Sind fir einen Schaden mehrere Personen ersatzpflichtig, so ist jede von
ihnen insoweit mit den anderen solidarisch haftbar, als ihr der Schaden aufgrund

ihres eigenen Verschuldens und der Umstande personlich zurechenbar ist.

Art. 5

Gerichtsstand

Das Landgericht ist zustandig fur:

a) Klagen der Anleger aus dem Rechtsverhadltnis mit einem inlandischen Pro-
jekttrager oder einem inlandischen Schwarmfinanzierungsdienstleister oder
gegen sonstige verantwortliche inlandische Personen im Sinne der Verord-

nung (EU) 2020/1503 oder dieses Gesetzes; oder

b)  Klagen inlandischer Anleger aus einem Rechtsverhaltnis mit einem auslandi-
schen Projekttrager oder einem ausldandischen Schwarmfinanzierungs-
dienstleister oder gegen sonstige fiir die Erstellung eines Anlagebasisinfor-
mationsblatts bzw. eines Anlageinformationsblatts auf Ebene der Plattform
verantwortliche Personen im Sinne der Verordnung (EU) 2020/1503 oder

dieses Gesetzes.
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Art. 6

Verjdhrung

Der Anspruch auf Schadenersatz gegen die nach den vorstehenden Bestim-
mungen verantwortlichen Personen verjdhrt in einem Jahr von dem Tag an, an
dem der Geschadigte Kenntnis vom Schaden und von der Person des Ersatzpflich-
tigen hat, jedenfalls aber mit dem Ablauf von zehn Jahren, vom Tag der schadigen-

den Handlung an gerechnet.

Art. 7
Haftung der FMA

Die zivilrechtliche Haftung der FMA richtet sich nach Art. 21 des Finanz-

marktaufsichtsgesetzes.

l1l. Aufsicht

Art. 8

Zustdndige Behérde

Die FMA ist die fur Liechtenstein zustandige Behorde nach Art. 29 Abs. 1 der
Verordnung (EU) 2020/1503 und nimmt die einer zustandigen Behorde zugewie-
senen Aufgaben und Befugnisse nach der Verordnung (EU) 2020/1503 und diesem

Gesetz wahr.

Art. 9
Befugnisse der FMA

1) Die FMA Uberwacht die Einhaltung der Bestimmungen der Verordnung

(EU) 2020/1503 und dieses Gesetzes. Sie trifft die fur den Vollzug notwendigen
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Massnahmen direkt, in Zusammenarbeit mit anderen Aufsichtsorganen oder

durch Anzeige bei der Staatsanwaltschaft.

2) Die FMA besitzt alle erforderlichen Befugnisse, um ihre Aufgaben zu er-

fullen, und kann dabei insbesondere:

a)

b)

d)

von Schwarmfinanzierungsdienstleistern und Dritten, die zur Wahrnehmung
von Aufgaben im Zusammenhang mit der Erbringung von Schwarmfinanzie-
rungsdienstleistungen benannt wurden, sowie von natirlichen und juristi-
schen Personen, die diese kontrollieren oder von diesen kontrolliert werden,
die fur den Vollzug der Verordnung (EU) 2020/1503 und dieses Gesetzes er-

forderlichen Informationen und Unterlagen verlangen;

von Wirtschaftspriifern und von Fihrungskrdften des Schwarmfinanzie-
rungsdienstleisters und der Dritten, die zur Wahrnehmung von Aufgaben im
Zusammenhang mit der Erbringung der Schwarmfinanzierungsdienstleis-

tung benannt wurden, Informationen verlangen;

ausserordentliche Prifungen durch einen Wirtschaftsprifer bzw. eine Wirt-
schaftspriifungsgesellschaft anordnen oder selbst vor Ort Priifungen an an-
deren Standorten als den privaten Wohnraumen natlrlicher Personen
durchfiihren und zu jenem Zweck Zugang zu Raumlichkeiten erhalten, um
Unterlagen und Daten gleich welcher Form einzusehen, wenn der begrin-
dete Verdacht besteht, dass im Zusammenhang mit dem Gegenstand einer
Uberpriifung oder Ermittlung Dokumente und andere Daten vorhanden
sind, die als Nachweis fiir einen Verstoss gegen die Verordnung (EU)

2020/1503 dienen kdnnen;

ein Schwarmfinanzierungsangebot fiir jeweils hochstens zehn aufeinander
folgende Arbeitstage aussetzen, wenn ein hinreichend begriindeter Ver-
dacht besteht, dass gegen die Verordnung (EU) 2020/1503 verstossen

wurde;
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die Marketingmitteilung untersagen oder fiir jeweils hochstens zehn aufei-
nander folgende Arbeitstage aussetzen oder verlangen, dass ein Schwarmfi-
nanzierungsdienstleister oder Dritter, der zur Wahrnehmung von Aufgaben
im Zusammenhang mit der Erbringung von Schwarmfinanzierungsdienstleis-
tungen benannt wurde, die Marketingmitteilung unterlasst oder fir jeweils
hochstens zehn aufeinander folgende Arbeitstage aussetzt, wenn ein hinrei-
chend begriindeter Verdacht besteht, dass gegen die Verordnung (EU)
2020/1503 verstossen wurde;

ein Schwarmfinanzierungsangebot untersagen, wenn sie feststellt, dass ge-
gen die Verordnung (EU) 2020/1503 verstossen wurde, oder ein hinreichend
begriindeter Verdacht besteht, dass gegen die Verordnung (EU) 2020/1503

verstossen wiirde;

die Erbringung von Schwarmfinanzierungsdienstleistungen fir jeweils
hochstens zehn aufeinander folgende Arbeitstage aussetzen oder von einem
Schwarmfinanzierungsdienstleister die Aussetzung der Erbringung von
Schwarmfinanzierungsdienstleistungen fiir jeweils zehn aufeinander fol-
gende Arbeitstage verlangen, wenn ein hinreichend begriindeter Verdacht

besteht, dass gegen die Verordnung (EU) 2020/1503 verstossen wurde;

die Erbringung von Schwarmfinanzierungsdienstleistungen untersagen,
wenn sie feststellt, dass gegen die Verordnung (EU) 2020/1503 verstossen

wurde;

den Umstand bekannt machen, dass ein Schwarmfinanzierungsdienstleister
oder ein Dritter, der zur Wahrnehmung von Aufgaben im Zusammenhang
mit der Erbringung von Schwarmfinanzierungsdienstleistungen benannt

wurde, seinen Verpflichtungen nicht nachkommt;

zur Gewahrleistung des Anlegerschutzes oder des reibungslosen Funktionie-
rens des Marktes alle wesentlichen Informationen, welche die Erbringung

von Schwarmfinanzierungsdienstleistungen beeinflussen kénnten, bekannt
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machen oder von einem Schwarmfinanzierungsdienstleister oder einem
Dritten, der zur Wahrnehmung von Aufgaben im Zusammenhang mit der Er-
bringung der Schwarmfinanzierungsdienstleistung benannt wurde, die Be-

kanntgabe dieser Informationen verlangen;

die Erbringung von Schwarmfinanzierungsdienstleistungen aussetzen oder
von einem Schwarmfinanzierungsdienstleister oder einem Dritten, der zur
Wahrnehmung von Aufgaben im Zusammenhang mit der Erbringung von
Schwarmfinanzierungsdienstleistungen benannt wurde, deren Aussetzung
verlangen, wenn sie der Auffassung ist, dass die Erbringung der Schwarmfi-

nanzierungsdienstleistung den Anlegerinteressen abtraglich ware;

fir den Fall, dass einem im Inland zugelassenen Schwarmfinanzierungs-
dienstleister die Zulassung nach Art. 17 Abs. 1 UAbs. 1 Bst. c der Verordnung
(EU) 2020/1503 entzogen wurde, vorbehaltlich der Zustimmung der Kunden
und des Ubernehmenden Schwarmfinanzierungsdienstleisters bestehende
Vertrage an einen anderen Schwarmfinanzierungsdienstleister tibertragen,

der die Voraussetzungen fiir eine Zulassung erfiillt.

3) Jede Massnahme gemass Abs. 2 muss verhaltnismassig sein, ist ordnungs-

gemass zu begriinden und steht im Einklang mit Art. 14.

4) Die FMA hat dem Schwarmfinanzierungsdienstleister, an den bestehende

Vertrage nach Abs. 2 Bst. m Gbertragen werden, eine Zulassung fiir die Erbringung

von Schwarmfinanzierungsdienstleistungen zu erteilen, sofern er tGber keine Zu-

lassung im Inland verfigt.

5) Wenn eine natiirliche oder juristische Person der FMA im Einklang mit der

Verordnung (EU) 2020/1503 Informationen meldet, gilt dies nicht als Verstoss ge-

gen eine vertragliche oder gesetzliche Geheimhaltungspflicht und hat keine dies-

beziigliche Haftung der meldenden Person zur Folge.
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Art. 10

Aufsichtsabgaben und Gebiihren

Die Aufsichtsabgaben und Gebihren richten sich nach der Finanzmarktauf-

sichtsgesetzgebung.

IV. Rechtsmittel

Art. 11

Rechtsmittel

1) Gegen Entscheidungen der FMA kann binnen 14 Tagen ab Zustellung Be-

schwerde bei der FMA-Beschwerdekommission erhoben werden.

2) Wird Uber einen Antrag auf Erteilung einer Zulassung als Schwarmfinan-
zierungsdienstleister, der alle erforderlichen Angaben nach Art. 12 Abs. 2 der Ver-
ordnung (EU) 2020/1503 enthalt, nicht binnen sechs Monaten nach seinem Ein-
gang entschieden, kann Beschwerde bei der FMA-Beschwerdekommission erho-

ben werden.

3) Gegen Entscheidungen der FMA-Beschwerdekommission kann binnen 14

Tagen ab Zustellung Beschwerde beim Verwaltungsgerichtshof erhoben werden.
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V. Strafbestimmungen

Art. 12

Vergehen und Ubertretungen

1) Vom Landgericht wird wegen Vergehens mit Freiheitsstrafe bis zu einem

Jahr oder mit Geldstrafe bis zu 360 Tagessatzen bestraft, wer:

a)

b)

c)

d)

entgegen Art. 3 Abs. 1 oder Art. 13 Abs. 2 der Verordnung (EU) 2020/1503

Schwarmfinanzierungsdienstleistungen erbringt;

als Schwarmfinanzierungsdienstleister entgegen Art. 10 Abs. 2 der Verord-
nung (EU) 2020/1503 Geldbetradge nicht bei einer Zentralbank, einer Bank
im Sinne des Bankengesetzes oder einem gemass der Richtlinie 2013/36/EU

zugelassenen ausldandischen Kreditinstitut hinterlegt;

gegen die Pflichten nach Art. 10 Abs. 3 der Verordnung (EU) 2020/1503 im
Rahmen der Verwahrung von (ibertragbaren Wertpapieren oder fir

Schwarmfinanzierungszwecke zugelassene Instrumente verstosst;

eine Zulassung aufgrund falscher Angaben oder auf andere rechtswidrige

Weise erschlichen hat.

2) Von der FMA wird, sofern die Tat nicht den Tatbestand einer in die Zu-

stindigkeit der Gerichte fallenden strafbaren Handlung bildet, wegen Ubertretung

mit Busse nach Abs. 3 bestraft, wer:

a)

b)

die Pflichten im Zusammenhang mit der Erbringung von Schwarmfinanzie-
rungsdienstleistungen nach Art. 3 Abs. 2 bis 6 der Verordnung (EU)
2020/1503 verletzt;

die Anforderungen an eine wirksame und umsichtige Geschaftsleitung nach

Art. 4 verletzt;
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die Anforderungen an eine sorgfaltige Prifung der Projekttrager nach Art. 5

der Verordnung (EU) 2020/1503 nicht erfllt;

gegen die Pflichten im Rahmen der individuellen Verwaltung des Kreditport-

folios nach Art. 6 Abs. 1 bis 6 der Verordnung (EU) 2020/1503 verstdsst;

die Vorschriften Gber die Bearbeitung von Beschwerden nach Art. 7 Abs. 1

bis 4 der Verordnung (EU) 2020/1503 nicht einhalt;

die Grundsatze zur Vermeidung von Interessenkonflikten nach Art. 8 Abs. 1

bis 6 der Verordnung (EU) 2020/1503 verletzt;

die Pflichten im Zusammenhang mit der Auslagerung von betrieblichen Auf-
gaben auf Dritte nach Art. 9 Abs. 1 oder 2 der Verordnung (EU) 2020/1503

verletzt;

gegen die Vorschriften Gber die Erbringung von Dienstleistungen zur Ver-
wahrung des Kundenvermoégens oder von Zahlungsdiensten nach Art. 10

Abs. 1 oder Abs. 5 der Verordnung (EU) 2020/1503 verstosst;

keine angemessenen aufsichtsrechtlichen Sicherheiten nach Art. 11 auf-

weist;

gegen die Pflicht zur unverziglichen Unterrichtung der FMA Uber alle we-
sentlichen Anderungen der fiir die Zulassung erforderlichen Voraussetzun-
gen oder zur Vorlage der erforderlichen Informationen nach Art. 15 Abs. 3

der Verordnung (EU) 2020/1503 verstosst;

entgegen Art. 16 Abs. 1 der Verordnung (EU) 2020/1503 der FMA keine
Liste der Projekte, die mithilfe der Schwarmfinanzierungsplattform finan-
ziert werden, einreicht, oder diese nicht fristgerecht oder unvollstiandig

einreicht oder falsche Angaben macht;

gegen die Pflicht zur Ubermittlung der Angaben zur grenziiberschreitenden
Erbringung von Schwarmfinanzierungsdienstleistungen nach Art. 18 Abs. 1

der Verordnung (EU) 2020/1503 an die FMA verstdsst oder vor den in Art.
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18 Abs. 4 der Verordnung (EU) 2020/1503 genannten Zeitpunkten mit der
Erbringung der Schwarmfinanzierungsdienstleistungen in einem anderen

EWR-Mitgliedstaat beginnt;

die Informationspflichten gegeniiber Kunden nach Art. 19 Abs. 1 bis 6 der
Verordnung (EU) 2020/1503 verletzt;

den Pflichten zur Offenlegung oder Veroffentlichung von Ausfallquoten o-
der der Pflicht zur Veroffentlichung einer Erklarung zu den Ergebnissen
nach Art. 20 Abs. 1 und 2 der Verordnung (EU) 2020/1503 nicht nach-

kommt;

die Pflichten zur Durchfiihrung einer Kenntnispriifung oder zur Einholung
von Informationen und Uberpriifung einer Simulation der F3higkeit, Ver-
luste zu tragen nach Art. 21 Abs. 1 bis 3 und 5 bis 6 der Verordnung (EU)

2020/1503 verletzt;

entgegen Art. 21 Abs. 4 der Verordnung (EU) 2020/1503 den Anleger nicht
davon in Kenntnis setzt, dass die auf den Schwarmfinanzierungsplattfor-
men angebotenen Dienstleistungen fir ihn ungeeignet sein konnten oder
keine Risikowarnung tibermittelt oder in der Risikowarnung nicht eindeutig

auf das Risiko eines Verlusts des gesamten angelegten Geldes hinweist;

die Pflicht zur Einholung einer Bestatigung nach Art. 21 Abs 4 oder 6 der
Verordnung (EU) 2020/1503 verletzt;

entgegen Art. 21 Abs. 7 der Verordnung (EU) 2020/1503 gegen die Pflicht

zur Ubermittlung einer Risikowarnung, der Einholung einer ausdriicklichen
Zustimmung des potenziellen nicht kundigen Anlegers oder nicht kundigen
Anlegers oder eines Nachweises, dass der Anleger die Anlage und deren Ri-

siken versteht, verstosst;

entgegen Art. 22 Abs. 2 und 4 der Verordnung (EU) 2020/1503 keine vorver-

tragliche Bedenkzeit vorsieht oder keine Aufzeichnungen uber die
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Anlageangebote und Interessenbekundungen, die er erhalt, und tber den

Zeitpunkt von deren Eingang fihrt;

keine oder keine genauen, klaren oder rechtzeitigen Informationen lber die
Bedenkzeit, ihren Beginn, ihre Dauer und die Modalitdten des Widerrufs ei-
nes Anlageangebots oder einer Interessenbekundung nach Art. 22 Abs. 6 der

Verordnung (EU) 2020/1503 bereitstellt;

gegen die Pflichten nach Art. 23 Abs. 1 bis 4, 6 bis 9 und 11 bis 12 der Ver-
ordnung (EU) 2020/1503 im Zusammenhang mit dem Anlagebasisinformati-

onsblatt verstosst;

entgegen Art. 23 Abs. 13 der Verordnung (EU) 2020/1503 einem potenziel-

len Anleger nicht unmissverstandlich von der Anlage abrét;

die Pflichten im Zusammenhang mit der Bereitstellung eines Anlagebasisin-
formationsblatts auf Ebene der Plattform nach Art. 24 der Verordnung (EU)
2020/1503 verletzt;

im Rahmen des Betriebs eines Forums gegen die Pflichten nach Art. 25 der

Verordnung (EU) 2020/1503 verstosst;

die Aufbewahrungspflichten oder die Pflicht zur Sicherstellung eines Zu-
gangs zu solchen Aufzeichnungen nach Art. 26 der Verordnung (EU)

2020/1503 verletzt;

die Anforderungen in Bezug auf Marketingmitteilungen nach Art. 27 Abs. 1
bis 3 der Verordnung (EU) 2020/1503 nicht einhalt;

einer Aufforderung der FMA zur Zusammenarbeit in einem Ermittlungs- o-
der Uberpriifungsverfahren nach Art. 9 Abs. 2 Bst. c oder einem Ersuchen

nach Art. 9 Abs. 2 Bst. a, b, e, g, k oder | nicht nachkommt.

3) Die Busse nach Abs. 2 betragt:
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a) bei natlirlichen Personen bis zu 550 000 Franken oder bis zum Zweifachen
des durch den Verstoss gezogenen Nutzens einschliesslich eines vermiede-

nen Verlustes, soweit sich der Nutzen beziffern lasst;

b)  beijuristischen Personen bis zu 550 000 Franken oder bis zu 5 % ihres jahrli-
chen Gesamtumsatzes, der im letzten verfiigbaren vom Leitungsorgan gebil-
ligten Abschluss ausgewiesen ist, oder bis zum Zweifachen des durch den
Verstoss gezogenen Nutzens einschliesslich eines vermiedenen Verlustes,

soweit sich der Nutzen beziffern lasst.

4) Wenn es sich bei der in Abs. 3 Bst. b genannten juristischen Person um ein
Mutterunternehmen oder ein Tochterunternehmen eines Mutterunternehmens
handelt, das einen konsolidierten Abschluss vorzulegen hat, so ist der relevante
Gesamtumsatz der jahrliche Gesamtumsatz oder die entsprechende Einkunftsart,
der bzw. die im letzten verfligbaren konsolidierten Abschluss ausgewiesen ist, der

vom Leitungsorgan des Mutterunternehmens an der Spitze gebilligt wurde.

5) Die FMA hat Bussen gegen juristische Personen zu verhdngen, wenn die
Ubertretungen in Ausiibung geschéftlicher Verrichtungen der juristischen Person
(Anlasstaten) durch Personen begangen werden, die entweder allein oder als Mit-
glied des Verwaltungsrats, der Geschaftsleitung, des Vorstands oder Aufsichtsrats
der juristischen Person oder aufgrund einer anderen Fiihrungsposition innerhalb

der juristischen Person gehandelt haben, aufgrund derer sie:
a) befugt sind, die juristische Person nach aussen zu vertreten;
b)  Kontrollbefugnisse in leitender Stellung austiben; oder

c) sonst massgeblichen Einfluss auf die Geschaftsfihrung der juristischen Per-

son ausliben.

6) Fir Ubertretungen, welche von Mitarbeitern der juristischen Person,

wenngleich nicht schuldhaft, begangen werden, ist die juristische Person auch
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dann verantwortlich, wenn die Ubertretung dadurch erméglicht oder wesentlich
erleichtert worden ist, dass die in Abs. 5 genannten Personen es unterlassen ha-
ben, die erforderlichen und zumutbaren Massnahmen zur Verhinderung derarti-

ger Anlasstaten zu ergreifen.

7) Die Verantwortlichkeit der juristischen Person fiir die Anlasstat und die
Strafbarkeit der in Abs. 5 genannten Personen oder von Mitarbeitern nach Abs. 6
wegen derselben Tat schliessen einander nicht aus. Die FMA kann von der Bestra-
fung einer natliirlichen Person absehen, wenn fiir denselben Verstoss bereits eine
Busse gegen die juristische Person verhangt wird und keine besonderen Umstande

vorliegen, die einem Absehen von der Bestrafung entgegenstehen.

8) Die Verantwortlichkeit von juristischen Personen fiir ein Vergehen nach

Abs. 1 richtet sich nach den §§ 74a ff. des Strafgesetzbuches.

9) Sofern das Landgericht aufgrund eines Tatbestandes des Strafgesetzbu-
ches oder des Abs. 1 in derselben Sache zustandig ist, ist das Landgericht anstelle
der FMA auch fiir die Verfolgung von Ubertretungen nach Abs. 2 zustindig. Wird
das Verfahren vom Landgericht eingestellt, fallt die Zustéandigkeit an die FMA zu-

rick.

10) Beim Zusammentreffen mehrerer strafbarer Handlungen findet Art. V

Abs. 5 des Strafrechtsanpassungsgesetzes mit der Massgabe Anwendung, dass:

a) die besonderen Strafzumessungsgriinde des Art. 14 fiir Vergehen und Uber-
tretungen nach Abs. 1 und 2 sowie die Bussgeldkriterien nach diesem Artikel

heranzuziehen sind; und

b) diefir den Fall der Uneinbringlichkeit der Geldstrafe an ihre Stelle tretende

Freiheitsstrafe im Fall des Abs. 1 ein Jahr nicht Gberschreiten darf.
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11) Ein Schuldspruch nach diesem Artikel ist mit Bezug auf die Beurteilung

der Schuld und der Widerrechtlichkeit sowie die Bestimmung des Schadens fiir

den Zivilrichter nicht verbindlich.

12) Bei fahrlassiger Begehung werden die Strafobergrenzen nach Abs. 1 und

3 auf die Hélfte herabgesetzt.

13) Die Verfolgungsverjahrung betragt drei Jahre.

Art. 13

Verwaltungsmassnahmen

Die FMA kann im Falle von Verstossen nach Art. 12 Abs. 1 und 2 unbeschadet

sonstiger Befugnisse nach Art. 9 folgende Massnahmen ergreifen:

a)

b)

c)

d)

die Veroffentlichung der verantwortlichen natirlichen oder juristischen Per-

son und der Art des Verstosses nach Art. 16;
die Anordnung einer Vorteilsabschopfung nach Art. 15;

die Anordnung an die fir den Verstoss verantwortliche natirliche oder juris-
tischen Person, die Verhaltensweise einzustellen und von einer Wiederho-

lung abzusehen;

die Verhdangung des voriibergehenden oder - bei wiederholten schweren
Verstossen - dauerhaften Verbots gegen jedes verantwortlich gemachte Mit-
glied des Leitungsorgans des Schwarmfinanzierungsdienstleisters oder jede
andere verantwortlich gemachte natiirliche Person, in dem Schwarmfinan-

zierungsdienstleister Leitungsaufgaben wahrzunehmen.
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Art. 14

Verhdltnismdssigkeit und Effizienzgebot

1) Bei der Verhangung von Strafen und Verwaltungsmassnahmen nach Art.

12 und 13 bericksichtigen das Landgericht bzw. die FMA:

a)

1.

b)

in Bezug auf den Verstoss insbesondere:

dessen Schwere und Dauer;

die erzielten Gewinne oder verhinderten Verluste, soweit bezifferbar;
Dritten entstandene Verluste, soweit bezifferbar;

Auswirkungen des Verstosses auf die Interessen der Anleger;

in Bezug auf die fur den Verstoss verantwortlichen natirlichen und juristi-

schen Personen insbesondere:
den Grad an Verantwortung;

die Finanzkraft der verantwortlichen natirlichen oder juristischen Person,
wie sie sich insbesondere aus dem Gesamtumsatz der verantwortlichen ju-
ristischen Person oder den Jahreseinklinften und dem Nettovermdégen der

verantwortlichen natiirlichen Person ablesen lasst;

die Kooperationsbereitschaft mit der FMA bzw. dem Landgericht, unbescha-
det der Notwendigkeit, die Herausgabe der von dieser Person erzielten Ge-

winne oder verhinderten Verluste sicherzustellen;

frihere Verstosse und eine Wiederholungsgefahr.

2) Bei der Wahrnehmung ihrer Befugnisse zur Verhangung von verwaltungs-

rechtlichen Sanktionen nach Art. 12 und anderen verwaltungsrechtlichen Mass-

nahmen nach Art. 13 arbeitet die FMA eng mit den zustandigen Behdrden anderer

EWR-Mitgliedstaaten zusammen, um sicherzustellen, dass die Wahrnehmung ih-

rer Aufsichts- und Ermittlungsbefugnisse sowie die verwaltungsrechtlichen
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Sanktionen und anderen verwaltungsrechtlichen Massnahmen, die sie verhangen,
wirksam und angemessen sind. Sie koordiniert ihre Massnahmen, um Doppelar-
beit und Uberschneidungen bei der Wahrnehmung ihrer Aufsichts- und Ermitt-
lungsbefugnisse und bei der Verhdangung von verwaltungsrechtlichen Sanktionen
und anderen verwaltungsrechtlichen Massnahmen in grenziiberschreitenden Fal-

len zu vermeiden.

3) Im Ubrigen findet der Allgemeine Teil des Strafgesetzbuches sinngeméss

Anwendung.

Art. 15

Vorteilsabschépfung

1) Wird eine Ubertretung nach Art. 12 Abs. 2 begangen und dadurch ein wirt-
schaftlicher Vorteil erlangt, ordnet die FMA die Abschdpfung des wirtschaftlichen
Vorteils an und verpflichtet den Beglinstigten zur Zahlung eines entsprechenden

Geldbetrages.

2) Abs. 1 findet keine Anwendung, wenn der wirtschaftliche Vorteil durch
Schadenersatz- oder sonstige Leistungen ausgeglichen ist. Soweit der Beglinstigte
solche Leistungen erst nach der Vorteilsabschopfung erbringt, ist der bezahlte
Geldbetrag in Hohe der nachgewiesenen Zahlungen zuriickzuerstatten. Die Hohe

des wirtschaftlichen Vorteils kann geschatzt werden.

3) Die Vorteilsabschépfung verjahrt nach einem Ablauf von finf Jahren seit

Beendigung der Zuwiderhandlung.

4) Das Verfahren richtet sich nach den Bestimmungen des Gesetzes lber die

allgemeine Landesverwaltungspflege.
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5) Der Verfall bei Vergehen nach Art. 12 Abs. 1 richtet sich nach den §§ 20

ff. des Strafgesetzbuches.

Art. 16

Verantwortlichkeit

Werden die Widerhandlungen im Geschéftsbetrieb einer juristischen Per-
son, einer Kollektiv- oder Kommanditgesellschaft oder Einzelfirma begangen, fin-
den die Strafbestimmungen auf die Personen Anwendung, die fir sie gehandelt
haben oder hatten handeln sollen, jedoch unter solidarischer Mithaftung der ju-
ristischen Person, der Gesellschaft oder der Einzelfirma fir die Geldstrafen, Bus-

sen und Kosten.

Art. 17

Verdffentlichung von Strafen und Verwaltungsmassnahmen

1) Die FMA veroffentlicht rechtskraftige Entscheidungen Uber verhangte
Strafen und Verwaltungsmassnahmen nach Art. 12 Abs. 2 und 13 auf ihrer Inter-
netseite, unverziiglich nachdem die von der Entscheidung betroffene Person dar-
Uber informiert wurde; dies gilt nicht fliir Massnahmen mit Ermittlungscharakter.
Eine solche Veroffentlichung stellt keine Verletzung des Berufsgeheimnisses nach

Art. 35 der Verordnung (EU) 2020/1503 dar. Die Veroffentlichung enthalt:
a) Informationen zu Art und Charakter des Verstosses; und

b) den Namen bzw. die Firma der natirlichen oder juristischen Person, gegen

die die Sanktion verhdangt wurde.

2) Die FMA kann die Veroffentlichung von Entscheidungen aufschieben,
diese Entscheidungen in anonymisierter Form bekanntmachen oder, soweit eine

Aufschiebung oder Anonymisierung nicht ausreicht, auf eine Veroffentlichung
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verzichten, wenn die Veroffentlichung der Identitat der betroffenen Person zu-

folge einer einzelfallbezogenen Verhaltnismassigkeitspriifung:

a) laufende Ermittlungen oder die Stabilitdit der Finanzmarkte gefdhrden

wiirde; oder

b) bei Massnahmen, die als geringfligig angesehen werden, unverhéltnismassig

ware.

3) Liegen Griinde fiir eine anonyme Veroffentlichung nach Abs. 2 vor, ist aber
davon auszugehen, dass diese Griinde in absehbarer Zeit nicht mehr vorliegen
werden, so kann die FMA auf die anonyme Vero6ffentlichung verzichten und die
Strafen und Verwaltungsmassnahmen nach Wegfall der Griinde nach Abs. 1 ver-

offentlichen.

4) Die FMA hat die Veroffentlichung nach Abs. 1 mindestens fiinf Jahre auf
ihrer Internetseite zuganglich zu machen. Dabei ist die Veroffentlichung personen-
bezogener Daten nur aufrecht zu erhalten, so lange nicht eines der Kriterien des
Abs. 2 erfiillt werden wirde oder dies nach den geltenden Datenschutzbestim-

mungen erforderlich ist.

5) Die Veroffentlichung nach Abs. 1 ist von der FMA zu verfiigen; dies gilt

nicht fiir anonyme Veroffentlichungen.

6) Die FMA informiert die ESMA Uber die von ihr rechtskraftig verhdngten
Sanktionen, insbesondere auch (iber jene Sanktionen, die zwar verhangt, aber
nicht bekanntgemacht wurden. Dies stellt keine Verletzung des Berufsgeheimnis-
ses nach Art. 35 der Verordnung (EU) 2020/1503 dar. Die FMA Ubermittelt der
ESMA jahrlich eine Zusammenfassung von Informationen (ber alle von ihr ver-
hdangten Sanktionen, einschliesslich anonymisierter und aggregierter Daten lber
alle durchgefiihrten strafrechtlichen Ermittlungen und verhdngten strafrechtli-

chen Sanktionen. Diese Verpflichtung gilt nicht fir Massnahmen mit
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Ermittlungscharakter. Hat die FMA eine Sanktion der Offentlichkeit bekannt ge-

macht, so unterrichtet sie die ESMA gleichzeitig mit der Veroffentlichung dariber.

IV. Schlussbestimmungen

Art. 18

Inkrafttreten

Dieses Gesetz tritt gleichzeitig mit dem Beschluss des Gemeinsamen EWR-
Ausschusses betreffend die Ubernahme der Verordnung (EU) 2020/1503 in das
EWR-Abkommen in Kraft.
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6.2 Abanderung des FMAG

Gesetz
vom ...

tiber die Abanderung des Finanzmarktaufsichtsgesetzes

Dem nachstehenden vom Landtag gefassten Beschluss erteile Ich Meine Zu-

stimmung:

Abdnderung bisherigen Rechts

Das Gesetz vom 18. Juni 2004 Uber die Finanzmarktaufsicht (Finanzmarkt-
aufsichtsgesetz; FMAG), LGBI. 2004 Nr. 175, in der geltenden Fassung, wird wie

folgt abgeandert:

Art. 5 Abs. 1 Bst. z

1) Soweit gesetzlich nichts anderes bestimmt ist, obliegen der FMA die Auf-
sicht und der Vollzug dieses Gesetzes sowie der nachfolgenden Gesetze ein-

schliesslich der dazu erlassenen Durchfiihrungsverordnungen:

z""") Gesetz zur Durchfiihrung der Verordnung (EU) 2020/1503 Uber Europaische
Schwarmfinanzierungsdienstleister fir Unternehmen (EWR-Schwarmfinan-

zierungs-Durchfiihrungsgesetz; EWR-SFDG).

Anhang 1 Abschnitt |
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. Schwarmfinanzierungsdienstleister

Die Gebihr fir die Erteilung oder Verweigerung der Zulassung eines
Schwarmfinanzierungsdienstleisters nach der Verordnung (EU) 2020/1503
betrdgt 5 000 Franken. Weitere Kosten, die durch den Beizug von Experten

entstehen, sind nach Art. 30 Abs. 6 dieses Gesetzes gesondert zu erstatten.

Die Gebuhr fir den Entzug einer Zulassung eines Schwarmfinanzierungs-

dienstleisters nach der Verordnung (EU) 2020/1503 betragt 10 000 Franken.

Die Gebuhr fir den Erlass einer sonstigen Verfliigung nach der Verordnung
(EU) 2020/1503 und dem EWR-Schwarmfinanzierungs-Durchfiihrungsgesetz
betragt, sofern kein Geblihrentatbestand nach Ziff. 1 und 2 vorliegt, je nach
Aufwand und Komplexitdt der zu erstellenden Verfligung 1000 bis 10 000

Franken.

Anhang 2 Kapitel Il Abschnitt N
Schwarmfinanzierungsdienstleister

Die Grundabgabe betragt fiir Schwarmfinanzierungsdienstleister 5 000 Fran-

ken pro Jahr.

Die Zusatzabgabe fiir Schwarmfinanzierungsdienstleister nach Ziff. 1 betragt
0,5 % des Nettoumsatzerldses aus samtlichen Schwarmfinanzierungsdienst-

leistungen per Ende des letzten abgeschlossenen Geschaftsjahres.

Bei im Abgabejahr neu zugelassenen Schwarmfinanzierungsdienstleistern ist
der Nettoumsatzerl6és des laufenden Jahres fiir die Bemessung der Zusatz-
abgabe massgebend. Die Abgabe wird im Folgejahr erhoben. Die Einhebung
der Zusatzabgabe erfolgt zeitgleich mit der Einhebung der Zusatzabgabe fiir

jenes Geschaftsjahr, auf das sich der erste erstellte Jahresabschluss bezieht.
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4, Falls sich der fiir die Bemessung der Zusatzabgabe relevante Nettoumsatzer-
[6s nicht auf ein ganzes Jahr oder mehr als ein ganzes Jahr bezieht, wird die-

ser fiir die Bemessung annualisiert.

5. Die gesamte jdhrliche Aufsichtsabgabe pro Beaufsichtigten betragt fir

Schwarmfinanzierungsdienstleister nach Ziff. 1 hochstens 50 000 Franken.

Inkrafttreten

Dieses Gesetz tritt gleichzeitig mit dem EWR-Schwarmfinanzierungs-Durch-

fihrungsgesetz vom ... in Kraft.
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6.3 Abanderung des BankG

Gesetz
vom ...

liber die Abanderung des Bankengesetzes

Dem nachstehenden vom Landtag gefassten Beschluss erteile Ich Meine Zu-

stimmung:

Abdnderung bisherigen Rechts

Das Gesetz vom 21. Oktober 1992 liber die Banken und Wertpapierfirmen
(Bankengesetz; BankG), LGBI. 1992 Nr. 108, in der geltenden Fassung, wird wie
folgt abgeandert:

Art. 2 Abs. 2 und 3

2) Soweit dies gesetzlich ausdriicklich geregelt ist, gilt es zudem fir:

a) Finanzholdinggesellschaften, gemischte Finanzholdinggesellschaften und

gemischte Holdinggesellschaften;

aP) inlandische Zweigstellen von Banken, Finanzinstituten und Wertpapierfir-

men mit Sitz in einem anderen EWR-Mitgliedstaat;

b) lokale Firmen, Wertpapierfirmen mit Administrationsbefugnis, den Betrieb

geregelter Markte, multilateraler und organisierter Handelssysteme, soweit



d)

b)

nicht:
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sie von Marktbetreibern betrieben werden, sowie fiir Datenbereitstellungs-

dienste;

Versicherungsunternehmen, Anlagenbetreiber, die fiir eigene Rechnung mit
Emissionszertifikaten handeln, Organismen fir gemeinsame Anlagen und
Pensionsfonds sowie Personen, die Handel mit Warenderivaten oder Emis-
sionszertifikaten fur eigene Rechnung nur als Nebentatigkeit betreiben, falls

diese eine hochfrequente algorithmische Handelstechnik anwenden;»

alle Personen, die Warenderivate, welche an Handelsplatzen gehandelt wer-

den, oder wirtschaftlich gleichwertige OTC-Kontrakte halten.

3) Dieses Gesetz gilt nicht fir:

Schwarmfinanzierungsdienstleister, sofern diese ausschliesslich Schwarmfi-
nanzierungsdienstleistungen nach der Verordnung (EU) 2020/15032 erbrin-
gen und dabei keine Einlagen oder anderen riickzahlbaren Gelder entgegen-

nehmen; und

Tatigkeiten von Projekttragern oder Anlegern nach Art. 1 Abs. 3 der Verord-
nung (EU) 2020/1503, die ausschliesslich mit der Erbringung von Schwarm-
finanzierungsdienstleistungen durch Schwarmfinanzierungsdienstleister

nach der Verordnung (EU) 2020/1503 in Zusammenhang stehen.

Art. 3 Abs. 5 Bst. h und Abs. 6 Bst. h

5) Als Einlagen und andere riickzahlbare Gelder nach Abs. 3 Bst. a gelten

13

Verordnung (EU) 2020/1503 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 7. Oktober 2020 (iber Eu-

ropdische Schwarmfinanzierungsdienstleister fiir Unternehmen und zur Anderung der Verordnung (EU)
2017/1129 und der Richtlinie (EU) 2019/1937 (ABI. L 347 vom 20.10.2020, S. 1).
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h)  Gelder, die ein Projekttrager nach der Verordnung (EU) 2020/1503 in Bezug
auf die vom Schwarmfinanzierungsdienstleister vermittelten Kredite von An-

legern annimmt.

6) Keine Wertpapierdienstleistungen erbringen Personen, die:

h)  ausschliesslich Schwarmfinanzierungsdienstleistungen nach der Verordnung

(EU) 2020/1503 erbringen.

Umsetzung und Durchfithrung von EWR-Rechtsvorschriften

1) Dieses Gesetz dient der Umsetzung bzw. der Durchfihrung folgender

EWR-Rechtsvorschriften:
a) Richtlinie (EU) 2020/1504%4; und

b)  Verordnung (EU) 2020/1503 (ber Europaische Schwarmfinanzierungs-

dienstleister fiir Unternehmen?®.

Inkrafttreten

Dieses Gesetz tritt gleichzeitig mit dem EWR-Schwarmfinanzierungs-Durch-

fihrungsgesetz vom ... in Kraft.

14 Richtlinie (EU) 2020/1504 des Européischen Parlaments und des Rates vom 7. Oktober 2020 zur Anderung

der Richtlinie 2014/65/EU Giber Markte fur Finanzinstrumente (ABI. L 347 vom 20.10.2020, S. 50).

Verordnung (EU) 2020/1503 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 7. Oktober 2020 liber Eu-
ropdische Schwarmfinanzierungsdienstleister fiir Unternehmen und zur Anderung der Verordnung (EU)
2017/1129 und der Richtlinie (EU) 2019/1937 (ABI. 347 vom 20.10.2020, S. 1).

15
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6.4 Abidnderung des VVG

Gesetz
vom ...

tiber die Abanderung des Vermogensverwaltungsgesetzes

Dem nachstehenden vom Landtag gefassten Beschluss erteile Ich Meine Zu-

stimmung:

Abdnderung bisherigen Rechts

Das Gesetz vom 25. November 2005 liber die Vermogensverwaltung (Ver-
mogensverwaltungsgesetz; VVG), LGBI. 2005 Nr. 278, in der geltenden Fassung,

wird wie folgt abgedndert:

Art. 2 Abs. 2 Bst.pund q

2) Dieses Gesetz findet keine Anwendung auf:

p)  Schwarmfinanzierungsdienstleister im Sinne von Art. 2 Abs. 1 Bst. e der Ver-

ordnung (EU) 2020/1503; und

g) die sonstigen in Art. 2 der Richtlinie 2014/65/EU genannten Tatigkeiten.
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Umsetzung von EWR-Rechtsvorschriften

Dieses Gesetz dient der Umsetzung der Richtlinie (EU) 2020/15041°.

Inkrafttreten

Dieses Gesetz tritt gleichzeitig mit dem EWR-Schwarmfinanzierungs-Durch-

fihrungsgesetz vom ... in Kraft.

16 Richtlinie (EU) 2020/1504 des Européischen Parlaments und des Rates vom 7. Oktober 2020 zur Anderung

der Richtlinie 2014/65/EU Giber Markte fur Finanzinstrumente (ABI. L 347 vom 20.10.2020, S. 50).
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[

(Gesetzgebungsakte)

VERORDNUNGEN

VERORDNUNG (EU) 2020/1503 DES EUROPAISCHEN PARLAMENTS UND DES RATES
vom 7. Oktober 2020

iiber Europdische Schwarmfinanzierungsdienstleister fiir Unternehmen und zur Anderung der
Verordnung (EU) 2017/1129 und der Richtlinie (EU) 2019/1937

(Text von Bedeutung fiir den EWR)

DAS EUROPAISCHE PARLAMENT UND DER RAT DER EUROPAISCHEN UNION —

gestiitzt auf den Vertrag tiber die Arbeitsweise der Europdischen Union, insbesondere auf Artikel 114,
auf Vorschlag der Europidischen Kommission,

nach Zuleitung des Entwurfs des Gesetzgebungsakts an die nationalen Parlamente,

nach Anhorung der Europdischen Zentralbank,

nach Stellungnahme des Europdischen Wirtschafts- und Sozialausschusses ('),

gemifl dem ordentlichen Gesetzgebungsverfahren (?),

in Erwdgung nachstehender Griinde:

(1)  Schwarmfinanzierung etabliert sich zunehmend als alternative Finanzierungsform fiir neugegriindete Unternehmen
sowie kleine und mittlere Unternehmen (KMU) und stiitzt sich meist auf relativ kleine Anlagebetrige. Dabei
handelt es sich um eine zunehmend bedeutsame Art der Vermittlung, bei der ein Schwarmfinanzierungsdienst-
leister, ohne dabei selbst ein Risiko einzugehen, eine o6ffentlich zugédngliche digitale Plattform betreibt, um eine
Zusammenfithrung potenzieller Anleger oder Kreditgeber mit Unternehmen zu ermdglichen oder zu erleichtern,
die sich Finanzmittel beschaffen wollen. Diese Finanzierung konnte in Form von Krediten oder in Form des
Erwerbs von iibertragbaren Wertpapieren oder von anderen fir Schwarmfinanzierungszwecke zugelassenen Instru-
menten erfolgen. Die vorliegende Verordnung sollte daher sowohl fiir kreditbasierte als auch fiir anlagebasierte
Schwarmfinanzierung gelten, da diese Arten von Schwarmfinanzierung als vergleichbare Finanzierungsalternativen
strukturiert werden konnen.

(2)  An der Erbringung von Schwarmfinanzierungsdienstleistungen sind in der Regel drei Arten von Akteuren beteiligt:
der Projekttrager, der das zu finanzierende Projekt vorschlagt, Anleger, die das vorgeschlagene Projekt finanzieren,
und ein Schwarmfinanzierungsdienstleister als Mittlerorganisation, der die Projekttrager und Anleger mithilfe einer
Online-Plattform zusammenbringt.

(3)  Schwarmfinanzierung kann dazu beitragen, KMU Zugang zu Finanzmitteln zu verschaffen und die Kapitalmarkt-
union zu vollenden. Ein mangelhafter Zugang von KMU zu Finanzmitteln ist auch in den Mitgliedstaaten ein
Problem, in denen der Zugang zu Bankkrediten wihrend der gesamten Finanzkrise stabil blieb. Schwarmfinanzie-
rung ist eine zunehmend gingige Praxis geworden, wenn es um die Finanzierung von Geschiftstitigkeiten von
natiirlichen und juristischen Personen geht. Solche Finanzierungen erfolgen mithilfe von Online-Plattformen; die
Geschiftstitigkeiten werden fiir gewohnlich durch eine groffe Zahl von Personen oder Organisationen finanziert;
und die Unternehmen, einschliefSlich neugegriindete Unternchmen, beschaffen sich relativ geringe Geldbetrige.

() ABL C 367 vom 10.10.2018, S. 65.

(?) Standpunkt des Européischen Parlaments vom 27. Mdrz 2019 (noch nicht im Amtsblatt veroffentlicht) und Standpunkt des Rates in
erster Lesung vom 20. Juli 2020 (noch nicht im Amtsblatt verdffentlicht). Standpunkt des Europdischen Parlaments vom 5. Oktober
2020 (noch nicht im Amtsblatt verdffentlicht).
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(4)  Schwarmfinanzierung ist jedoch nicht nur eine alternative Quelle von Finanzmitteln wie zum Beispiel Risikokapital,
sondern kann Unternehmen weitere Vorteile bieten. Schwarmfinanzierung kann eine Geschiftsidee bestitigen,
Unternehmern Zugang zu einer grofen Zahl von Personen und somit auch zu Wissen und Informationen er6ffnen
und als Marketinginstrument dienen.

(5)  Einige Mitgliedstaaten haben bereits auf den nationalen Markt abgestimmte Schwarmfinanzierungsregelungen
eingefiihrt. Diese sind auf die Merkmale und Erfordernisse der lokalen Markte und Anleger zugeschnitten. Dadurch
unterscheiden sich jedoch die bestehenden nationalen Vorschriften innerhalb der Union, was die Betriebsbedin-
gungen fur Schwarmfinanzierungsplattformen, den zuldssigen Tatigkeitsumfang und die Voraussetzungen fiir die
Zulassung betrifft.

(6)  Die Unterschiede zwischen den bestehenden nationalen Vorschriften sind von solcher Art, dass sie die grenziiber-
schreitende Erbringung von Schwarmfinanzierungsdienstleistungen erschweren und daher direkte Auswirkungen
auf die Funktionsweise des Binnenmarkts fiir diese Dienste haben. So fithrt insbesondere die Tatsache, dass der
Rechtsrahmen entlang nationaler Grenzen fragmentiert ist, zu erheblichen Kosten fur Kleinanleger, die bei der
Bestimmung des anwendbaren Rechts fir grenziiberschreitende Schwarmfinanzierungsdienstleistungen oft mit
Schwierigkeiten konfrontiert sind. Diese Anleger schrecken daher oft davor zuriick, mittels Schwarmfinanzierungs-
plattformen grenziberschreitend anzulegen. Ebenso werden Schwarmfinanzierungsdienstleister, die diese Plattfor-
men betreiben, davon abgehalten, ihre Dienstleistungen auch in anderen Mitgliedstaaten als dem ihrer Nieder-
lassung anzubieten. Schwarmfinanzierungsdienstleistungen beschrinken sich daher bisher noch immer weitgehend
auf den nationalen Markt, was auf Kosten eines unionsweiten Schwarmfinanzierungsmarkts geht; dadurch wird der
Zugang der Unternehmen zu Schwarmfinanzierungsdienstleistungen erschwert, insbesondere in Fillen, in denen
diese Unternehmen auf kleineren nationalen Markten titig sind.

(7)  Zur Unterstiitzung grenziiberschreitender Schwarmfinanzierungsdienstleistungen und zur Erleichterung der Aus-
tibung der Freiheit, diese Dienstleistungen auf dem Binnenmarkt fiir Schwarmfinanzierungen zu erbringen und in
Anspruch zu nehmen, ist es erforderlich, die bestehenden Hindernisse fiir einen reibungslos funktionierenden
Binnenmarkt fiir Schwarmfinanzierungsdienstleistungen abzubauen und durch Festlegung eines Regelungsrahmens
auf Unionsebene ein hohes Maf$ an Anlegerschutz zu gewihrleisten.

(8)  Durch den Abbau der Hindernisse fur einen funktionierenden Binnenmarkt fur Schwarmfinanzierungsdienstleis-
tungen soll die vorliegende Verordnung die grenziiberschreitende Finanzierung von Unternehmen erleichtern.
Schwarmfinanzierungsdienstleistungen in Zusammenhang mit Krediten fiir Verbraucher im Sinne des Artikels 3
Buchstabe a der Richtlinie 2008/48/EG des Europdischen Parlaments und des Rates (*) sollten daher nicht in den
Anwendungsbereich dieser Verordnung fallen.

(99 Zur Vermeidung von Aufsichtsarbitrage und zur Gewihrleistung einer wirksamen Beaufsichtigung sollten
Schwarmfinanzierungsdienstleister keine Einlagen oder sonstigen riickzahlbaren Gelder des Publikums entgegen-
nehmen diirfen, aufer sie sind gemdfl Artikel 8 der Richtlinie 2013/36/EU des Europdischen Parlaments und des
Rates (%) auch als Kreditinstitut zugelassen. Die Mitgliedstaaten sollten jedoch sicherstellen, dass nach nationalem
Recht keine Zulassung als Kreditinstitut oder eine andere individuelle Zulassung, Ausnahme oder Befreiung fiir
Projekttrager oder Anleger erforderlich ist, wenn diese fur die Zwecke des Angebots von Schwarmfinanzierungs-
projekten oder der Anlage in solche Projekte Gelder entgegennehmen oder Kredite gewéhren.

(10)  Ziel der Erbringung von Schwarmfinanzierungsdienstleistungen ist es, die Finanzierung eines Projekts zu erleich-
tern, indem Kapital von einer grofen Zahl von Personen beschafft wird, die tiber ein offentlich zugédngliches
internetbasiertes Informationssystem jeweils relativ geringe Anlagebetrdge beitragen. Schwarmfinanzierungsdienst-
leistungen stehen daher einem unbeschrinkten Pool von Anlegern offen, die gleichzeitig Vorschlage fiir Anlagen
erhalten, und sie beinhalten die Beschaffung von Finanzmitteln vorwiegend von natiirlichen Personen, einschlief3-
lich solcher, die nicht tiber ein hohes Reinvermogen verfiigen. Die vorliegende Verordnung sollte auf Schwarm-
finanzierungsdienstleistungen Anwendung finden, die die gemeinsame Erbringung der Annahme und Ubermittlung
von Kundenauftrigen und die Platzierung von tibertragbaren Wertpapieren oder fur Schwarmfinanzierungszwecke
zugelassenen Instrumenten ohne feste Ubernahmeverpflichtung auf einer éffentlichen Plattform, die Anleger unbe-
schrinkten Zugang bietet, umfassen. Die gemeinsame Erbringung dieser Dienstleistungen ist das Hauptmerkmal
von Schwarmfinanzierungsdienstleistungen verglichen mit bestimmten Wertpapierdienstleistungen, die geméfl der
Richtlinie 2014/65/EU des Europdischen Parlaments und des Rates (°) erbracht werden, auch wenn jene Dienst-
leistungen jeweils einzeln betrachtet den unter die genannte Richtlinie fallenden Dienstleistungen entsprechen.

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

(*) Richtlinie 2013/36/EU des Europaischen Parlaments und des Rates vom 26. Juni 2013 tiber den Zugang zur Tatigkeit von Kredit-
instituten und die Beaufsichtigung von Kreditinstituten und Wertpapierfirmen, zur Anderung der Richtlinie 2002/87/EG und zur
Authebung der Richtlinien 2006/48/EG und 2006/49/EG (ABL. L 176 vom 27.6.2013, S. 338).

(°) Richtlinie 2014/65/EU des Europdischen Parlaments und des Rates vom 15. Mai 2014 iiber Mirkte fiir Finanzinstrumente sowie zur
Anderung der Richtlinien 2002/92/EG und 2011/61/EU (ABL L 173 vom 12.6.2014, S. 349).
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(11) In Bezug auf kreditbasierte Schwarmfinanzierungen sollte die vorliegende Verordnung auf Schwarmfinanzierungs-
dienstleistungen Anwendung finden, die die Vermittlung von Krediten, einschlieflich Dienstleistungen wie der
Unterbreitung von Schwarmfinanzierungsangeboten gegeniiber Kunden und der Preisfestsetzung oder der Bewer-
tung des Kreditrisikos von Schwarmfinanzierungsprojekten oder Projekttrigern umfassen. Die Definition von
Schwarmfinanzierungsdienstleistungen sollte verschiedene Geschiftsmodelle umfassen und es ermaoglichen, einen
Kreditvertrag zwischen einem oder mehreren Anlegern und einem oder mehreren Projekttrigern iiber eine
Schwarmfinanzierungsplattform zu schlieen. In den Anwendungsbereich dieser Verordnung fallende Kredite
sollten Kredite mit unbedingter Verpflichtung zur Riickzahlung eines vereinbarten Geldbetrags an den Anleger
sein, wobei kreditbasierte Schwarmfinanzierungsplattformen den Abschluss von Kreditvertragen durch Anleger und
Projekttrager lediglich erleichtern, ohne dass der Schwarmfinanzierungsdienstleister zu irgendeinem Zeitpunkt als
Glaubiger des Projekttragers handelt. Die Vermittlung von Krediten innerhalb des Anwendungsbereichs dieser
Verordnung ist von der Titigkeit eines Kreditinstituts zu unterscheiden, das Kredite fiir eigene Rechnung gewihrt
und Einlagen oder andere riickzahlbare Gelder von Kunden entgegennimmt.

(12)  Zur Erbringung ihrer Dienstleistungen betreiben Schwarmfinanzierungsdienstleister offentlich zugangliche internet-
basierte Informationssysteme, einschlielich Systemen, die eine Registrierung der Nutzer verlangen.

(13)  Bei anlagebasierten Schwarmfinanzierungen bietet die Ubertragbarkeit den Anlegern die wichtige Sicherheit, aus
ihrer Anlage aussteigen zu konnen, da sie die Moglichkeit haben, ihren Anteil an den Kapitalmirkten zu verdufSern.
Im Rahmen dieser Verordnung sind Schwarmfinanzierungsdienstleistungen daher im Zusammenhang mit tiber-
tragbaren Wertpapieren geregelt und gestattet. Die Anteile bestimmter Gesellschaften mit beschrinkter Haftung, die
nach dem nationalen Recht der Mitgliedstaaten gegriindet wurden, sind an den Kapitalmérkten ebenfalls frei
iibertragbar; ihrer Aufnahme in den Anwendungsbereich dieser Verordnung sollte daher nichts entgegenstehen.

(14)  Fir bestimmte fiir Schwarmfinanzierungszwecke zugelassene Instrumente gilt in einigen Mitgliedstaaten nationales
Recht, das ihre Ubertragbarkeit regelt, wie beispielsweise die Anforderung der notariellen Beurkundung der Uber-
tragung. Diese Verordnung sollte unbeschadet des nationalen Rechts gelten, das die Ubertragung solcher Instru-
mente regelt.

(15)  Die Ausgaben neuer virtueller Krypto-Token haben das Potenzial, KMU, innovative neugegriindete Unternehmen
und expandierende Unternehmen zu finanzieren, und konnen den Technologietransfer beschleunigen, doch un-
terscheiden sich ihre Merkmale erheblich von den in dieser Verordnung geregelten Schwarmfinanzierungsdienst-
leistungen.

(16)  Angesichts der mit Schwarmfinanzierungsanlagen verbundenen Risiken und im Interesse eines wirksamen Anleger-
schutzes und der Einrichtung eines Mechanismus fiir Marktdisziplin sollte ein Schwellenwert fiir den Gesamtgegen-
wert der von einem bestimmten Projekttrdger unterbreiteten Schwarmfinanzierungsangebote festgesetzt werden.
Dementsprechend sollte dieser Schwellenwert auf 5 000 000 EUR festgesetzt werden, da dies der Hochstbetrag ist,
bis zu dem die meisten Mitgliedstaaten nach der Verordnung (EU) 2017/1129 des Europiischen Parlaments und
des Rates (%) eine Ausnahme von der Verpflichtung vorsehen, bei o6ffentlichen Wertpapierangeboten einen Prospekt
zu verdffentlichen.

(17) Die sich tiberschneidenden Regelungsrahmen, die gemifl der vorliegenden Verordnung und der Verordnung
(EU) 2017/1129 festgelegt wurden, konnten wegen des Schwellenwerts von 5 000 000 EUR ein hoheres Risiko
der Aufsichtsarbitrage mit sich bringen und negative Folgen fiir den Zugang zu Finanzmitteln und die Entwicklung
der Kapitalmarkte in bestimmten Mitgliedstaaten haben. Dariiber hinaus verfiigt bisher nur eine begrenzte Zahl von
Mitgliedstaaten iiber einen spezifischen Rechtsrahmen zur Regelung von Schwarmfinanzierungsplattformen und
-dienstleistungen. Unter Beriicksichtigung des Umstands, dass bei der Umsetzung der Verordnung (EU) 2017/1129
einige Mitgliedstaaten den Schwellenwert fiir eine Ausnahme von der Verpflichtung, bei 6ffentlichen Wertpapier-
angeboten einen Prospekt zu verdffentlichen, auf unter 5 000 000 EUR festgesetzt haben, und unter Beriicksich-
tigung der besonderen Anstrengung, die diesen Mitgliedstaaten hinsichtlich der Anpassung ihres nationalen Rechts
und hinsichtlich der Anwendung des einheitlichen Schwellenwerts gemaf$ der vorliegenden Verordnung abverlangt
wiirde, sollte die vorliegende Verordnung eine nicht zu verlingernde befristete Ausnahmeregelung vorsehen, damit
die besagten Mitgliedstaaten diese erhebliche Anstrengung unternehmen konnen. Die befristete Ausnahmeregelung
sollte fur einen moglichst kurzen Zeitraum gelten, um das Funktionieren des Binnenmarkts so wenig wie moglich
zu storen.

(18)  Im Interesse eines hohen Anlegerschutzes, zur Verringerung der mit Schwarmfinanzierung verbundenen Risiken
und zur Gewihrleistung einer fairen Behandlung aller Kunden sollten die Schwarmfinanzierungsdienstleister tiber
Vorschriften verfiigen, die eine professionelle, faire und transparente Auswahl der Projekte auf ihren Plattformen
und eine professionelle, faire und transparente Erbringung der Schwarmfinanzierungsdienstleistungen sicherstellen.

(%) Verordnung (EU) 2017/1129 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 14. Juni 2017 tiber den Prospekt, der beim offent-
lichen Angebot von Wertpapieren oder bei deren Zulassung zum Handel an einem geregelten Markt zu veroffentlichen ist und zur
Aufhebung der Richtlinie 2003/71/EG (ABL L 168 vom 30.6.2017, S. 12).
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(19)  Zur Verbesserung der Dienstleistungen fiir ihre Kunden sollten Schwarmfinanzierungsdienstleister in der Lage sein,
einzelnen Anlegern Schwarmfinanzierungsprojekte auf der Grundlage eines oder mehrerer spezifischer Parameter
oder Risikoindikatoren, wie beispiclsweise der Art oder des Sektors der Geschiftstitigkeit oder einer Bonitits-
bewertung, die dem Schwarmfinanzierungsdienstleister vom Anleger im Voraus mitgeteilt wurden, vorzuschlagen.
Die gemif$ der vorliegenden Verordnung erlangte Zulassung sollte Schwarmfinanzierungsdienstleistern jedoch nicht
das Recht einrdumen, individuelle oder kollektive Vermogensverwaltungsdienstleistungen zu erbringen. Um sicher-
zustellen, dass die Anlagemoglichkeiten den potenziellen Anlegern auf neutrale Weise angeboten werden, sollten
die Schwarmfinanzierungsdienstleister keine Vergiitung, keinen Rabatt und keinen nichtmonetiren Vorteil dafiir
erhalten bzw. gewihren, dass sie Anlegerauftrige zu einem bestimmten Angebot auf ihrer Plattform oder der
Plattform eines Dritten weiterleiten.

(20)  Geschiftsmodelle, bei denen automatisierte Prozesse genutzt werden, durch die Finanzmittel vom Schwarmfinan-
zierungsdienstleister gemaff im Voraus vom Anleger festgelegten Parametern und Risikoindikatoren automatisch
Schwarmfinanzierungsprojekten zugeteilt werden, sogenanntes Auto-Investing, sollten als individuelle Verwaltung
des Kreditportfolios gelten.

(21) Das Vorhandensein von Filterinstrumenten auf einer Schwarmfinanzierungsplattform gemifl der vorliegenden
Verordnung sollte nicht als Anlageberatung gemdf der Richtlinie 2014/65/EU betrachtet werden, solange diese
Instrumente den Kunden in neutraler Weise Informationen liefern, die keine Empfehlung darstellen. Diese Filter-
instrumente sollten solche Instrumente einschlieen, die Ergebnisse auf der Grundlage von Kriterien im Zusam-
menhang mit rein objektiven Produktmerkmalen anzeigen. Objektive Produktmerkmale im Kontext einer
Schwarmfinanzierungsplattform konnten im Voraus definierte Projektkriterien wie der Wirtschaftssektor, das einge-
setzte Anlageinstrument und der Zinssatz oder, sofern ausreichende Informationen iiber die Berechnungsmethode
offengelegt werden, die Risikokategorie sein. In dhnlicher Weise sollten auch Finanzkennzahlen, die ohne jeden
Ermessenspielraum berechnet wurden, als objektive Kriterien gelten.

(22) Diese Verordnung soll Direktanlagen erleichtern und dazu beitragen, Moglichkeiten der Aufsichtsarbitrage fiir
Finanzintermedidre zu vermeiden, die anderen Rechtsakten der Union, insbesondere den Rechtsakten fiir Ver-
mogensverwalter, unterliegen. Die Nutzung von Rechtsstrukturen, die zwischen das Schwarmfinanzierungsprojekt
und die Anleger geschaltet sind, einschliefSlich Zweckgesellschaften, sollte daher streng geregelt und nur dann
zulidssig sein, wenn dies dadurch gerechtfertigt ist, dass einem Anleger ermoglicht wird, eine Beteiligung, zum Bei-
spiel an einem illiquiden oder unteilbaren Vermogenswert, mittels der Ausgabe iibertragbarer Wertpapiere durch
eine Zweckgesellschaft zu erwerben.

(23) Die Gewibhrleistung einer wirksamen Unternehmensfithrung ist fir ein angemessenes Risikomanagement und die
Vermeidung von Interessenkonflikten von entscheidender Bedeutung. Schwarmfinanzierungsdienstleister sollten
daher tiber Regelungen fiir die Unternechmensfithrung verfiigen, die eine wirksame und umsichtige Geschiftsleitung
dieser Dienstleister sicherstellen. Die fiir deren Geschiftsleitung verantwortlichen natiirlichen Personen sollten
zuverldssig sein und wber ausreichende Kenntnisse, Fahigkeiten und Berufserfahrung verfiigen. Zudem sollten
Schwarmfinanzierungsdienstleister Verfahren fir die Entgegennahme und Bearbeitung von Kundenbeschwerden
einfithren.

(24)  Kunden sind potenziellen Risiken im Zusammenhang mit den Schwarmfinanzierungsdienstleistern ausgesetzt,
insbesondere Geschiftsrisiken. Um Kunden vor solchen Risiken zu schiitzen, sollten Schwarmfinanzierungsdienst-
leister Aufsichtsanforderungen unterliegen.

(25)  Schwarmfinanzierungsdienstleister sollten Pline fiir die Geschaftsfortfithrung im Krisenfall ausarbeiten miissen, in
denen auf die mit einem Ausfall eines Schwarmfinanzierungsdienstleisters zusammenhingenden Risiken einge-
gangen wird. Diese Geschiftsfortfihrungsplane sollten Bestimmungen fiir den Umgang mit entscheidenden Funk-
tionen umfassen, die — je nach dem Geschiftsmodell des Schwarmfinanzierungsdienstleisters — Bestimmungen fiir
die fortgesetzte Verwaltung ausstehender Kredite, die Kundenbenachrichtigung und die Ubertragung von Vorkeh-
rungen fiir die Verwahrung des Kundenvermdgens einschlieen konnten.

(26)  Schwarmfinanzierungsdienstleister sollten auf ihrer Schwarmfinanzierungsplattform als neutrale Vermittler zwi-
schen ihren Kunden operieren. Zur Vermeidung von Interessenkonflikten sollten bestimmte Anforderungen an
Schwarmfinanzierungsdienstleister, ihre Anteilseigner, Mitglieder der Geschaftsleitung und Beschiftigte sowie an
alle natiirlichen und juristischen Personen, die mit ihnen durch Kontrolle eng verbunden sind, festgelegt werden.
Insbesondere sollten Schwarmfinanzierungsdienstleister keine Beteiligung an den Schwarmfinanzierungsangeboten
auf ihren Schwarmfinanzierungsplattformen halten diirfen. Wesentliche Anteilseigner, Mitglieder der Geschifts-
leitung und Beschiftigte sowie alle natiirlichen und juristischen Personen, die mit ihnen durch Kontrolle eng
verbunden sind, sollten in Bezug auf die auf ihrer Schwarmfinanzierungsplattform angebotenen Schwarmfinanzie-
rungsdienstleistungen nicht als Projekttrager titig werden. Es sollte diesen wesentlichen Anteilseignern, Mitgliedern
der Geschiftsleitung, Beschiftigten und natiirlichen und juristischen Personen jedoch nicht untersagt sein, im
Rahmen der auf ihrer Schwarmfinanzierungsplattform angebotenen Projekte als Anleger titig zu werden, voraus-
gesetzt, dass angemessene Schutzmafinahmen gegen Interessenkonflikte vorhanden sind.
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(27) Im Interesse der effizienten und reibungslosen Erbringung von Schwarmfinanzierungsdienstleistungen sollte es
Schwarmfinanzierungsdienstleistern gestattet sein, einen Dritten ganz oder teilweise mit ihren betrieblichen Auf-
gaben zu betrauen, sofern eine solche Auslagerung keine Auswirkungen auf die Qualitit der internen Kontrolle der
Schwarmfinanzierungsdienstleister oder die wirksame Aufsicht iiber die Schwarmfinanzierungsdienstleister hat. Die
Schwarmfinanzierungsdienstleister sollten jedoch hinsichtlich der ausgelagerten Tatigkeiten fiir die Einhaltung
dieser Verordnung vollstindig verantwortlich bleiben.

(28)  Die Anforderungen in Bezug auf die Vermogensverwahrung sind fiir den Schutz von Anlegern, die Schwarm-
finanzierungsdienstleistungen in Anspruch nehmen, von entscheidender Bedeutung. Ubertragbare Wertpapiere oder
fur Schwarmfinanzierungszwecke zugelassene Instrumente, die auf einem Konto fiir Finanzinstrumente verbucht
oder einer Verwahrstelle physisch tibergeben werden konnen, sollten von einer qualifizierten Verwahrstelle ver-
wahrt werden, die gemaf8 der Richtlinie 2013/36/EU oder 2014/65/EU zugelassen wurde. Je nach der Art der zu
verwahrenden Vermogenswerte miissen die Vermogenswerte entweder in Verwahrung genommen werden, wie dies
bei iibertragbaren Wertpapieren, die auf einem Konto fiir Finanzinstrumente verbucht oder einer Verwahrstelle
physisch iibergeben werden kénnen, der Fall ist, oder einer Uberpriifung der Eigentumsverhiltnisse und dem
Fithren von Aufzeichnungen unterliegen. Die Verwahrung von iibertragbaren Wertpapieren oder von fiir Schwarm-
finanzierungszwecke zugelassenen Instrumenten, die nach nationalem Recht nur beim Projekttriger oder seinem
Bevollmichtigten registriert sind, wie beispielsweise Anlagen in nicht borsennotierte Gesellschaften, oder die auf
einem Einzelkunden-Konto gehalten werden, das ein Kunde direkt bei einer zentralen Wertpapierverwahrstelle
eroffnen konnte, gilt als der Vermogensverwahrung durch qualifizierte Verwahrstellen gleichwertig.

(29) Da nur Zahlungsdienstleister Zahlungsdienste im Sinne der Richtlinie (EU) 2015/2366 des Europiischen Par-
laments und des Rates () erbringen diirfen, ist eine Zulassung fiir die Erbringung von Schwarmfinanzierungs-
dienstleistungen einer Zulassung fur die Erbringung von Zahlungsdiensten nicht gleichwertig. Es sollte daher
prazisiert werden, dass ein Schwarmfinanzierungsdienstleister auch iiber eine Zulassung als Zahlungsdienstleister
im Sinne der Richtlinie (EU) 2015/2366 verfugen muss, wenn er im Zusammenhang mit seinen Schwarmfinan-
zierungsdienstleistungen solche Zahlungsdienste erbringt. Diese Anforderung gilt unbeschadet der gemafl der
Richtlinie 2014/65/EU zugelassenen Unternehmen, die eine in Artikel 3 der Richtlinie (EU) 2015/2366 genannte
Tatigkeit ausiiben und die auch der in Artikel 37 der Richtlinie (EU) 2015/2366 vorgesehenen Meldeanforderung
unterliegen. Damit diese Tatigkeiten ordnungsgemif beaufsichtigt werden konnen, sollte der Schwarmfinanzie-
rungsdienstleister die zustdndigen Behorden dariiber unterrichten, ob er selbst mit der erforderlichen Zulassung
Zahlungsdienste zu erbringen beabsichtigt oder einen zugelassenen Dritten mit diesen Diensten beauftragt.

(30) Das Wachstum des Schwarmfinanzierungssektors und die reibungslose Erbringung grenziibergreifender Schwarm-
finanzierungsdienstleistungen setzen eine ausreichende Groe und das Vertrauen der Offentlichkeit in diese Dienst-
leistungen voraus. Es ist daher erforderlich, einheitliche, verhaltnismaffige und unmittelbar anwendbare Anforde-
rungen an die Zulassung von Schwarmfinanzierungsdienstleistern festzulegen. Die Anforderungen an Schwarm-
finanzierungsdienstleistungen sollten die grenziiberschreitende Erbringung dieser Dienstleistungen daher erleichtern,
die betrieblichen Risiken begrenzen und ein hohes Mafy an Transparenz und Anlegerschutz gewihrleisten.

(31)  Um eine wirksame Beaufsichtigung der Schwarmfinanzierungsdienstleister sicherzustellen, sollten nur juristische
Personen, die iiber eine tatsichliche und dauerhafte Niederlassung in der Union verfiigen, was die notwendigen
Mittel miteinschliefSt, eine Zulassung als Schwarmfinanzierungsdienstleister geméfl dieser Verordnung beantragen
konnen.

(32) Wie im Bericht der Kommission an das Europdische Parlament und den Rat vom 26. Juni 2017 iiber die Be-
wertung der mit grenziiberschreitenden Tatigkeiten im Zusammenhang stehenden Risiken der Geldwische und der
Terrorismusfinanzierung fiir den Binnenmarkt hervorgehoben wurde, konnen Schwarmfinanzierungsdienstleistun-
gen mit Risiken hinsichtlich Geldwiasche und Terrorismusfinanzierung verbunden sein. Daher sollten Schutzmaf-
nahmen vorgesehen werden, wenn die Bedingungen fuir die Zulassung von Schwarmfinanzierungsdienstleistern und
fur die Bewertung der Zuverldssigkeit der fiir die Geschiftsleitung verantwortlichen natiirlichen Personen festgelegt
werden sowie indem die Erbringung von Zahlungsdiensten auf zugelassene Unternehmen beschrinkt wird, die den
Bestimmungen iiber die Bekimpfung von Geldwasche und Terrorismusfinanzierung unterliegen. Zwecks weiterer
Gewdhrleistung der Marktintegritit durch Vorbeugung gegen die Risiken von Geldwische und Terrorismusfinan-
zierung und unter Beriicksichtigung des Kapitalbetrags, der gemif8 der vorliegenden Verordnung im Rahmen eines
Schwarmfinanzierungsangebots beschafft werden kann, sollte die Kommission priifen, inwieweit es notwendig und
verhiltnisméfig ist, Schwarmfinanzierungsdienstleister zur Einhaltung des nationalen Rechts zur Umsetzung der
Richtlinie (EU) 2015/849 des Europdischen Parlaments und des Rates (%) in Bezug auf Geldwische und Terroris-
musfinanzierung zu verpflichten und diese Schwarmfinanzierungsdienstleister in die Liste der Verpflichteten im
Sinne der genannten Richtlinie aufzunehmen.

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

(%) Richtlinie (EU) 2015/849 des Europiischen Parlaments und des Rates vom 20.Mai 2015 zur Verhinderung der Nutzung des
Finanzsystems zum Zwecke der Geldwische und der Terrorismusfinanzierung, zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 648/2012
des Europiischen Parlaments und des Rates und zur Aufthebung der Richtlinie 2005/60/EG des Europdischen Parlaments und des
Rates und der Richtlinie 2006/70/EG der Kommission (ABL L 141 vom 5.6.2015, S. 73).
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(33)  Um es Schwarmfinanzierungsdienstleistern zu ermoglichen, grenziiberschreitend titig zu werden, ohne dabei
unterschiedlichen Vorschriften zu unterliegen, und die unionsweite Projektfinanzierung durch Anleger aus ver-
schiedenen Mitgliedstaaten somit zu erleichtern, sollten die Mitgliedstaaten an jene Schwarmfinanzierungsdienst-
leister, die gemif dieser Verordnung zugelassen wurden, keine zusitzlichen Anforderungen stellen diirfen.

(34) Das Zulassungsverfahren sollte es den zustindigen nationalen Behorden ermoglichen, Informationen iiber die
Dienstleistungen, die die potenziellen Schwarmfinanzierungsdienstleister zu erbringen beabsichtigen, einschlie€lich
iiber die Schwarmfinanzierungsplattformen, die diese zu betreiben beabsichtigen, einzuholen und die Qualitit der
Geschiftsleitung sowie ihre interne Organisation und internen Verfahren, die zur Gewéhrleistung der Einhaltung
dieser Verordnung einfithren, zu bewerten.

(35)  Um eine ordnungsgemidfle Beaufsichtigung zu gewihrleisten und unverhiltnismafligen Verwaltungsaufwand zu
vermeiden, sollten Unternehmen, die nach der Richtlinie 2009/110/EG des Europiischen Parlaments und des
Rates (?) oder der Richtlinie 2013/36/EU, 2014/65/EU oder (EU) 2015/2366 zugelassen wurden und die Schwarm-
finanzierungsdienstleistungen zu erbringen beabsichtigen, iiber eine Zulassung sowohl im Rahmen einer dieser
Richtlinien als auch im Rahmen der vorliegenden Verordnung verfigen konnen. In diesen Fillen sollte ein ver-
einfachtes Zulassungsverfahren gelten und die zustindigen Behorden sollten nicht verlangen, dass Dokumente oder
Nachweise eingereicht werden, die ihnen bereits vorliegen.

(36)  Im Interesse der Transparenz fiir Anleger hinsichtlich der Erbringung von Schwarmfinanzierungsdienstleistungen
sollte die gemdfl Verordnung (EU) Nr.1095/2010 des Europiischen Parlaments und des Rates (1% eingerichtete
Europdische Aufsichtsbehorde (Europdische Wertpapier-und Marktaufsichtsbehorde) (ESMA) ein aktuelles 6ffent-
liches Verzeichnis aller gemidfl dieser Verordnung zugelassenen Schwarmfinanzierungsdienstleister fithren. Dieses
Verzeichnis sollte Informationen iiber alle in der Union betriebenen Schwarmfinanzierungsplattformen beinhalten.

(37)  Eine Zulassung gemif$ der vorliegenden Verordnung sollte entzogen werden, wenn der Schwarmfinanzierungs-
dienstleister die Voraussetzungen, unter denen die Zulassung erteilt wurde, nicht mehr erfullt. Die zustindigen
Behorden sollten auch befugt sein, eine gemidfl dieser Verordnung erteilte Zulassung zu entziehen, wenn ein
Schwarmfinanzierungsdienstleister oder ein Dritter, der in seinem Namen handelt, seine Zulassung zur Erbringung
von Zahlungsdiensten im Sinne der Richtlinie (EU) 2015/2366 oder Wertpapierdienstleistungen im Sinne der
Richtlinie 2014/65/EU verloren hat oder wenn ein Schwarmfinanzierungsdienstleister, der zugleich ein Zahlungs-
dienstleister ist, oder die Mitglieder seiner Geschiftsleitung, seine Beschiftigten oder Dritte, die in seinem Namen
handeln, gegen nationales Recht zur Umsetzung der Richtlinie (EU) 2015/849 verstolen haben.

(38)  Um seinen Kunden eine breite Palette von Dienstleistungen anbieten zu kdnnen, sollte ein nach dieser Verordnung
zugelassener Schwarmfinanzierungsdienstleister andere Tatigkeiten austiben diirfen als die Erbringung von unter
eine Zulassung gemifs dieser Verordnung fallenden Schwarmfinanzierungsdienstleistungen.

(39)  Damit Klarheit tiber die Art von Schwarmfinanzierungsdienstleistungen und die Risiken, Kosten und Gebiihren
solcher Dienstleistungen gewahrleistet ist, sollten die Schwarmfinanzierungsdienstleister ihren Kunden Informatio-
nen bereitstellen, die fair, klar und nicht irrefithrend sind.

(40)  Schwarmfinanzierungsdienstleister, die Schwarmfinanzierungsdienstleistungen erbringen, die in der Vermittlung
von Krediten bestehen, sollten allen Kunden bestimmte relevante Informationen, wie etwa Ausfallquoten von
Krediten, zur Verfiigung stellen.

(41)  Schwarmfinanzierungsdienstleister, die Kreditbewertungspunkte anwenden oder Preise fiir Schwarmfinanzierungs-
angebote vorschlagen, sollten die wichtigsten Elemente der von ihnen angewandten Methode offenlegen. Die
Anforderung der Offenlegung der Methoden zur Berechnung von Kreditbewertungspunkten oder zur Festlegung
des Preises oder des Zinssatzes sollte nicht dazu fithren, dass sensible Geschiftsinformationen offenzulegen sind
oder Innovationen behindert werden.

(42)  Um einen angemessenen Anlegerschutz fiir verschiedene Kategorien von Anlegern, die an Schwarmfinanzierungs-
projekten teilnehmen, zu gewihrleisten und zugleich Anlagefliisse zu erleichtern, wird in dieser Verordnung
zwischen kundigen und nicht kundigen Anlegern unterschieden und werden unterschiedliche Anlegerschutzbestim-
mungen fiir diese Kategorien festgelegt. Die Unterscheidung zwischen kundigen und nicht kundigen Anlegern sollte
auf der Unterscheidung zwischen professionellen Kunden und Kleinanlegern gemifd der Richtlinie 2014/65/EU
aufbauen. Dabei sollte allerdings auch den Besonderheiten des Schwarmfinanzierungsmarkts Rechnung getragen
werden. Insbesondere sollten bei dieser Unterscheidung zwischen kundigen und nicht kundigen Anlegern in der
vorliegenden Verordnung auch die Erfahrungen und Kenntnisse potenzieller Anleger beziiglich Schwarmfinanzie-
rung beriicksichtigt werden, die alle zwei Jahre neu bewertet werden sollten.

(°) Richtlinie 2009/110/EG des Europaischen Parlaments und des Rates vom 16. September 2009 iiber die Aufnahme, Ausiibung und
Beaufsichtigung der Titigkeit von E-Geld-Instituten, zur Anderung der Richtlinien 2005/60/EG und 2006/48/EG sowie zur Auf-
hebung der Richtlinie 2000/46/EG (ABL. L 267 vom 10.10.2009, S. 7).

(1% Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 des Européischen Parlaments und des Rates vom 24. November 2010 zur Errichtung einer Euro-
péischen Aufsichtsbehorde (Europiische Wertpapier- und Marktaufsichtsbehérde), zur Anderung des Beschlusses Nr. 716/2009/EG
und zur Aufhebung des Beschlusses 2009/77/EG der Kommission (ABL L 331 vom 15.12.2010, S. 84).
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(43)  Finanzprodukte, die auf Schwarmfinanzierungsplattformen vermarktet werden, sind keine traditionellen Anlage-
oder Sparprodukte und sollten daher nicht als solche vermarktet werden. Um sicherzustellen, dass potenzielle nicht
kundige Anleger das Ausmafl der mit Schwarmfinanzierungsanlagen verbundenen Risikos verstehen, sollten
Schwarmfinanzierungsdienstleister jedoch verpflichtet sein, potenzielle nicht kundige Anleger zundchst einer Kennt-
nispriffung zu unterziehen, um ihr Verstindnis solcher Anlagen zu tiberpriifen. Schwarmfinanzierungsdienstleister
sollten potenzielle nicht kundige Anleger, die nicht tiber ausreichende Kenntnisse, Fahigkeiten und Berufserfahrung
verfiigen, ausdriicklich warnen, dass die angebotenen Schwarmfinanzierungsdienstleistungen fiir sie ungeeignet sein
konnten.

(44) Da sich kundige Anleger per Definition der Risiken bewusst sind, die mit Anlagen in Schwarmfinanzierungs-
projekte verbunden sind, ist es nicht sinnvoll, sie zuvor einer Kenntnispriifung zu unterzichen. Dementsprechend
sollten Schwarmfinanzierungsdienstleister nicht verpflichtet sein, Risikowarnungen an kundige Anleger zu tiber-
mitteln.

(45)  Um sicherzustellen, dass nicht kundige Anleger die vom Schwarmfinanzierungsdienstleister an sie gerichteten
ausdriicklichen Risikowarnungen gelesen und verstanden haben, sollten sie die Risiken, die sie bei Anlagen in
ein Schwarmfinanzierungsprojekt eingehen, ausdriicklich bestitigen. Um ein hohes Mafl an Anlegerschutz zu
erhalten und da das Fehlen einer solchen Bestitigung auf ein potenzielles mangelndes Verstindnis der mit der
Anlage verbundenen Risiken hindeutet, sollten die Schwarmfinanzierungsdienstleister Anlagen von nicht kundigen
Anlegern nur akzeptieren, wenn diese ausdriicklich bestdtigt haben, diese Warnhinweise erhalten und verstanden
zu haben.

(46)  Angesichts der mit Schwarmfinanzierungsprojekten verbundenen Risiken sollten nicht kundige Anleger vermeiden,
sich diesen tibermifig auszusetzen. Es besteht ein erhebliches Risiko, einen grofen Teil der urspriinglich angelegten
Betrdge zu verlieren oder sogar einen Totalverlust zu erleiden. Es ist daher angezeigt, einen Betrag festzulegen, den
nicht kundige Anleger, ohne weitere Schutzmaflnahmen, hochstens in ein einzelnes Projekt anlegen konnen. Im
Gegensatz dazu sollten kundige Anleger, die tiber die erforderlichen Erfahrungen, Kenntnisse oder finanziellen
Kapazititen bzw. eine entsprechende Kombination dessen verfiigen, nicht durch einen derartigen Hochstbetrag
begrenzt werden

(47)  Um den Anlegerschutz fur nicht kundige Anleger zu erhohen, sind Bestimmungen iiber eine Bedenkzeit vor-
zusehen, wihrend der der potenzielle nicht kundige Anleger ein Anlageangebot oder eine Interessensbekundung an
einem bestimmten Schwarmfinanzierungsangebot ohne Begriindung und ohne Vertragsstrafe widerrufen kann. Dies
ist erforderlich, um zu vermeiden, dass der potenzielle nicht kundige Anleger durch die Annahme eines Schwarm-
finanzierungsangebots auch ein Angebot fiir einen rechtsverbindlichen Vertrag annimmt, ohne eine Moglichkeit des
Widerrufs innerhalb eines angemessenen Zeitraums zu haben. Die Bedenkzeit ist nicht erforderlich, wenn ein
potenzieller nicht kundiger Anleger Interesse an einem bestimmten Schwarmfinanzierungsangebot bekunden kann,
ohne sich dadurch vertraglich zu binden, es sei denn dieses Anlageangebot wird zu einem Zeitpunkt unterbreitet
oder diese Interessensbekundung erfolgt zu einem Zeitpunkt, der nahe beim Ablauf des geplanten Giiltigkeits-
datums des Angebots oder dem Zeitpunkt, zu dem das angestrebte Finanzierungsziel erreicht ist, liegt. Schwarm-
finanzierungsdienstleister sollten sicherstellen, dass vor Ende der Bedenkzeit keine Mittel von dem Anleger einge-
zogen oder an den Projekttriger iberwiesen werden.

(48)  Angesichts der moglichen Auswirkungen eines Widerrufs eines Anlageangebots oder einer Interessensbekundung
wihrend einer Bedenkzeit auf die Kosten der Kapitalbeschaffung tiber Schwarmfinanzierungsplattformen sollte die
Kommission im Rahmen ihres Berichts nach dieser Verordnung bewerten, ob die Bedenkzeit im Interesse eines
effizienteren Kapitalbeschaffungsverfahrens verkiirzt werden sollte, jedoch ohne dadurch den Anlegerschutz zu
beeintrachtigen.

(49)  Die Richtlinie 97/9/EG des Europdischen Parlaments und des Rates ('!) erstreckt sich auf Forderungen, die dadurch
entstanden sind, dass eine Wertpapierfirma nicht in der Lage ist, Gelder zuriickzuzahlen, die Anlegern geschuldet
werden oder gehéren und fiir deren Rechnung im Zusammenhang mit Wertpapiergeschiften gehalten werden,
oder nicht in der Lage ist, den Anlegern Instrumente zuriickzugeben, die diesen gehoren und fiir deren Rechnung
im Zusammenhang mit Wertpapiergeschiften gehalten, verwahrt oder verwaltet werden. Da die Verwahrung von
Vermogenswerten im Zusammenhang mit Schwarmfinanzierungsdienstleistungen, die von einer auch gemif der
Richtlinie 2014/65/EU zugelassenen Wertpapierfirma erbracht werden, nicht mit der Erbringung von Wertpapier-
dienstleistungen im Sinne von Artikel 4 Absatz 1 Nummer 2 jener Richtlinie verbunden ist, sollten nicht kundige
Anleger im Anlagebasisinformationsblatt dariiber informiert werden, dass der Schutz durch das Anlegerentschadi-
gungssystem nicht fur die tibertragbaren Wertpapiere oder die fiir Schwarmfinanzierungszwecke zugelassenen
Instrumente gilt, die tiber die Schwarmfinanzierungsplattform erworben wurden. Dariiber hinaus sollte die Er-
bringung von Schwarmfinanzierungsdienstleistungen durch solche Schwarmfinanzierungsdienstleister nicht als Ent-
gegennahme von Einlagen im Sinne von Artikel 2 Absatz 1 Nummer 3 der Richtlinie 2014/49/EU des
Europdischen Parlaments und des Rates (12) gelten.

(1) Richtlinie 97/9/EG des Europiischen Parlaments und des Rates vom 3. Marz 1997 iiber Systeme fiir die Entschidigung der Anleger
(ABL L 84 vom 26.3.1997, S. 22)

('2) Richtlinie 2014/49/EU des Europdischen Parlaments und des Rates vom 16. April 2014 iiber Einlagensicherungssysteme (ABL L 173
vom 12.6.2014, S. 149).
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(50)  In dieser Verordnung wird der Inhalt des Anlagebasisinformationsblatts festgelegt, das potenzielle Anleger von den
Schwarmfinanzierungsdienstleistern fiir jedes Schwarmfinanzierungsangebot erhalten miissen, damit sie eine An-
lageentscheidung in Kenntnis der Sachlage treffen kénnen. Das Anlagebasisinformationsblatt sollte die Warnung an
die potenziellen Anleger enthalten, dass das Anlageumfeld Risiken aufweist, die weder durch gemaff der Richt-
linie 2014/49/EU eingerichtete Einlagensicherungssysteme noch durch gemaf der Richtlinie 97/9/EG eingerichtete
Anlegerentschadigungssysteme gedeckt werden.

(51) Das Anlagebasisinformationsblatt sollte auf die Besonderheiten von kreditbasierter und anlagebasierter Schwarm-
finanzierung eingehen. Zu diesem Zweck sollten spezifische relevante Indikatoren vorgeschrieben werden. Das
Anlagebasisinformationsblatt sollte gegebenenfalls auch den Besonderheiten von Projekttragern und den mit ihnen
verbundenen Risiken Rechnung tragen und sich auf wesentliche Informationen iiber die Projekttrager, die Rechte
und Gebiihren fiir Anleger sowie die Art der angebotenen ibertragbaren Wertpapiere, fir Schwarmfinanzierungs-
zwecke zugelassenen Instrumente und Kredite konzentrieren. Das Anlagebasisinformationsblatt sollte durch die
Projekttrager erstellt werden, da die Projekttrager die darin notwendigen Informationen am besten bereitstellen
konnen. Da Schwarmfinanzierungsdienstleister jedoch dafuir verantwortlich sind, das Anlagebasisinformationsblatt
potenziellen Anlegern bereitzustellen, sollten die Schwarmfinanzierungsdienstleister sicherstellen, dass das Anlage-
basisinformationsblatt klar, richtig und vollstindig ist.

(52)  Schwarmfinanzierungsdienstleister sollten mehr Informationen vorlegen diirfen als in dem vom Projekttriger
erstellten Anlagebasisinformationsblatt verlangt wird. Diese Informationen sollten jedoch die anderen Angaben
im Anlagebasisinformationsblatt erganzen und mit ihnen ubereinstimmen.

(53)  Stellt ein Schwarmfinanzierungsdienstleister eine Auslassung, einen Fehler oder eine Ungenauigkeit in dem Anlage-
basisinformationsblatt fest, der bzw. die wesentliche Auswirkungen auf die erwartete Kapitalrendite haben konnte,
so sollte er die Auslassung, den Fehler oder die Ungenauigkeit unverziiglich beim Projekttriger anzeigen, der diese
Information vervollstindigen oder korrigieren sollte. Wird eine solche Vervollstindigung oder Korrektur nicht
vorgenommen, sollte der Schwarmfinanzierungsdienstleister das Schwarmfinanzierungsangebot unter bestimmten
Bedingungen aussetzen oder sogar annullieren.

(54)  Um einen reibungslosen und raschen Zugang von neugegriindeten Unternehmen und KMU zu den Kapitalmarkten
sicherzustellen, ihre Finanzierungskosten zu verringern und Verzogerungen und Kosten fiir Schwarmfinanzierungs-
dienstleister zu vermeiden, sollte es keine Verpflichtung geben, das Anlagebasisinformationsblatt von der zustin-
digen Behorde genehmigen zu lassen.

(550 Soweit nach nationalem Recht zuldssig, sollte ein Schwarmfinanzierungsdienstleister Anteile an einem anlagebasier-
ten Schwarmfinanzierungsprojekt durch Aktualisierung seines Informationssystems fiibertragen konnen. Ein
Schwarmfinanzierungsdienstleister sollte es Kunden, die iiber seine Schwarmfinanzierungsplattform Anlagen ge-
titigt haben, im Interesse der Transparenz und eines ungehinderten Informationsflusses ferner ermdoglichen kon-
nen, iiber ein Forum auf seiner Schwarmfinanzierungsplattform ihr Interesse am Kauf oder Verkauf von Krediten,
tibertragbaren Wertpapieren oder fir Schwarmfinanzierungszwecke zugelassenen Instrumenten, die urspriinglich
auf dieser Schwarmfinanzierungsplattform angeboten wurden, anzeigen vorausgesetzt das Forum fithrt nicht die
Interessen mehrerer Dritter am Kauf und Verkauf von Finanzinstrumenten in einer Weise zusammen, die zu einem
Vertrag im Zusammenhang mit diesen Anzeigen fithrt. Das von einem Schwarmfinanzierungsdienstleister bereit-
gestellte Forum sollte daher kein internes System zur Zusammenfithrung von Auftrigen sein, das Kundenauftrige
auf multilateraler Basis ausfiihrt, es sei denn, der Schwarmfinanzierungsdienstleister verfiigt in Bezug auf tibertrag-
bare Wertpapiere auch iiber eine gesonderte Zulassung als Wertpapierfirma gemafs Artikel 5 der Richtlinie 2014/
65/EU oder als geregelter Markt gemdfl Artikel 44 der genannten Richtlinie. Wurde Schwarmfinanzierungsdienst-
leistern keine solche Zulassung in Bezug auf iibertragbare Wertpapiere erteilt, so sollten sie die Anleger klar und
deutlich dartiber unterrichten, dass sie keine Auftrige zum Zwecke des Kaufs oder Verkaufs von Vertrigen im
Zusammenhang mit Anlagen, die urspriinglich auf der Schwarmfinanzierungsplattform getitigt wurden, annehmen,
dass jede An- und Verkaufstitigkeit auf ihrer Schwarmfinanzierungsplattform im Ermessen und in der Verant-
wortung des Anlegers liegt und dass sie keinen Handelsplatz im Sinne der Richtlinie 2014/65/EU betreiben.

(56)  Im Interesse der Transparenz und einer ordnungsgemifen Dokumentation der Kommunikation mit Kunden sollten
Schwarmfinanzierungsdienstleister alle relevanten Aufzeichnungen tiber ihre Dienstleistungen und Transaktionen
aufbewahren.

(57)  Zur Gewihrleistung einer fairen und nicht diskriminierenden Behandlung der Kunden sollten Schwarmfinanzie-
rungsdienstleister, die mit Marketingmitteilungen fiir ihre Dienstleistungen werben, faire, klare und nicht irrefiih-
rende Informationen bereitstellen.
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(58) Im Interesse von mehr Rechtssicherheit fiir unionsweit titige Schwarmfinanzierungsdienstleister sowie eines leich-
teren Marktzugangs sollten die in den Mitgliedstaaten geltenden Rechts- und Verwaltungsvorschriften, die speziell
Regelungen iiber die Marketingmitteilungen von Schwarmfinanzierungsdienstleistern enthalten, in elektronischer
Form verdffentlicht werden, ebenso wie Zusammenfassungen dieser Regelungen in einer in der internationalen
Finanzwelt gebrauchlichen Sprache. Dazu sollten die ESMA und die zustindigen Behorden ihre Internetseite auf
dem neusten Stand halten.

(59) Im Interesse eines besseren Verstindnisses der aufsichtsrechtlichen Unterschiede zwischen den Mitgliedstaaten bei
den Anforderungen an die Marketingmitteilungen sollten die zustindigen Behorden der ESMA jahrlich einen
ausfithrlichen Bericht iiber ihre Durchsetzungsmafinahmen in diesem Bereich vorlegen.

(60)  Zur Vermeidung unnotiger Kosten und eines unnétigen Verwaltungsaufwands fur die grenziiberschreitende Er-
bringung von Schwarmfinanzierungsdienstleistungen sollten Marketingmitteilungen nicht tibersetzt werden miis-
sen, wenn sie in mindestens einer der Amtssprachen des Mitgliedstaats, in dem die Marketingmitteilungen ver-
breitet werden, oder in einer von den zustindigen Behorden dieses Mitgliedstaats akzeptierten Sprache vorliegen.

(61) Im Interesse eines effizienten Beaufsichtigungs- und Zulassungsverfahrens sollten die Mitgliedstaaten die Aufgaben
und Funktionen festlegen, die gemaf8 dieser Verordnung von den zustindigen Behorden wahrzunehmen sind. Um
eine wirksame grenziiberschreitende Verwaltungszusammenarbeit zu erleichtern, sollte jeder Mitgliedstaat eine
einzige Anlaufstelle fir die Kommunikation mit der ESMA und den zustindigen Behorden in der Union benennen.

(62) Da wirksame Instrumente, Befugnisse und Mittel der zustindigen Behorden die Wirksamkeit der Aufsicht gewéhr-
leisten, sollte diese Verordnung ein Mindestmaf8 an Aufsichts- und Untersuchungsbefugnissen vorsehen, die den
zustindigen Behorden im Einklang mit dem nationalen Recht zu tibertragen sind. Wenn es das nationale Recht
erfordert, sollten diese Befugnisse durch Antrag bei den zustindigen Justizbehdrden ausgeiibt werden. Bei der
Wahrnehmung ihrer Befugnisse gemaf dieser Verordnung sollten die ESMA und die zustindigen Behorden objektiv
und unparteiisch handeln und in ihren Entscheidungen unabhingig bleiben.

(63)  Zur Aufdeckung von Verstolen gegen diese Verordnung miissen die zustindigen Behorden die Moglichkeit haben,
sich zu anderen Riumlichkeiten als den privaten Wohnraumen natiirlicher Personen Zugang zu verschaffen, um
Dokumente zu beschlagnahmen. Zugang zu solchen Ridumlichkeiten ist erforderlich, wenn der begriindete Ver-
dacht besteht, dass Dokumente und andere Daten vorhanden sind, die in Zusammenhang mit dem Gegenstand
einer Uberpriifung oder Ermittlung stehen und Beweismittel fiir einen Verstof gegen diese Verordnung sein
konnten. Dariiber hinaus ist der Zugang zu solchen Riumlichkeiten erforderlich, wenn die natiirliche oder juris-
tische Person, an die ein Auskunftsersuchen gerichtet wurde, diesem nicht nachkommt, oder wenn berechtigte
Griinde fiir die Annahme bestehen, dass im Falle eines Auskunftsersuchens diesem nicht Folge geleistet wiirde oder
die Dokumente oder Informationen, die Gegenstand des Auskunftsersuchens sind, beseitigt, manipuliert oder
zerstort wiirden.

(64) Um sicherzustellen, dass die Anforderungen dieser Verordnung erfiillt werden, ist es wichtig, dass die Mitglied-
staaten die notwendigen Schritte unternehmen, damit bei Verstoflen gegen diese Verordnung angemessene ver-
waltungsrechtliche Sanktionen und andere verwaltungsrechtliche Maffnahmen verhidngt werden. Diese Sanktionen
und Mafnahmen sollten wirksam, verhaltnismifig und abschreckend sein und einen gemeinsamen Ansatz der
Mitgliedstaaten sowie eine abschreckende Wirkung sicherstellen. Diese Verordnung sollte die Maoglichkeit der
Mitgliedstaaten, hohere verwaltungsrechtliche Sanktionen festzusetzen, unbeschadet lassen.

(65) Um sicherzustellen, dass die Entscheidungen der zustindigen Behorden tiber die Verhdngung von verwaltungs-
rechtlichen Sanktionen oder anderen verwaltungsrechtlichen Maflnahmen eine abschreckende Wirkung auf die
Offentlichkeit entfalten, sollten sie verdffentlicht werden, es sei denn, die zustidndige Behorde hilt es fiir notwendig,
eine Veroffentlichung auf anonymer Basis vorzunehmen, die Veroffentlichung zu verschieben oder auf die Ver-
offentlichung vollstindig zu verzichten.

(66) Obwohl es den Mitgliedstaaten freisteht, fiir dieselben Verstole sowohl Verwaltungs- als auch strafrechtliche
Sanktionen vorzusehen, sollten sie nicht verpflichtet sein, Vorschriften fiir verwaltungsrechtliche Sanktionen bei
VerstoRen gegen diese Verordnung festzulegen, die dem nationalen Strafrecht unterliegen. Die Aufrechterhaltung
strafrechtlicher Sanktionen anstelle von verwaltungsrechtlichen Sanktionen fur Verstoffe gegen diese Verordnung
sollte jedoch nicht die Moglichkeit der zustdndigen Behorden einschrinken oder in anderer Weise beeintrachtigen,
sich fir die Zwecke dieser Verordnung rechtzeitig mit den zustindigen Behorden in anderen Mitgliedstaaten ins
Einvernehmen zu setzen, um mit ihnen zusammenzuarbeiten, Zugang zu ihren Informationen zu erhalten und mit
ihnen Informationen auszutauschen, und zwar auch dann, wenn die zustindigen Justizbehorden bereits mit der
strafrechtlichen Verfolgung der betreffenden Verstofe befasst wurden.

(67) Da das Anlagebasisinformationsblatt darauf ausgelegt ist, an die Besonderheiten eines Schwarmfinanzierungsange-
bots und an den Informationsbedarf der Anleger angepasst zu werden, sollten Schwarmfinanzierungsangebote
gemifl der vorliegenden Verordnung von der Verpflichtung, einen Prospekt gemifs der Verordnung
(EU) 2017/1129 zu veroffentlichen, ausgenommen werden, und die genannte Verordnung sollte entsprechend
gedndert werden.
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(68)  Hinweisgeber konnen den zustindigen Behorden neue Informationen zur Kenntnis bringen, die diese bei der
Aufdeckung von Verstolen gegen diese Verordnung und der Verhdngung von Sanktionen unterstiitzen. Deshalb
sollte diese Verordnung sicherstellen, dass angemessene Vorkehrungen bestehen, um Hinweisgeber zur Unter-
richtung der zustdndigen Behorden iber tatsdchliche oder maogliche Verstofie gegen diese Verordnung zu befihigen
und sie vor Vergeltungsmafinahmen zu schiitzen. Dafiir sollte die Richtlinie 2019/1937 des Europiischen Par-
laments und des Rates (%) gedndert werden, damit sie auf Verstofle gegen diese Verordnung anwendbar ist.

(69) Um die in dieser Verordnung festgelegten Anforderungen zu prazisieren, sollte der Kommission die Befugnis
tibertragen werden, gemaf8 Artikel 290 des Vertrags iiber die Arbeitsweise der Europdischen Union (AEUV) Rechts-
akte hinsichtlich der Verldngerung der Ubergangszeit im Hinblick auf Schwarmfinanzierungsdienstleistungen ge-
mifl nationalem Recht zu erlassen. Es ist von besonderer Bedeutung, dass die Kommission im Zuge ihrer Vor-
bereitungsarbeit angemessene Konsultationen, auch auf der Ebene von Sachverstidndigen, durchfiihrt, die mit den
Grundsitzen in Einklang stehen, die in der Interinstitutionellen Vereinbarung vom 13. April 2016 iiber bessere
Rechtsetzung () niedergelegt wurden. Um insbesondere eine gleichberechtigte Beteiligung an der Ausarbeitung der
delegierten Rechtsakte zu gewdhrleisten, erhalten das Europdische Parlament und der Rat alle Dokumente zur
gleichen Zeit wie die Sachverstindigen der Mitgliedstaaten, und ihre Sachverstindigen haben systematisch Zugang
zu den Sitzungen der Sachverstindigengruppen der Kommission, die mit der Ausarbeitung der delegierten Rechts-
akte befasst sind.

(700 Um die einheitliche Anwendung dieser Verordnung, einschlieflich eines angemessenen Anleger- und Verbraucher-
schutzes in der gesamten Union, zu fordern, sollten technische Standards ausgearbeitet werden. Da die ESMA und
die gemif$ Verordnung (EU) Nr. 1093/2010 des Europdischen Parlaments und des Rates ('°) eingerichtete Europé-
ische Aufsichtsbehorde (Europdische Bankenaufsichtsbehorde) (EBA) iiber hoch spezialisierte Fachkrifte verfiigen,
wire es sinnvoll und angemessen, ihnen die Aufgabe zu iibertragen, Entwiirfe fur technische Regulierungsstandards,
die keine politischen Entscheidungen erfordern, auszuarbeiten und der Kommission vorzulegen.

(71)  Der Kommission sollte die Befugnis iibertragen werden, technische Regulierungsstandards zu erlassen, die von der
ESMA und der EBA ausgearbeitet wurden und Folgendes regeln: individuelle Verwaltung des Kreditportfolios,
Bearbeitung von Beschwerden, Interessenkonflikte, Zulassung von Schwarmfinanzierungsdienstleistern, Informatio-
nen an Kunden, Offenlegung von Ausfallquoten, Kenntnispriifung und Simulation der Fahigkeit, Verluste zu tragen,
Anlagebasisinformationsblatt und Zusammenarbeit zwischen den zustindigen Behorden. Die Kommission sollte
diese technischen Regulierungsstandards im Wege delegierter Rechtsakte im Sinne des Artikels 290 AEUV und
gemdfl den Artikeln 10 bis 14 der Verordnungen (EU) Nr.1093/2010 und (EU) Nr. 1095/2010 annehmen.

(72)  Der Kommission sollte auflerdem die Befugnis tibertragen werden, technische Durchfithrungsstandards, die von der
ESMA in Bezug auf die Berichterstattung durch Schwarmfinanzierungsdienstleister, die Veroffentlichung nationaler
Bestimmungen iiber Marketinganforderungen und die Zusammenarbeit zwischen den zustindigen Behorden und
mit der ESMA ausgearbeitet wurden, zu erlassen. Die Kommission sollte diese technischen Durchfithrungsstandards
im Wege von Durchfithrungsrechtsakten im Sinne des Artikels 291 AEUV und gemaif$ Artikel 15 der Verordnung
(EU) Nr. 1095/2010 annchmen.

(73)  Jede Verarbeitung personenbezogener Daten im Rahmen dieser Verordnung, wie der Austausch oder die Uber-
mittlung personenbezogener Daten durch die zustindigen Behorden, sollte im Einklang mit der Verordnung
(EU) 2016/679 des Europdischen Parlaments und des Rates ('6) und jeder Austausch oder jede Ubermittlung
von Informationen durch die ESMA im Einklang mit der Verordnung (EU) 2018/1725 des Europdischen Par-
laments und des Rates (17) erfolgen.

(74)  Da die Ziele dieser Verordnung, nidmlich die Beseitigung der Fragmentierung des Rechtsrahmens fiir Schwarm-
finanzierungsdienstleistungen im Interesse eines reibungslos funktionierenden Binnenmarktes fiir diese Dienstleis-
tungen, die Verbesserung des Anlegerschutzes und der Markteffizienz sowie der Aufbau der Kapitalmarktunion,
von den Mitgliedstaaten nicht ausreichend verwirklicht werden konnen, sondern vielmehr auf Unionsebene besser
zu verwirklichen sind, kann die Union im Einklang mit dem in Artikel 5 des Vertrags tiber die Europdische Union
verankerten Subsidiaritdtsprinzip titig werden. Entsprechend dem in demselben Artikel genannten Grundsatz der
Verhaltnismafigkeit geht diese Verordnung nicht iiber das fiir die Verwirklichung dieser Ziele erforderliche Maf§
hinaus.

(") Richtlinie (EU) 2019/1937 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 23. Oktober 2019 zum Schutz von Personen, die
Verstofle gegen das Unionsrecht melden (ABL L 305 vom 26.11.2019, S. 17).

(") ABL.L123 vom 12.5.2016, S. 1.

(*) Verordnung (EU) Nr. 1093/2010 des Europiischen Parlaments und des Rates vom 24. November 2010 zur Errichtung einer Euro-
pdischen Aufsichtsbehorde (Europaische Bankenaufsichtsbehorde), zur Anderung des Beschlusses Nr. 716/2009/EG und zur Auf-
hebung des Beschlusses 2009/78/EG der Kommission (ABL L 331 vom 15.12.2010, S. 12).

(1%) Verordnung (EU) 2016/679 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 27. April 2016 zum Schutz natiirlicher Personen bei
der Verarbeitung personenbezogener Daten, zum freien Datenverkehr und zur Aufhebung der Richtlinie 95/46/EG (Datenschutz-
Grundverordnung) (ABL. L 119 vom 4.5.2016, S. 1).

(7) Verordnung (EU) 2018/1725 des Europiischen Parlaments und des Rates vom 23. Oktober 2018 zum Schutz natiirlicher Personen
bei der Verarbeitung personenbezogener Daten durch die Organe, Einrichtungen und sonstigen Stellen der Union, zum freien
Datenverkehr und zur Aufhebung der Verordnung (EG) Nr.45/2001 und des Beschlusses Nr.1247/2002/EG (ABL L 295 vom
21.11.2018, S. 39).
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(75)  Der Geltungsbeginn dieser Verordnung sollte verschoben werden, um ihn an den Geltungsbeginn der nationalen
Bestimmungen zur Umsetzung der Richtlinie (EU) 2020/1504 des Europiischen Parlaments und des Rates (1%
anzugleichen, in der Schwarmfinanzierungsdienstleister, die unter die vorliegende Verordnung fallen, vom Anwen-
dungsbereich der Richtlinie 2014/65/EU ausgenommen werden.

(76)  Im Interesse der Rechtssicherheit und im Hinblick auf die Ersetzung nationaler Vorschriften durch die Vorschriften
dieser Verordnung, soweit es um Arten von Schwarmfinanzierungsdienstleistungen geht, die nunmehr in den
Anwendungsbereich dieser Verordnung fallen, sollten Ubergangsregelungen vorgesehen werden, die es Personen,
die solche Schwarmfinanzierungsdienstleistungen im Einklang mit dem vor dieser Verordnung geltenden nationa-
len Recht erbringen, ermdglichen, ihre Geschiftstitigkeit an diese Verordnung anzupassen und iiber geniigend Zeit
fur die Beantragung einer Zulassung gemafl dieser Verordnung zu verfigen. Diese Personen sollten daher in der
Lage sein, Schwarmfinanzierungsdienstleistungen, die in den Anwendungsbereich dieser Verordnung fallen, bis
zum 10. November 2022 weiterhin gemifs den geltenden nationalen Rechtsvorschriften zu erbringen. Wahrend
dieses Ubergangszeitraums konnen die Mitgliedstaaten besondere Verfahren einfiihren, die es juristischen Personen,
die nach nationalem Recht zur Erbringung von in den Anwendungsbereich dieser Verordnung fallenden Schwarm-
finanzierungsdienstleistungen befugt sind, ermoglichen, ihre nationalen Zulassungen in Zulassungen gemaf dieser
Verordnung umzuwandeln, sofern die Schwarmfinanzierungsdienstleister die Anforderungen dieser Verordnung
erfiillen.

(77)  Schwarmfinanzierungsdienstleister, die bis zum 10. November 2022 keine Zulassung gemidfl dieser Verordnung
erhalten haben, sollten nach diesem Datum keine neuen Schwarmfinanzierungsangebote veroffentlichen. Um zu
vermeiden, dass das Kapitalbeschaffungsziel fur ein bestimmtes Schwarmfinanzierungsprojekt nicht bis zum
10. November 2022 erreicht wird, sollten die Aufforderungen zur Bereitstellung von Finanzmitteln bis zu diesem
Datum abgeschlossen sein. Allerdings kann die Erfiilllung bestehender Vertrdge, darunter die Einziehung und
Ubertragung von Forderungen sowie die Erbringung von Dienstleistungen der Verwahrung von Vermdgenswerten
oder die Durchfithrung von Kapitalmafnahmen nach dem 10. November 2022 weiterhin im Einklang mit dem
anwendbaren nationalen Recht erfolgen.

(78)  Diese Verordnung steht im Einklang mit den Grundrechten und Grundsitzen, die mit der Charta der Grundrechte
der Europdischen Union anerkannt wurden. Deshalb sollte diese Verordnung im Einklang mit diesen Rechten und
Grundsitzen ausgelegt und angewandt werden.

(79) Der Europiische Datenschutzbeauftragte wurde gemidfl Artikel 42 Absatz 1 der Verordnung (EU) 2018/1725
konsultiert —

HABEN FOLGENDE VERORDNUNG ERLASSEN:

KAPITEL I
Allgemeine Bestimmungen
Artikel 1
Gegenstand, Anwendungsbereich und Ausnahmen

(I)  Mit dieser Verordnung werden einheitliche Anforderungen an die Erbringung von Schwarmfinanzierungsdienst-
leistungen, an die Organisation, die Zulassung und die Beaufsichtigung von Schwarmfinanzierungsdienstleistern, an den
Betrieb von Schwarmfinanzierungsplattformen sowie an Transparenz und Marketingmitteilungen in Bezug auf die Er-
bringung von Schwarmfinanzierungsdienstleistungen in der Union festgelegt.

(2)  Diese Verordnung gilt nicht fiir

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

b) andere Dienstleistungen, die mit den Dienstleistungen im Sinne des Artikels 2 Absatz 1 Buchstabe a verbunden sind
und nach nationalem Recht erbracht werden;

¢) Schwarmfinanzierungsangebote mit einem Gegenwert von mehr als 5 000 000 EUR, wobei dieser Gegenwert iiber
einen Zeitraum von 12 Monaten zu berechnen ist als Summe aus:

i) dem Gesamtgegenwert der Angebote von iibertragbaren Wertpapieren und der fir Schwarmfinanzierungszwecke
zugelassenen Instrumente im Sinne von Artikel 2 Absatz 1 Buchstabe m und n der vorliegenden Verordnung durch
einen bestimmten Projekttrager und der Betrdge, die dieser Projekttrager durch Kredite tiber eine Schwarmfinan-
zierungsplattform beschafft hat, und

(*8) Richtlinie (EU) 2020/1504 des Europiischen Parlaments und des Rates vom 7.Oktober 2020 zur Anderung der Richtlinie
2014/65/EU iiber Markte fiir Finanzinstrumente (siche Seite 50 dieses Amtsblatts).
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ii) dem Gesamtgegenwert der offentlichen Angebote von tibertragbaren Wertpapieren, die der in Zifferi des vor-
liegenden Buchstabens genannte Projekttrager in seiner Eigenschaft als Anbieter gemidfl der Ausnahme nach
Artikel 1 Absatz 3 oder gemdf8 Artikel 3 Absatz 2 der Verordnung (EU) 2017/1129 unterbreitet hat.

(3)  AufSer wenn ein Schwarmfinanzierungsdienstleister, ein Projekttriger oder ein Anleger gemifl Artikel 8 der Richt-
linie 2013/36/EU als Kreditinstitut zugelassen ist, bringen die Mitgliedstaaten die nationalen Vorschriften zur Umsetzung
von Artikel 9 Absatz 1 jener Richtlinie nicht zur Anwendung und stellen sicher, dass nach nationalem Recht bei der
Erbringung von Schwarmfinanzierungsdienstleistungen in den folgenden Situationen keine Zulassung als Kreditinstitut
oder sonstige individuelle Zulassung, Ausnahme oder Befreiung vorliegen muss:

a) bei Projekttragern, die in Bezug auf die vom Schwarmfinanzierungsdienstleister vermittelten Kredite Mittel von An-
legern annehmen, oder

b) bei Anlegern, die den vom Schwarmfinanzierungsdienstleister vermittelten Projekttragern Kredite gewahren.

Artikel 2
Begriffsbestimmungen

(1)  Im Sinne dieser Verordnung bezeichnet der Ausdruck:

a) ,Schwarmfinanzierungsdienstleistung” die Zusammenfithrung von Geschiftsfinanzierungsinteressen von Anlegern und
Projekttragern mithilfe einer Schwarmfinanzierungsplattform, durch eine der folgenden Tatigkeiten:

i) die Vermittlung von Krediten;

ii) die Platzierung — ohne feste Ubernahmeverpflichtung im Sinne des Anhangs I Abschnitt A Nummer 7 der Richt-
linie 2014/65/EU — von iibertragbaren Wertpapieren und fiir Schwarmfinanzierungszwecke zugelassenen Instru-
menten, die von Projekttrigern oder einer Zweckgesellschaft ausgegeben wurden, sowie die Annahme und Uber-
mittlung von Kundenauftrigen im Sinne von Nummer 1 jenes Abschnitts in Bezug auf diese iibertragbaren
Wertpapiere und fiur Schwarmfinanzierungszwecke zugelassenen Instrumente;

b) ,Kredit“ eine Vereinbarung, in deren Rahmen ein Anleger einem Projekttrager fiir einen vereinbarten Zeitraum einen
vereinbarten Geldbetrag zur Verfiigung stellt und der Projekttrager die unbedingte Verpflichtung iibernimmt, diesen
Betrag zuziiglich der aufgelaufenen Zinsen gemifl dem Ratenzahlungsplan an den Anleger zuriickzuzahlen;

¢) ,individuelle Verwaltung des Kreditportfolios“ die Zuweisung eines im Voraus festgelegten Betrags aus Mitteln eines
Anlegers, der ein urspriinglicher Kreditgeber ist, durch den Schwarmfinanzierungsdienstleister an ein oder mehrere
Schwarmfinanzierungsprojekt(e) auf seiner Schwarmfinanzierungsplattform im Rahmen eines individuellen Mandats
des Anlegers, das dieser nach eigenem Ermessen erteilt;

d) ,Schwarmfinanzierungsplattform* ein o6ffentlich zugidngliches, internetbasiertes, von einem Schwarmfinanzierungs-
dienstleister betriebenes oder verwaltetes elektronisches Informationssystem;

e) ,Schwarmfinanzierungsdienstleister” eine juristische Person, die Schwarmfinanzierungsdienstleistungen erbringt;

f) ,Schwarmfinanzierungsangebot jegliche Mitteilung eines Schwarmfinanzierungsdienstleisters in jedweder Form und
auf jedwede Art und Weise, die ausreichende Informationen tiber die Angebotsbedingungen und das angebotene
Schwarmfinanzierungsprojekt enthilt, um einen Anleger in die Lage zu versetzen, sich firr eine Anlage in das
Schwarmfinanzierungsprojekt zu entscheiden;

g) ,Kunde“ jeden potenziellen oder tatsichlichen Anleger oder Projekttrager, fiir den ein Schwarmfinanzierungsdienst-
leister Schwarmfinanzierungsdienstleistungen erbringt oder zu erbringen beabsichtigt;

h) ,Projekttrager” jede natiirliche oder juristische Person, die eine Finanzierung tiber eine Schwarmfinanzierungsplattform
anstrebt;

i) ,Anleger” jede natiirliche oder juristische Person, die iiber eine Schwarmfinanzierungsplattform Kredite gewahrt oder
tibertragbare Wertpapiere oder fir Schwarmfinanzierungszwecke zugelassene Instrumente erwirbt;

j) . kundiger Anleger” jede natiirliche oder juristische Person, die ein professioneller Kunde gemifs Anhang II Abschnitt I
Nummer 1, 2, 3 oder 4 der Richtlinie 2014/65/EU ist, oder jede natiirliche oder juristische Person, fiir die die
Genehmigung des Schwarmfinanzierungsdienstleisters fiir eine Behandlung als kundiger Anleger im Einklang mit
den Kriterien und dem Verfahren gemdfl Anhang II der vorliegenden Verordnung vorliegt;

k) ,nicht kundiger Anleger” einen Anleger, bei dem es sich nicht um einen kundigen Anleger handelt;
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) ,Schwarmfinanzierungsprojekt die Geschiftstatigkeit(en), fiir die ein Projekttrdger eine Finanzierung iiber das
Schwarmfinanzierungsangebot anstrebt;

m) ,ubertragbare Wertpapiere“ iibertragbare Wertpapiere im Sinne des Artikels 4 Absatz 1 Nummer 44 der Richt-
linie 2014/65/EU:;

n) fir Schwarmfinanzierungszwecke zugelassene Instrumente“— in Bezug auf jeden Mitgliedstaat — Anteile einer
Gesellschaft mit beschrinkter Haftung, die keinen Beschrinkungen unterliegen, durch die eine Ubertragung der
Anteile effektiv verhindert wiirde, einschlieflich Beschrankungen der Art und Weise, wie diese Anteile offentlich
angeboten oder beworben werden diirfen;

o) ,Marketingmitteilungen“ alle an potenzielle Anleger oder potenzielle Projekttriger gerichtete Informationen oder
Mitteilungen eines Schwarmfinanzierungsdienstleisters tiber seine Dienstleistungen mit Ausnahme der gemaf$ dieser
Verordnung offenzulegenden Angaben fiir Anleger;

p) .dauerhafter Datentriger” jedes Medium, mit dessen Hilfe Informationen so gespeichert werden konnen, dass sie fiir
eine fir die Zwecke der Informationen angemessene Dauer eingesehen und unverindert wiedergegeben werden
konnen;

q) .Zweckgesellschaft“ eine Gesellschaft, die einzig zu dem Zweck gegriindet wurde oder die einzig dem Zweck dient,
eine Verbriefung im Sinne des Artikels I Nummer 2 der Verordnung (EU) Nr. 1075/2013 der Europaischen Zentral-
bank (*°) durchzufiihren;

1) ,zustindige Behorde eine Behorde oder Behorden, die von einem Mitgliedstaat gemafl Artikel 29 benannt wurde(n).

(2)  Unbeschadet der Tatsache, dass Anteile einer Gesellschaft mit beschrinkter Haftung unter die Definition tibertrag-
barer Wertpapiere gemafl Absatz 1 Buchstabe m fallen konnen, darf die Verwendung solcher Anteile fiir die Zwecke
dieser Verordnung von zustindigen Behorden, die dem Schwarmfinanzierungsdienstleister die Zulassung erteilt haben,
gestattet werden, sofern sie die Bedingungen erfiillen, die fiir die fur Schwarmfinanzierungszwecke zugelassenen Instru-
mente gemafl Absatz 1 Buchstabe n gelten.

(3)  Die zustindigen Behorden unterrichten die ESMA jahrlich unter Bezugnahme auf das geltende nationale Recht tiber
die Arten von Gesellschaften mit beschrinkter Haftung und deren Anteile, die angeboten werden und in den Anwen-
dungsbereich dieser Verordnung fallen.

Die ESMA macht die in Unterabsatz 1 genannten Angaben der Offentlichkeit unverziiglich auf ihrer Internetseite zugéng-
lich.

(4)  Die ESMA holt fiir die ersten beiden Jahre der Anwendung dieser Verordnung jihrlich die Basisinformationsblitter
ein, die von Projekttragern, die fiir Schwarmfinanzierungszwecke zugelassene Instrumente ausgegeben haben, erstellt
wurden. Die ESMA vergleicht die in den Basisinformationsblittern gemaf8 Anhang I Teil F Buchstaben b und ¢ gemachten
Angaben mit den von den Mitgliedstaaten gemaf8 Absatz 3 dieses Artikels gemeldeten Angaben. Die ESMA tibermittelt
diesen Vergleich der Kommission, die ihn in den Bericht gemaf8 Artikel 45 aufnimmt.

KAPITEL I

Erbringung von Schwarmfinanzierungsdienstleistungen sowie organisatorische und betriebliche Anforderungen an
Schwarmfinanzierungsdienstleister

Artikel 3
Erbringung von Schwarmfinanzierungsdienstleistungen

(1)  Schwarmfinanzierungsdienstleistungen werden nur von juristischen Personen erbracht, die in der Union nieder-
gelassen und gemafs Artikel 12 als Schwarmfinanzierungsdienstleister zugelassen sind.

(2)  Schwarmfinanzierungsdienstleister miissen ehrlich, fair und professionell sowie im bestmoglichen Interesse ihrer
Kunden handeln.

(3)  Schwarmfinanzierungsdienstleister diirfen keine Vergiitung, keinen Rabatt und keinen nichtmonetiren Vorteil daftir
gewidhren bzw. erhalten, dass sie Auftrige von Anlegern zu einem bestimmten Schwarmfinanzierungsangebot auf ihrer
eigenen Schwarmfinanzierungsplattform oder der Schwarmfinanzierungsplattform eines Dritten weiterleiten.

(4)  Schwarmfinanzierungsdienstleister konnen einzelnen Anlegern bestimmte Schwarmfinanzierungsprojekte vorschla-
gen, sofern sie einem oder mehreren der vom Anleger gewdhlten spezifischen Parameter oder Risikoindikatoren ent-
sprechen. Wenn der Anleger in die vorgeschlagenen Schwarmfinanzierungsprojekte anlegen mochte, iiberpriift er jedes
einzelne Schwarmfinanzierungsangebot und trifft in jedem einzelnen Fall ausdriicklich eine Anlageentscheidung.

(") Verordnung (EU) Nr.1075/2013 der Europdischen Zentralbank vom 18. Oktober 2013 iiber die Statistik iiber die Aktiva und
Passiva von finanziellen Mantelkapitalgesellschaften, die Verbriefungsgeschifte betreiben (ABL L 297 vom 7.11.2013, S. 107).



L 347/14 Amtsblatt der Europdischen Union 20.10.2020

Schwarmfinanzierungsdienstleister, die eine individuelle Verwaltung des Kreditportfolios anbieten, halten diesbeziiglich die
von den Anlegern vorgegebenen Parameter ein und treffen alle notwendigen Maflnahmen, um fur diese Anleger das
bestmaogliche Ergebnis zu erzielen. Die Schwarmfinanzierungsdienstleister legen gegeniiber den Anlegern den Entschei-
dungsprozess zur Ausfilhrung des erteilten Verwaltungsmandats offen.

(5)  Abweichend von Absatz 4 Unterabsatz 1 konnen Schwarmfinanzierungsdienstleister, die eine individuelle Verwal-
tung des Kreditportfolios anbieten, im Namen ihrer Anleger im Rahmen der vereinbarten Parameter Ermessensbefugnisse
ausiiben, ohne dass Anleger dazu verpflichtet sind, jedes einzelne Schwarmfinanzierungsangebot zu iberpriifen und
diesbeziiglich eine Anlageentscheidung zu treffen.

(6)  Wenn fur die Erbringung von Schwarmfinanzierungsdienstleistungen auf eine Zweckgesellschaft zuriickgegriffen
wird, wird tiber eine solche Zweckgesellschaft nur ein einziger nicht liquider oder nicht teilbarer Vermogenswert an-
geboten. Diese Anforderung gilt nach dem Durchsichtsansatz fir den zugrunde liegenden illiquiden oder unteilbaren
Vermogenswert, der von Finanz- oder Rechtsstrukturen gehalten wird, die sich vollstindig oder teilweise im Eigentum
oder unter der Kontrolle der Zweckgesellschaft befinden. Die Entscheidung iiber die Beteiligung hinsichtlich dieses
zugrunde liegenden Vermogenswerts treffen allein die Anleger.

Artikel 4
Wirksame und umsichtige Geschiiftsleitung

(I) Die Geschiftsleitung eines Schwarmfinanzierungsdienstleisters legt angemessene Regelungen und Verfahren zur
Sicherstellung einer wirksamen und umsichtigen Leitung fest, etwa in Bezug auf die Aufgabentrennung, die Geschafts-
fortfilhrung im Krisenfall und die Vorbeugung von Interessenkonflikten, und iiberwacht deren Umsetzung, um die
Marktintegritdt und die Interessen ihrer Kunden zu fordern.

(2)  Die Geschiftsleitung eines Schwarmfinanzierungsdienstleisters richtet geeignete Systeme und Kontrollen zur Be-
wertung der Risiken ein, die mit den iiber die Schwarmfinanzierungsplattform vermittelten Krediten verbunden sind, und
tiberwacht deren Umsetzung.

Ein Schwarmfinanzierungsdienstleister, der eine individuelle Verwaltung des Kreditportfolios anbietet, tragt dafiir Sorge,
dass er iiber angemessene Systeme und Kontrollen fiir das Management der Risiken und die Finanzmodellierung fiir dieses
Angebot von Dienstleistungen verfiigt und den Anforderungen gemifl Artikel 6 Absitze 1 bis 3 nachkommt.

(3)  Die Geschiftsleitung eines Schwarmfinanzierungsdienstleisters tiberpriift unter Beriicksichtigung der Art, des Um-
fangs und der Komplexitit der erbrachten Schwarmfinanzierungsdienstleistungen mindestens alle zwei Jahre die aufsichts-
rechtlichen Sicherheiten gemidfl Artikel 12 Absatz 2 Buchstabe h und den Geschiftsfortfihrungsplan gemaf Artikel 12
Absatz 2 Buchstabe j.

(4)  Wenn ein Schwarmfinanzierungsdienstleister den Preis eines Schwarmfinanzierungsangebots bestimmt,

a) fithrt er vor Unterbreitung des Schwarmfinanzierungsangebots eine angemessene Bewertung des Kreditrisikos des
Schwarmfinanzierungsprojekts oder Projekttriagers durch, wobei er unter anderem auch das Risiko beriicksichtigt,
dass der Projekttrager im Fall eines Kredits, einer Schuldverschreibung oder eines sonstigen verbrieften Schuldtitels
eine oder mehrere Riickzahlungen nicht zum Falligkeitstermin leistet;

b) stiitzt er die Bewertung des Kreditrisikos gemdfl Buchstabe a auf hinreichende Informationen, einschlielich
i) gepriifter Abschliisse fiir die letzten beiden Finanzjahre, soweit verfiigbar,
ii) Informationen, von denen er zum Zeitpunkt der Bewertung des Kreditrisikos Kenntnis hat;
i) Informationen, die er gegebenenfalls beim Projekttrager eingeholt hat und

iv) Informationen, die dem Schwarmfinanzierungsdienstleister die Durchfithrung einer angemessenen Bewertung des
Kreditrisikos ermoglichen;

¢) legt er eindeutige und wirksame Regelungen und Verfahren, die ihm die Durchfihrung von Kreditrisikobewertungen
ermoglichen, fest, setzt diese um, erhilt sie aufrecht und veréffentlicht sie;

d) stellt er sicher, dass der Preis fair und angemessen ist, und zwar auch in Fillen, in denen ein Schwarmfinanzierungs-
dienstleister, der den Preis von Krediten bestimmt, einem Kreditgeber ermaoglicht, vor dem Falligkeitstermin des Kredits
auszusteigen;

e) bewertet er jeden Kredit mindestens in den folgenden Situationen:
i) zum Zeitpunkt der Kreditausreichung;

ii) wenn es aus Sicht des Schwarmfinanzierungsdienstleisters unwahrscheinlich ist, dass der Projekttriger seinen
Verpflichtungen im Rahmen des Kredits in voller Hohe nachkommt, ohne dass der Schwarmfinanzierungsdienst-
leister ein einschligiges Sicherungsrecht durchsetzt oder Mafnahmen gleicher Wirkung ergreift;



20.10.2020 Amtsblatt der Europdischen Union L 347/15

iij) nach Zahlungsverzug und

iv) wenn der Schwarmfinanzierungsdienstleister einem Kreditgeber vor dem Falligkeitstermin des Kredits auszusteigen
ermoglicht;

f) sieht er einen Rahmen fiir das Risikomanagement vor, der so ausgelegt ist, dass die Anforderungen gemaf$ Buchstabe a
bis e erfiillt werden, und bringt diesen zur Anwendung;

g) fiuhrt er Aufzeichnungen zu jedem vermittelten Schwarmfinanzierungsangebot, anhand deren hinreichend belegt
werden kann, dass

i) im Einklang mit den Buchstaben a und b eine Kreditrisikobewertung durchgefiihrt wurde, wenn die Notwendigkeit
bestand, und

ii) der Preis des Schwarmfinanzierungsangebots im Einklang mit dem Rahmen fir das Risikomanagement fair und
angemessen war.

Artikel 5
Anforderungen an eine sorgfiltige Priifung

(I)  Ein Schwarmfinanzierungsdienstleister sorgt in Bezug auf Projekttriger, die ihre Projekte fiir die Finanzierung iiber
die Schwarmfinanzierungsplattform des Schwarmfinanzierungsdienstleisters vorschlagen, zumindest fiir ein Mindestmaf§
an sorgféltiger Priifung.

(2)  Das Mindestmaf$ an sorgfiltiger Priifung gemafl Absatz 1 beinhaltet die Einholung samtlicher folgender Nachweise:

a) dass der Projekttriger keine Vorstrafen wegen Verstofien gegen nationale Vorschriften in den Bereichen Handelsrecht,
Insolvenzrecht, Finanzdienstleistungsrecht, Geldwischebekimpfungsrecht, Vermogenstrafrecht, Steuerstrafrecht oder
Berufshaftpflichtverpflichtungen hat;

b) dass der Projekttrager nicht in einem Land oder Gebiet, das im Rahmen der einschligigen Unionspolitik als nicht
kooperatives Land oder Gebiet gilt, oder in einem Drittland mit hohem Risiko gemifS Artikel 9 Absatz 2 der Richtlinie
(EU) 2015/849 niedergelassen ist.

Artikel 6
Individuelle Verwaltung des Kreditportfolios

(I)  Wenn ein Schwarmfinanzierungsdienstleister eine individuelle Verwaltung des Kreditportfolios anbietet, umfasst das
von einem Anleger erteilte Mandat, das die Parameter zur Erbringung der Dienstleistung festlegt, mindestens zwei der
folgenden Kriterien, die im Fall jedes Kredits in dem Portfolio erfiillt sein miissen:

a) Mindest- und Hochstzinssatz, der im Fall jedes Kredits, der fiir den Anleger vermittelt wird, zu zahlen ist;
b) Mindest- und Hochstlaufzeit jedes Kredits, der fiir den Anleger vermittelt wird;
¢) Bandbreite und Verteilung jeglicher Risikokategorien, die fir Kredite gelten, und

d) falls eine angestrebte jahrliche Rendite der Anlage angeboten wird, die Wahrscheinlichkeit, dass der Anleger die
angestrebte Rendite mit den ausgewdhlten Krediten mit hinreichender Sicherheit erzielen kann.

(2) Damit ein Schwarmfinanzierungsdienstleister in der Lage ist, Absatz 1 nachzukommen, verfiigt er iiber solide
interne Abldufe und Methoden und verwendet geeignete Daten. Der Schwarmfinanzierungsdienstleister kann seine ei-
genen Daten oder von Dritten bezogene Daten nutzen.

Auf der Grundlage solider und klar definierter Kriterien und unter Beriicksichtigung aller einschligigen Faktoren, die sich
ungiinstig auf die Bedienung der Kredite auswirken konnen, beurteilt der Schwarmfinanzierungsdienstleister

a) das Kreditrisiko der einzelnen, fiir das Portfolio des Anlegers ausgewahlten Schwarmfinanzierungsprojekte;
b) das Kreditrisiko auf Ebene des Portfolios des Anlegers und

¢) das Kreditrisiko der Projekttriger, die fiir das Portfolio des Anlegers ausgewahlt wurden, indem er iiberpriift, inwiefern
die Aussicht besteht, dass die Projekttriger ihren Verpflichtungen aus dem Kreditvertrag nachkommen.

Der Schwarmfinanzierungsdienstleister legt dem Anleger auch eine Beschreibung der fur die Beurteilungen gemafl Unter-
absatz 2 Buchstabe a, b und ¢ verwendeten Methode vor.

(3)  Wenn ein Schwarmfinanzierungsdienstleister eine individuelle Verwaltung des Kreditportfolios anbietet, hat er zu
dem betreffenden Mandat und zu jedem Kredit in einem individuellen Portfolio Aufzeichnungen zu fithren. Der Schwarm-
finanzierungsdienstleister fihrt zu dem betreffenden Mandat und zu jedem Kredit nach seinem Filligkeitstermin mindes-
tens drei Jahre lang Aufzeichnungen auf einem dauerhaften Datentriger.
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(4)  Der Schwarmfinanzierungsdienstleister stellt auf elektronischem Wege regelmdfig und auf Anfrage des Anlegers zu
jedem individuellen Portfolio mindestens die folgenden Informationen zur Verfiigung:

a) die Liste der individuellen Kredite, aus denen sich das Portfolio zusammensetzt;
b) den gewichteten durchschnittlichen jdhrlichen Zinssatz fiir Kredite in einem Portfolio;
¢) die Verteilung von Krediten nach Risikokategorie in Prozent und in absoluten Zahlen;

d) zu jedem Kredit eines Portfolios: wichtige Informationen, die mindestens einen Zinssatz oder andere Formen der
Entschidigung des Anlegers, den Filligkeitstermin, die Risikokategorie, den Tilgungsplan fiir die Riickzahlung der
Kreditsumme und die Zahlung der Zinsen und Informationen zur Einhaltung des Ratenzahlungsplans durch den
Projekttrager umfassen;

) zu jedem Kredit eines Portfolios: Maffnahmen zur Risikobegrenzung, einschliefSlich der Sicherungsgeber oder Garan-
tiegeber oder anderer Arten von Sicherheiten;

f) jeglichen Zahlungsverzug des Projekttragers bei Kreditvertrigen in den letzten funf Jahren;

g) jegliche Gebiihren, die der Anleger, der Schwarmfinanzierungsdienstleister oder der Projekttriger in Bezug auf den
Kredit gezahlt hat;

h) wenn der Schwarmfinanzierungsdienstleister eine Kreditbewertung vorgenommen hat:
i) die letzte Bewertung;
ii) das Datum dieser Bewertung;
iii) die Griinde fur die Durchfihrung der Kreditbewertung durch den Schwarmfinanzierungsdienstleister und

iv) eine angemessene Beschreibung der wahrscheinlichen tatsdchlichen Rendite unter Beriicksichtigung von Konto-
gebithren und Ausfallquoten.

(5)  Wenn ein Schwarmfinanzierungsdienstleister fiir seine Titigkeit in Verbindung mit der individuellen Verwaltung
des Kreditportfolios einen Notfallfonds eingerichtet hat und diesen betreibt, stellt er den Anlegern die folgenden Infor-
mationen zur Verfiigung:

a) eine Risikowarnung folgenden Inhalts: ,Der von uns angebotene Notfallfonds begriindet keinen Zahlungsanspruch;
selbst wenn Sie einen Verlust erleiden, erhalten Sie moglicherweise keine Auszahlung. Die Hohe des maoglicherweise
ausgezahlten Betrags sowie die Entscheidung, keine Zahlung zu leisten, liegt im alleinigen Ermessen des Betreibers des
Notfallfonds. Aus diesem Grund sollten sich Anleger bei der Uberlegung, ob und in welcher Hohe angelegt werden
soll, nicht auf etwaige Auszahlungen aus dem Notfallfonds verlassen.;

b) eine Beschreibung der Notfallfondspolitik, einschlieflich
i) der Offenlegung der Quelle der in den Fonds eingezahlten Mittel;
i) einer Erlduterung der Verwaltung des Fonds;
iif) der Offenlegung der Eigentiimer der Mittel;

iv) der Aspekte, die der Betreiber des Notfallfonds beriicksichtigt, wenn er entscheidet, ob und wie er seinen Er-
messensspielraum in Bezug auf Auszahlungen aus dem Fonds nutzen will, einschlieflich:

— ob die Mittel im Fonds fiir eine Auszahlung ausreichen und

— dass die Entscheidung, keine Zahlung zu leisten, oder die Entscheidung iiber die Hohe des moglicherweise
ausgezahlten Betrags im alleinigen Ermessen des Betreibers des Notfallfonds liegt;

v) einer Erliuterung des Entscheidungswegs beziiglich der Frage, ob eine ermessensabhingige Auszahlung aus dem
Fonds erfolgen soll, und

vi) einer Beschreibung, wie mit den in den Fonds eingezahlten Mitteln bei Insolvenz des Betreibers des Notfallfonds
umzugehen ist.

(6)  Ein Schwarmfinanzierungsdienstleister, der einen Notfallfonds gemafy Absatz 5 eingerichtet hat und diesen betreibt,
stellt der Offentlichkeit vierteljahrlich die folgenden Informationen zur Leistung des Fonds zur Verfiigung:

a) Ausstattung des Notfallfonds im Vergleich zu den Gesamtaufenstinden von fiir den Notfallfonds relevanten Krediten
und

b) Verhiltnis zwischen den aus dem Notfallfonds gemachten Zahlungen und den Gesamtaufenstinden von fiir den
Notfallfonds relevanten Krediten.
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(7)  Die EBA arbeitet in enger Zusammenarbeit mit der ESMA Entwiirfe technischer Regulierungsstandards aus, in
denen Folgendes festgelegt wird:

a) die Elemente, einschlieflich des Formats, die in die Beschreibung der Methode gemafs Absatz 2 Unterabsatz 3 auf-
genommen werden;

b) die Informationen nach Absatz 4 und

¢) die Regelungen, Verfahren und organisatorischen Vorkehrungen, iiber die Schwarmfinanzierungsdienstleister beziiglich
der Notfallfonds, die sie moglicherweise gemaff den Absitzen 5 und 6 anbieten, verfiigen miissen.

Die EBA iibermittelt der Kommission diese Entwiirfe technischer Regulierungsstandards spatestens am 10. November
2021.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, diese Verordnung durch die Annahme der in Unterabsatz 1 dieses
Absatzes genannten technischen Regulierungsstandards gemdfl den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU)
Nr. 1093/2010 zu ergdnzen.

Artikel 7
Bearbeitung von Beschwerden

(1) Schwarmfinanzierungsdienstleister verfiigen iiber wirksame und transparente Verfahren fiir die umgehende, faire
und einheitliche Bearbeitung von Kundenbeschwerden und veréffentlichen Beschreibungen dieser Verfahren.

(2)  Schwarmfinanzierungsdienstleister sorgen dafiir, dass Kunden unentgeltlich Beschwerden gegen sie einreichen
konnen.

(3)  Schwarmfinanzierungsdienstleister entwickeln eine Standardvorlage fiir Beschwerden, die sie Kunden zur Verfiigung
stellen, und fithren Aufzeichnungen zu allen eingegangenen Beschwerden und den daraufthin getroffenen Mafinahmen.

(4)  Schwarmfinanzierungsdienstleister gehen allen Beschwerden zeitnah und auf faire Weise nach und teilen dem
Beschwerdefiihrer das Ergebnis innerhalb einer angemessenen Frist mit.

(5) Die ESMA erarbeitet Entwiirfe technischer Regulierungsstandards, um die Vorschriften, Standardformate und Ver-
fahren fiir die Bearbeitung von Beschwerden festzulegen.

Die ESMA iibermittelt der Kommission diese Entwiirfe technischer Regulierungsstandards bis zum 10. November 2021.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, diese Verordnung durch die Annahme der in Unterabsatz 1 dieses
Absatzes genannten technischen Regulierungsstandards gemaff den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 zu erginzen.

Artikel 8
Interessenkonflikte

(1)  Schwarmfinanzierungsdienstleister diirfen keine Beteiligung an den Schwarmfinanzierungsangeboten auf ihren
Schwarmfinanzierungsplattformen halten.

(2)  Schwarmfinanzierungsdienstleister diirfen in Bezug auf die auf ihrer Schwarmfinanzierungsplattform angebotenen
Schwarmfinanzierungsangebote keine der folgenden Personen als Projekttriger zulassen:

a) eigene Anteilseigner, die mindestens 20 % der Kapitalanteile oder Stimmrechte halten,
b) Mitglieder der Geschiftsleitung oder Beschiftigte,

¢) jede natiirliche oder juristische Person, die mit diesen Anteilseignern, Mitgliedern der Geschiftsleitung oder Beschif-
tigten durch Kontrolle im Sinne des Artikels 4 Absatz 1 Nummer 35 Buchstabe b der Richtlinie 2014/65/EU ver-
bunden ist,

Schwarmfinanzierungsdienstleister, die fur die auf ihrer Schwarmfinanzierungsplattform angebotenen Schwarmfinanzie-
rungsprojekte eine der unter den Buchstaben a, b und ¢ genannten Personen als Anleger zulassen, legen die Tatsache, dass
sie solche Personen als Anleger zulassen — sowie Informationen zu den konkreten Schwarmfinanzierungsprojekten, in
die angelegt wird — auf ihrer Internetseite uneingeschrinkt offen und stellen sicher, dass diese Anlagen unter denselben
Bedingungen wie im Fall anderer Anleger erfolgen und diese Personen keine Vorzugsbehandlung oder privilegierten
Zugang zu Informationen erhalten.

(3)  Schwarmfinanzierungsdienstleister miissen wirksame interne Vorschriften zur Verhinderung von Interessenkonflik-
ten aufrechterhalten und anwenden.
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(4)  Schwarmfinanzierungsdienstleister miissen alle geeigneten Vorkehrungen treffen, um Interessenkonflikte zwischen
ihnen selbst, ihren Anteilseignern, den Mitgliedern ihrer Geschiftsleitung oder ihren Beschiftigten oder natiirlichen oder
juristischen Personen, die mit diesen durch Kontrolle im Sinne des Artikels 4 Absatz 1 Nummer 35 Buchstabe b der
Richtlinie 2014/65/EU verbunden sind, und ihren Kunden oder zwischen ihren Kunden untereinander zu vermeiden, zu
erkennen, zu beheben und offenzulegen.

(5)  Schwarmfinanzierungsdienstleister legen gegeniiber ihren Kunden die allgemeine Art und die Ursachen von Interes-
senkonflikten sowie die zu ihrer Abschwichung getroffenen Vorkehrungen offen.

Diese Offenlegung erfolgt an gut sichtbarer Stelle auf der Internetseite des Schwarmfinanzierungsdienstleisters.
(6)  Diese in Absatz 5 genannte Offenlegung muss
a) auf einem dauerhaften Datentriger erfolgen und

b) je nach Art des Kunden so ausfithrlich sein, dass dieser beziiglich der Dienstleistung, in deren Zusammenhang der
Interessenkonflikt auftritt, eine Entscheidung in Kenntnis der Sachlage treffen kann.

(7)  Die ESMA arbeitet Entwiirfe technischer Regulierungsstandards aus, um Folgendes festzulegen:

a) die Anforderungen an die Aufrechterhaltung oder Anwendung der in Absatz 3 genannten internen Vorschriften;
b) die Vorkehrungen gemifS Absatz 4,

¢) die Modalititen der in den Absitzen 5 und 6 genannten Offenlegung.

Bei der Ausarbeitung der Entwiirfe fur technische Regulierungsstandards, beriicksichtigt die ESMA die Art, den Umfang
und die Komplexitit der vom Schwarmfinanzierungsdienstleister erbrachten Schwarmfinanzierungsdienstleistungen.

Die ESMA iibermittelt der Kommission diese Entwiirfe technischer Regulierungsstandards bis zum 10. November 2021.

Der Kommission wird die Befugnis tibertragen, diese Verordnung durch die Annahme der in Unterabsatz 1 dieses
Absatzes genannten technischen Regulierungsstandards gemaff den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 zu ergdnzen.

Artikel 9
Auslagerung

(1) Schwarmfinanzierungsdienstleister treffen alle angemessenen Vorkehrungen, um zusitzliche Geschiftsrisiken zu
vermeiden, wenn sie bei der Wahrnehmung betrieblicher Aufgaben auf Dritte zuriickgreifen.

(2)  Die Auslagerung der in Absatz 1 genannten betrieblichen Aufgaben darf keine Auswirkungen auf die Qualitdt der
internen Kontrolle des Schwarmfinanzierungsdienstleisters und die Moglichkeit der zustindigen Behorde haben, die
Einhaltung dieser Verordnung durch den Schwarmfinanzierungsdienstleister zu tiberpriifen.

(3)  Die Schwarmfinanzierungsdienstleister bleiben hinsichtlich der ausgelagerten Tatigkeiten fiir die Einhaltung dieser
Verordnung vollstindig verantwortlich.

Artikel 10
Erbringung von Dienstleistungen zur Verwahrung des Kundenvermogens und von Zahlungsdiensten

(1) ~ Werden Dienstleistungen zur Verwahrung des Kundenvermogens und Zahlungsdienste erbracht, so unterrichten
Schwarmfinanzierungsdienstleister ihre Kunden

a) uber die Art dieser Dienstleistungen und die dafiir geltenden Geschiftsbedingungen, und verweisen dazu auch auf das
geltende nationale Recht;

b) dariiber, ob diese Dienstleistungen unmittelbar von ihnen oder von einem Dritten erbracht werden.

(2)  Fihren Schwarmfinanzierungsdienstleister Zahlungsvorginge im Zusammenhang mit iibertragbaren Wertpapieren
und mit fir Schwarmfinanzierungszwecke zugelassenen Instrumenten durch, so hinterlegen sie die Geldbetrige bei einer
der folgenden Einrichtungen:

a) einer Zentralbank oder

b) einem gemifl der Richtlinie 2013/36/EU zugelassenen Kreditinstitut.
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(3)  Auf einer Schwarmfinanzierungsplattform angebotene iibertragbare Wertpapiere oder fiir Schwarmfinanzierungs-
zwecke zugelassene Instrumente, die auf einem fiir einen Anleger eréffneten Konto fiir Finanzinstrumente verbucht oder
einer Verwahrstelle physisch iibergeben werden konnen, werden vom Schwarmfinanzierungsdienstleister oder von einem
Dritten verwahrt. Ein Unternehmen, das Verwahrdienste erbringt, muss im Einklang mit der Richtlinie 2013/36/EU oder
2014/65/EU fiiber eine Zulassung verfiigen.

(4)  Ein Schwarmfinanzierungsdienstleister darf selbst oder iiber einen Dritten Zahlungsdienste erbringen, sofern er
selbst oder der Dritte ein Zahlungsdienstleister im Sinne der Richtlinie (EU) 2015/2366 ist.

(5)  Wenn ein Schwarmfinanzierungsdienstleister die Zahlungsdienste im Zusammenhang mit den Schwarmfinanzie-
rungsdienstleistungen nicht selbst oder tiber einen Dritten erbringt, muss er Vorkehrungen treffen und aufrechterhalten,
mit denen sichergestellt wird, dass Projekttrager Finanzmittel fiir Schwarmfinanzierungsprojekte oder sonstige Zahlungen
nur iiber Zahlungsdienstleister im Sinne der Richtlinie (EU) 2015/2366 annehmen.

Artikel 11
Aufsichtsanforderungen

() Schwarmfinanzierungsdienstleister verfiigen zu jeder Zeit tiber aufsichtsrechtliche Sicherheiten, die mindestens dem
hoheren der folgenden Betrige entsprechen:

a) 25000 EUR oder

b) einem Viertel der jahrlich tiberpriiften fixen Gemeinkosten des Vorjahres, einschliefSlich der fiir drei Monate anfallen-
den Kosten fir die Verwaltung von Krediten, wenn der Schwarmfinanzierungsdienstleister auch die Gewahrung von
Krediten vermittelt.

(2)  Die aufsichtsrechtlichen Sicherheiten nach Absatz 1 dieses Artikels erfolgen in einer der folgenden Formen

a) in Form von Eigenmitteln, bestehend aus Posten des harten Kernkapitals im Sinne der Artikel 26 bis 30 der Ver-
ordnung (EU) Nr. 575/2013 des Europdischen Parlaments und des Rates () nach vollstindiger Anwendung der
Abziige gemafs Artikel 36 der genannten Verordnung und ohne Anwendung der Schwellenwerte fiir Ausnahmen
gemdfl den Artikeln 46 und 48 dieser Verordnung;

b) in Form einer Versicherungspolice fir die Gebiete der Union, in denen Schwarmfinanzierungsangebote aktiv ver-
marktet werden, oder einer vergleichbaren Garantie oder

¢) in Form einer Kombination der Buchstaben a und b.

(3)  Absatz 1 dieses Artikels gilt nicht, wenn es sich bei den Schwarmfinanzierungsdienstleistern um Unternechmen
handelt, die auf Einzelbasis oder auf Basis ihrer konsolidierten Lage Teil 3 Titel IIl der Verordnung (EU) Nr. 575/2013
oder der Verordnung (EU) 2019/2033 des Europdischen Parlaments und des Rates (2!) unterliegen.

(4)  Absatz 1 dieses Artikels gilt nicht, wenn es sich bei den Schwarmfinanzierungsdienstleistern um Unternchmen
handelt, die Artikel 4 und 5 der Richtlinie 2009/110/EG oder Artikel 7 bis 9 der Richtlinie (EU) 2015/2366 unterliegen.

(5)  Wenn ein Schwarmfinanzierungsdienstleister seit weniger als 12 Monaten titig ist, kann er bei der Berechnung der
fixen Gemeinkosten zukunftsgerichtete Schitzungen verwenden, sofern er zur Verwendung historischer Daten iibergeht,
sobald diese verfiigbar werden.

(6)  Die Versicherungspolice nach Absatz 2 Buchstabe b weist mindestens alle der folgenden Merkmale auf:

a) sie hat eine anfingliche Laufzeit von mindestens einem Jahr;

b) die Kiindigungsfrist betragt mindestens 90 Tage;

¢) sie wird bei einem Unternehmen abgeschlossen, das nach dem Unionsrecht oder dem nationalen Recht tiber die
Zulassung zur Ausibung der Versicherungstatigkeit verfiigt;

d) sie wird von einem Drittunternechmen angeboten.

(%) Verordnung (EU) Nr. 575/2013 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 26. Juni 2013 iiber Aufsichtsanforderungen an
Kreditinstitute und Wertpapierfirmen und zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 (ABL. L 176, 27.6.2013, S. 1).

(*') Richtlinie (EU) 2019/2033 des Européischen Parlaments und des Rates vom 27. November 2019 iiber Aufsichtsanforderungen an
Wertpapierfirmen und zur Anderung der Verordnungen (EU) Nr.1093/2010, (EU) Nr. 575/2013, (EU) Nr. 600/2014 und (EU)
Nr. 806/2014 (ABL. L 314 vom 5.12.2019, S. 1).
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(7)  Die Versicherungspolice nach Absatz 2 Buchstabe b erstreckt sich, ohne darauf beschrinkt zu sein, auf
a) das Risiko des Verlusts von Dokumenten;
b) das Risiko von Fehldarstellungen oder irrefithrenden Aussagen;
¢) das Risiko von Handlungen, Fehlern oder Unterlassungen, aufgrund deren gegen Folgendes verstoffen wird:
i) gesetzliche oder regulatorische Pflichten;
i) die Pflicht, den Kunden gegeniiber Sachkenntnis und Sorgfalt walten zu lassen;
iii) die Pflicht zur vertraulichen Behandlung;

d) das Risiko, dass keine angemessenen Verfahren zur Privention von Interessenkonflikten geschaffen, umgesetzt und
beibehalten werden;

e) das Risiko von Verlusten, die durch eine Betriebsunterbrechung, durch Systemausfille oder durch das Prozessmana-
gement verursacht werden;

f) soweit fir das Geschiftsmodell zutreffend: das Risiko grober Fahrlissigkeit bei der Bewertung von Vermdgenswerten
oder bei der Preisfestsetzung und Bewertung von Krediten.

(8)  Fiir die Zwecke von Absatz 1 Buchstabe b berechnen Schwarmfinanzierungsdienstleister ihre fixen Gemeinkosten
des Vorjahres, legen dabei die Zahlen des geltenden Rechnungslegungsrahmens zugrunde und ziehen folgende Posten von
den Gesamtaufwendungen nach Ausschiittung von Gewinnen an die Aktiondre in ihrem jiingsten gepriiften Jahres-
abschluss oder, falls nicht vorhanden, in dem von nationalen Aufsichtsbehorden gepriiften Jahresabschluss ab:

a) Bonuszahlungen fiir die Beschiftigten und sonstige Vergiitungen, soweit sic von einem Nettogewinn der Schwarm-
finanzierungsdienstleister im betreffenden Jahr abhiangen;

b) Gewinnbeteiligungen der Beschiftigten, der Fithrungsebene und der Gesellschafter;
¢) sonstige Gewinnausschiittungen und sonstige variable Vergiitungen, soweit sie vollstindig diskretionir sind;

d) zu entrichtende geteilte Provisionen und Entgelte, die direkt mit den einzufordernden Provisionen und Entgelten in
Verbindung stehen, die Bestandteil der Gesamterlose sind, und bei denen die Zahlung der zu entrichtenden Provisionen
und Entgelte vom tatsdchlichen Erhalt der einzufordernden Provisionen und Entgelte abhingt, und

e) einmalige Aufwendungen aus auflergewohnlichen Tatigkeiten.

(9)  Haben Dritte im Namen der Schwarmfinanzierungsdienstleister fixe Aufwendungen verursacht, und sind diese fixen
Aufwendungen nicht bereits in den Gesamtaufwendungen im Sinne von Absatz 8 enthalten, so ergreifen die Schwarm-
finanzierungsdienstleister eine der nachfolgend genannten Mafnahmen:

a) Liegt eine Aufschliisselung der Aufwendungen dieser Dritten vor, so miissen die Schwarmfinanzierungsdienstleister
den Betrag der fixen Aufwendungen bestimmen, die Dritte im Namen der Schwarmfinanzierungsdienstleister ver-
ursacht haben, und diesen Betrag zu dem sich aus Absatz 8 ergebenden Betrag addieren;

b) liegt die Aufschliisselung der Aufwendungen dieser Dritten nicht vor, missen die Schwarmfinanzierungsdienstleister
den Betrag der durch Dritte im Namen der Schwarmfinanzierungsdienstleister verursachten Aufwendungen gemaf8 den
Geschiftsplanen der Schwarmfinanzierungsdienstleister bestimmen und diesen Betrag zu dem sich aus Absatz 8
ergebenden Betrag addieren.

KAPITEL III
Zulassung und Beaufsichtigung von Schwarmfinanzierungsdienstleistern
Artikel 12
Zulassung als Schwarmfinanzierungsdienstleister
(1)  Eine juristische Person, die Schwarmfinanzierungsdienstleistungen zu erbringen beabsichtigt, beantragt bei der
zustindigen Behorde des Mitgliedstaats, in dem sie niedergelassen ist, die Zulassung als Schwarmfinanzierungsdienstleister.

(2)  Der Antrag nach Absatz 1 muss alle folgenden Angaben umfassen:

a) den Namen (einschlieflich des eingetragenen Namens und etwaiger sonstiger im Handel zu verwendender Namen) des
potenziellen Schwarmfinanzierungsdienstleisters, die Internet-Adresse der Internetseite, die von diesem betrieben wird,
und dessen physische Adresse;
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b) die Rechtsform des potenziellen Schwarmfinanzierungsdienstleisters;
¢) den Gesellschaftsvertrag des potenziellen Schwarmfinanzierungsdienstleisters;

d) einen Geschiftsplan, aus dem die Arten der geplanten Schwarmfinanzierungsdienstleistungen des potenziellen
Schwarmfinanzierungsdienstleisters hervorgehen, und die Schwarmfinanzierungsplattform, die dieser zu betreiben
beabsichtigt, einschlieflich der Angabe, wo und wie Angebote vermarktet werden sollen;

e) eine Beschreibung der Regelungen zur Unternehmensfithrung und der internen Kontrollmechanismen des potenziellen
Schwarmfinanzierungsdienstleisters, mit denen die Einhaltung dieser Verordnung sichergestellt wird, einschlieflich der
Risikomanagement- und Rechnungslegungsverfahren;

f) eine Beschreibung der Systeme, Mittel und Verfahren des potenziellen Schwarmfinanzierungsdienstleisters zur Kon-
trolle und Sicherung der Datenverarbeitungssysteme;

g) eine Beschreibung der operationellen Risiken des potenziellen Schwarmfinanzierungsdienstleisters;

h) eine Beschreibung der vom potenziellen Schwarmfinanzierungsdienstleister einzufithrenden aufsichtsrechtlichen Si-
cherheiten gemaf Artikel 11;

i) einen Nachweis, dass der potenzielle Schwarmfinanzierungsdienstleister die aufsichtsrechtlichen Sicherheiten gemaf§
Artikel 11 einhalt;

j) eine Beschreibung des Plans des potenziellen Schwarmfinanzierungsdienstleisters zur Geschaftsfortfihrung im Krisen-
fall, in der — unter Beriicksichtigung der Art, des Umfangs und der Komplexitit der Schwarmfinanzierungsdienst-
leistungen, die dieser potenzielle Schwarmfinanzierungsdienstleister zu erbringen beabsichtigt — Mafnahmen und
Verfahren festgelegt sind, die bei Ausfall des potenziellen Schwarmfinanzierungsdienstleisters die Kontinuitit der
Erbringung entscheidender Dienstleistungen im Zusammenhang mit vorhandenen Anlagen und der ordnungsgemifSen
Durchfithrung von Vereinbarungen zwischen dem potenziellen Schwarmfinanzierungsdienstleister und seinen Kunden
sicherstellen;

k) die Namen der fiir die Geschiftsleitung des potenziellen Schwarmfinanzierungsdienstleisters verantwortlichen natiir-
lichen Personen;

) den Nachweis, dass die unter Buchstabe k genannten natiirlichen Personen zuverlissig sind und iiber ausreichende
Kenntnisse, Fihigkeiten und Berufserfahrung fur die Leitung des potenziellen Schwarmfinanzierungsdienstleisters
verfugen;

m) eine Beschreibung der internen Vorschriften des potenziellen Schwarmfinanzierungsdienstleisters, mit denen verhin-
dert wird, dass unter Artikel 8 Absatz 2 Unterabsatz 1 genannte Personen sich als Projekttrager an Schwarmfinan-
zierungsdienstleistungen beteiligen, die der potenzielle Schwarmfinanzierungsdienstleister anbietet;

n) eine Beschreibung der Auslagerungsvereinbarungen des potenziellen Schwarmfinanzierungsdienstleisters;

o) eine Beschreibung der Verfahren des potenziellen Schwarmfinanzierungsdienstleisters zur Bearbeitung von Kunden-
beschwerden;

p) eine Bestdtigung, ob der potenzielle Schwarmfinanzierungsdienstleister die Zahlungsdienste selbst oder durch einen
Dritten gemaf$ der Richtlinie (EU) 2015/2366 oder durch eine Vorkehrung gemifl Artikel 10 Absatz 5 der vorlie-
genden Verordnung zu erbringen beabsichtigt;

q) eine Beschreibung der Verfahren, die der potenzielle Schwarmfinanzierungsdienstleister eingerichtet hat, um die
Vollstandigkeit, Richtigkeit und Klarheit der im Anlagebasisinformationsblatt enthaltenen Angaben zu iiberpriifen;

1) eine Beschreibung der Verfahren, die der potenzielle Schwarmfinanzierungsdienstleister in Bezug auf Obergrenzen fiir
Anlagen bei nicht kundigen Anlegern nach Artikel 21 Absatz 7 eingerichtet hat.

(3)  Fir die Zwecke des Absatzes 2 Buchstabe ] legen potenzielle Schwarmfinanzierungsdienstleister Nachweise vor,

a) dass keine Vorstrafen wegen Verstoflen gegen nationale Vorschriften in den Bereichen Handelsrecht, Insolvenzrecht,
Finanzdienstleistungsrecht, Geldwischebekimpfungsrecht, Vermogenstrafrecht, Steuerstrafrecht oder Berufshaftpflicht-
verpflichtungen vorliegen, und zwar fiir alle an der Leitung des potenziellen Schwarmfinanzierungsdienstleisters
beteiligten natiirlichen Personen und fiir alle Anteilseigner, die mindestens 20 % der Kapitalanteile oder Stimmrechte
halten;

b) dass die an der Leitung des potenziellen Schwarmfinanzierungsdienstleisters beteiligten natiirlichen Personen in ihrer
Gesamtheit iiber ausreichende Kenntnisse, Fahigkeiten und Berufserfahrung verfiigen, um den potenziellen Schwarm-
finanzierungsdienstleister zu leiten, und verpflichtet sind, ausreichend Zeit fiir die Erfillung ihrer Aufgaben aufzuwen-
den.
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(4)  Die zustindige Behorde priift binnen 25 Arbeitstagen nach Eingang des in Absatz 1 genannten Antrags, ob der
Antrag vollstindig ist, indem sie berpriift, ob die in Absatz 2 aufgefilhrten Angaben unterbreitet worden sind. Ist der
Antrag unvollstindig, so setzt die zustindige Behorde eine Frist, innerhalb deren ihr der potenzielle Schwarmfinanzie-
rungsdienstleister die fehlenden Angaben zu tibermitteln hat.

(5)  Ist ein Antrag gemdfl Absatz 1 nach Ablauf der in Absatz 4 genannten Frist immer noch unvollstindig, so kann die
zustindige Behorde die Priifung des Antrags ablehnen und sendet im Falle einer solchen Ablehnung die vorgelegten
Dokumente an den potenziellen Schwarmfinanzierungsdienstleister zuriick.

(6)  Ist ein Antrag gemdfl Absatz 1 vollstindig, so teilt die zustindige Behorde dies dem potenziellen Schwarmfinan-
zierungsdienstleister unverziiglich mit.

(7)  Vor dem Erlass einer Entscheidung tiber die Erteilung oder Verweigerung einer Zulassung als Schwarmfinanzie-
rungsdienstleister hat die zustindige Behorde die zustindige Behorde eines anderen Mitgliedstaats in folgenden Fillen zu
konsultieren:

a) Der potenzielle Schwarmfinanzierungsdienstleister ist ein Tochterunternehmen eines in diesem anderen Mitgliedstaat
zugelassenen Schwarmfinanzierungsdienstleisters;

b) der potenzielle Schwarmfinanzierungsdienstleister ist ein Tochterunternehmen des Mutterunternechmens eines in die-
sem anderen Mitgliedstaat zugelassenen Schwarmfinanzierungsdienstleisters; oder

¢) der potenzielle Schwarmfinanzierungsdienstleister wird von denselben natiirlichen oder juristischen Personen kon-
trolliert, die einen in diesem anderen Mitgliedstaat zugelassenen Schwarmfinanzierungsdienstleister kontrollieren.

(8)  Die zustindige Behorde priift innerhalb von drei Monaten nach Eingang eines vollstindigen Antrags, ob der
potenzielle Schwarmfinanzierungsdienstleister die Anforderungen dieser Verordnung erfiillt und erldsst eine ausfithrlich
begriindete Entscheidung iiber die Erteilung oder Verweigerung einer Zulassung als Schwarmfinanzierungsdienstleister. Bei
dieser Priffung werden die Art, der Umfang und die Komplexitit der Schwarmfinanzierungsdienstleistungen beriicksich-
tigt, die der potenzielle Schwarmfinanzierungsdienstleister zu erbringen beabsichtigt. Die zustindige Behorde kann die
Zulassung verweigern, wenn objektive und nachweisbare Griinde fiir die Vermutung vorliegen, dass die Geschiftsleitung
des potenziellen Schwarmfinanzierungsdienstleisters dessen wirksame, solide und umsichtige Leitung und die Geschafts-
fortfihrung im Krisenfall sowie die angemessene Beriicksichtigung der Kundeninteressen und die Marktintegritat gefahr-
den konnte.

(9)  Die zustindige Behorde unterrichtet die ESMA iiber alle nach diesem Artikel erteilten Zulassungen. Die ESMA fiigt
dem Verzeichnis zugelassener Schwarmfinanzierungsdienstleister nach Artikel 14 Angaben zu erfolgreichen Antrigen
hinzu. Die ESMA kann Informationen anfordern, um sicherzustellen, dass zustindige Behorden die Zulassungen nach
diesem Artikel in kohidrenter Weise erteilen.

(10)  Die zustiandige Behorde teilt dem potenziellen Schwarmfinanzierungsdienstleister ihre Entscheidung binnen drei
Arbeitstagen nach dem Datum des Erlasses mit.

(11)  Ein nach diesem Artikel zugelassener Schwarmfinanzierungsdienstleister muss jederzeit die Voraussetzungen fuir
seine Zulassung erfiillen.

(12)  Die Mitgliedstaaten verpflichten Schwarmfinanzierungsdienstleister, die grenziiberschreitend Schwarmfinanzie-
rungsdienstleistungen erbringen, nicht dazu, im Gebiet eines anderen Mitgliedstaats als dem, in dem die Schwarmfinan-
zierungsdienstleister zugelassen sind, eine physische Prasenz zu haben.

(13)  Schwarmfinanzierungsdienstleister, die gemafS der vorliegenden Verordnung zugelassen sind, konnen auch andere
als die durch die in diesem Artikel genannte Zulassung erfassten Tatigkeiten im Einklang mit dem einschligigen anwend-
baren Unionsrecht oder nationalen Recht ausiiben.

(14)  Beantragt ein Unternehmen, das gemdf der Richtlinie 2009/110/EG, 2013/36/EU, 2014/65/EU oder (EU)
2015/2366, oder gemdfl dem vor Inkrafttreten der vorliegenden Verordnung auf Schwarmfinanzierungsdienstleistungen
anwendbaren nationalen Recht zugelassen wurde, eine Zulassung als Schwarmfinanzierungsdienstleister gemaf$ der vor-
liegenden Verordnung, so verlangt die zustindige Behorde nicht, dass das Unternehmen Angaben oder Dokumente
tibermittelt, die es bereits bei der Beantragung der Zulassung gemdff den genannten Richtlinien oder dem nationalen
Recht vorgelegt hat, vorausgesetzt, diese Angaben oder Dokumente sind nach wie vor aktuell und der zustindigen
Behorde zuginglich.

(15)  Mochte ein potenzieller Schwarmfinanzierungsdienstleister auch eine Zulassung fiir die Erbringung von Zahlungs-
diensten lediglich in Verbindung mit der Erbringung von Schwarmfinanzierungsdienstleistungen beantragen, so verlangen
die zustindigen Behorden — soweit diese auch fiir die Zulassung gemafs der Richtlinie (EU) 2015/2366 zustindig sind —,
dass die Angaben und Dokumente, die bei jedem Antrag vorzulegen sind, nur einmal vorgelegt werden.

(16)  Die ESMA arbeitet Entwiirfe technischer Regulierungsstandards aus, um Folgendes niher zu bestimmen:

a) die Anforderungen und Regelungen fiir den Antrag nach Absatz 1, einschlieflich der Standardformulare, Vorlagen und
Verfahren fiir den Antrag auf Zulassung, und
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b) die Malnahmen und Verfahren fiir den Plan zur Geschiftsfortfithrung im Krisenfall nach Absatz 2 Buchstabe j.

Bei der Ausarbeitung der Entwiirfe fiir technische Regulierungsstandards beriicksichtigt die ESMA die Art, den Umfang
und die Komplexitdt der vom Schwarmfinanzierungsdienstleister erbrachten Schwarmfinanzierungsdienstleistungen.

Die ESMA iibermittelt der Kommission diese Entwiirfe technischer Regulierungsstandards bis zum 10. November 2021.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, diese Verordnung durch die Annahme der in Unterabsatz 1 dieses
Absatzes genannten technischen Regulierungsstandards gemdff den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 zu ergdnzen.

Artikel 13
Umfang der Zulassung

(1) Die zustindigen Behorden, die eine Zulassung erteilt haben, die gemidfl Artikel 12 Absatz 10 mitgeteilt wurde,
stellen sicher, dass in einer solchen Zulassung die Schwarmfinanzierungsdienstleistungen angegeben sind, fiir deren
Erbringung der Schwarmfinanzierungsdienstleister zugelassen ist.

(2)  Ein Schwarmfinanzierungsdienstleister, der um eine Zulassung zur Ausweitung seiner Tatigkeit auf zusitzliche
Schwarmfinanzierungsdienstleistungen ersucht, die bei der gemdfl Artikel 12 erteilten Zulassung nicht vorgesehen waren,
stellt einen Antrag auf Ausweitung seiner Zulassung bei den zustindigen Behorden, die dem Schwarmfinanzierungs-
dienstleister seine Zulassung gemifl Artikel 12 erteilt haben, indem er die Angaben gemifS Artikel 12 Absatz 2 ergdnzt
und aktualisiert. Der Antrag auf Ausweitung wird im Einklang mit Artikel 12 Absitze 4 bis 11 bearbeitet.

Artikel 14
Verzeichnis von Schwarmfinanzierungsdienstleistern

(1) Die ESMA erstellt ein Verzeichnis aller Schwarmfinanzierungsdienstleister. Sie stellt dieses Verzeichnis auf ihrer
Internetseite 6ffentlich zur Verfiigung und aktualisiert es regelmifig.

(2) Das in Absatz 1 genannte Verzeichnis muss folgende Angaben enthalten:
a) den Namen, die Rechtsform und gegebenenfalls die Rechtstragerkennung des Schwarmfinanzierungsdienstleisters;

b) den Handelsnamen, die physische Adresse und die Internet-Adresse der von dem Schwarmfinanzierungsdienstleister
betriebenen Schwarmfinanzierungsplattform;

¢) den Namen und die Adresse der zustindigen Behorde, die die Zulassung erteilt hat, und ihre Kontaktdaten;

d) Informationen iiber die Schwarmfinanzierungsdienstleistung, fiir die der Schwarmfinanzierungsdienstleister zugelassen
ist;

e) eine Liste der Mitgliedstaaten, in denen der Schwarmfinanzierungsdienstleister seine Absicht mitgeteilt hat, Schwarm-
finanzierungsdienstleistungen gemaf$ Artikel 18 zu erbringen;

f) alle sonstigen nicht unter diese Verordnung fallenden Dienstleistungen, die vom Schwarmfinanzierungsdienstleister
erbracht werden, mit einer Bezugnahme auf das einschligige Unionsrecht oder nationale Recht;

g) gegen den Schwarmfinanzierungsdienstleister oder die Mitglieder seiner Geschiftsleitung verhdngte Strafen.

(3)  Jeder Entzug der Zulassung eines Schwarmfinanzierungsdienstleisters gemafl Artikel 17 wird in dem Verzeichnis
verdffentlicht und bleibt dort funf Jahre lang veroffentlicht.

Artikel 15
Beaufsichtigung

(1) Schwarmfinanzierungsdienstleister werden bei der Erbringung ihrer Dienstleistungen von den zustidndigen Behor-
den beaufsichtigt, die die Zulassung erteilt haben.

(2)  Die zustindige Behorde priift, ob die Schwarmfinanzierungsdienstleister die in dieser Verordnung vorgesehenen
Pflichten erfiillen. Sie legt die Haufigkeit und die Intensitdt dieser Priifungen fest und beriicksichtigt dabei die Art, den
Umfang und die Komplexitit der Tatigkeiten des Schwarmfinanzierungsdienstleisters. Fiir den Zweck dieser Priffung kann
die zustindige Behorde eine Vor-Ort-Priifung beim Schwarmfinanzierungsdienstleister vornehmen.

(3)  Schwarmfinanzierungsdienstleister unterrichten die zustindige Behorde unverziiglich iiber alle wesentlichen Ande-
rungen der fur die Zulassung erforderlichen Voraussetzungen und legen auf Anforderung die fur die Priifung der
Einhaltung dieser Verordnung erforderlichen Informationen vor.
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Artikel 16
Berichterstattung durch Schwarmfinanzierungsdienstleister

(1)  Ein Schwarmfinanzierungsdienstleister iibermittelt der zustindigen Behorde, welche die Zulassung erteilt hat, jahr-
lich und vertraulich eine Liste der Projekte, die mithilfe seiner Schwarmfinanzierungsplattform finanziert werden, wobei er
fur jedes Projekt Folgendes angibt:

a) den Projekttrager und den beschafften Betrag;
b) das ausgegebene Instrument wie in Artikel 2 Absatz 1 Buchstaben b, m und n definiert;

) aggregierte Angaben zu den Anlegern und den angelegten Betrdgen, aufgeschliisselt nach dem steuerlichen Wohnsitz
der Anleger, mit der Unterscheidung zwischen kundigen und nicht kundigen Anlegern.

(2)  Die zustindigen Behorden tibermitteln der ESMA die in Absatz 1 genannten Angaben innerhalb eines Monats nach
Eingang dieser Angaben in anonymisiertem Format. Die ESMA arbeitet aggregierte Jahresstatistiken zum Schwarmfinan-
zierungsmarkt in der Union aus und verdffentlicht diese auf ihrer Internetseite.

(3)  Die ESMA arbeitet Entwiirfe technischer Durchfithrungsstandards aus, um Datenstandards und -formate, Vorlagen
und Verfahren fiir die Angaben, tiber die geméfl diesem Artikel Bericht zu erstatten ist, festzulegen.

Die ESMA iibermittelt der Kommission diese Entwiirfe technischer Durchfithrungsstandards spatestens am 10. November
2021.

Der Kommission wird die Befugnis tibertragen, die in Unterabsatz 1 dieses Absatzes genannten technischen Durchfiih-
rungsstandards gemidfl Artikel 15 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen.

Artikel 17
Entzug der Zulassung

(1)  Die zustindigen Behorden, die die Zulassung erteilt haben, haben die Befugnis, die Zulassung in jeder der folgenden
Situationen zu entziehen, in denen der Schwarmfinanzierungsdienstleister

a) von seiner Zulassung binnen 18 Monaten nach dem Datum der Erteilung keinen Gebrauch gemacht hat;
b) ausdriicklich auf seine Zulassung verzichtet hat;

¢) neun aufeinanderfolgende Monate lang keine Schwarmfinanzierungsdienstleistungen erbracht hat und zudem nicht
mehr an der Durchfihrung bestehender Vertrage beteiligt ist, die das Ergebnis einer anfinglichen Zusammenfithrung
von Geschiftsfinanzierungsinteressen mithilfe seiner Schwarmfinanzierungsplattform sind;

d) die Zulassung auf rechtswidrige Weise, etwa durch falsche Angaben in seinem Zulassungsantrag, erlangt hat;
e) die Voraussetzungen, unter denen die Zulassung erteilt wurde, nicht mehr erfiillt;
f) in schwerwiegender Weise gegen diese Verordnung verstoflen hat.

Die zustandigen Behorden, die die Zulassung erteilt haben, haben ferner die Befugnis, die Zulassung in jeder der folgenden
Situationen zu entziehen,

a) in denen der Schwarmfinanzierungsdienstleister auch ein Zahlungsdienstleister im Sinne der Richtlinie
(EU) 2015/2366 ist und er oder die Mitglieder seiner Geschiftsleitung, seine Beschiftigten oder Dritte, die in seinem
Namen handeln, gegen nationales Recht zur Umsetzung der Richtlinie (EU) 2015/849 in Bezug auf Geldwische oder
Terrorismusfinanzierung verstofen haben; oder

b) in denen der Schwarmfinanzierungsdienstleister oder ein Dritter, der in seinem Namen handelt, die Zulassung fiir die
Erbringung von Zahlungsdiensten im Sinne der Richtlinie (EU) 2015/2366 oder von Wertpapierdienstleistungen
gemdf der Richtlinie 2014/65/EU verloren hat und jener Schwarmfinanzierungsdienstleister oder ein Dritter es ver-
sdumt hat, die Situation innerhalb von 40 Kalendertagen zu bereinigen.

(2)  Wenn eine zustindige Behorde in einem Mitgliedstaat eine Zulassung entzieht, dann teilt die in diesem Mitglied-
staat gemdfd Artikel 29 Absatz 2 als einzige Anlaufstelle benannte zustindige Behérde dies der ESMA und den zustin-
digen Behorden der anderen Mitgliedstaaten, in denen der Schwarmfinanzierungsdienstleister Schwarmfinanzierungs-
dienstleistungen gemafl Artikel 18 erbringt, unverziiglich mit. Die ESMA nimmt die Information iiber die Entziehung
der Zulassung in das Verzeichnis nach Artikel 14 auf.

(3)  Vor dem Erlass einer Entscheidung tiber den Entzug der Zulassung hat die zustindige Behorde, welche die
Zulassung erteilt hat, die zustindige Behorde eines anderen Mitgliedstaats zu konsultieren, wenn der Schwarmfinanzie-
rungsdienstleister

a) ein Tochterunternehmen eines in diesem anderen Mitgliedstaat zugelassenen Schwarmfinanzierungsdienstleisters ist,
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b) ein Tochterunternehmen des Mutterunternehmens eines in diesem anderen Mitgliedstaat zugelassenen Schwarmfinan-
zierungsdienstleisters ist oder

¢) von denselben natiirlichen oder juristischen Personen kontrolliert wird, die einen in diesem anderen Mitgliedstaat
zugelassenen Schwarmfinanzierungsdienstleister kontrollieren.

Artikel 18
Grenziiberschreitende Erbringung von Schwarmfinanzierungsdienstleistungen

(I)  Beabsichtigt ein gemdfl Artikel 12 zugelassener Schwarmfinanzierungsdienstleister, Schwarmfinanzierungsdienstleis-
tungen in einem anderen Mitgliedstaat als dem, dessen zustindige Behorde die Zulassung gemafd Artikel 12 erteilt hat, zu
erbringen, so ibermittelt er der zustindigen Behorde, die gemafl Artikel 29 Absatz 2 von dem Mitgliedstaat, in dem die
Zulassung erteilt wurde, als einzige Anlaufstelle benannt wurde, die folgenden Angaben:

a) eine Liste der Mitgliedstaaten, in denen der Schwarmfinanzierungsdienstleister die Schwarmfinanzierungsdienstleistun-
gen zu erbringen beabsichtigt;

b) die Identitit der natiirlichen und juristischen Personen, die fiir die Erbringung der Schwarmfinanzierungsdienstleis-
tungen in den betreffenden Mitgliedstaaten verantwortlich sind;

¢) das Anfangsdatum der beabsichtigten Erbringung der Schwarmfinanzierungsdienstleistungen durch den Schwarmfinan-
zierungsdienstleister;

d) eine Liste aller anderen Tatigkeiten, die vom Schwarmfinanzierungsdienstleister ausgeiibt werden, jedoch nicht unter
diese Verordnung fallen.

(2)  Die einzige Anlaufstelle des Mitgliedstaats, in dem die Zulassung erteilt wurde, teilt die Angaben nach Absatz 1
dieses Artikels den zustindigen Behorden der Mitgliedstaaten, in denen der Schwarmfinanzierungsdienstleister die
Schwarmfinanzierungsdienstleistungen gemafS Absatz 1 dieses Artikels zu erbringen beabsichtigt, und der ESMA innerhalb
von 10 Arbeitstagen nach Eingang dieser Angaben mit. Die ESMA nimmt diese Angaben in das Verzeichnis nach
Artikel 14 auf.

(3)  Die einzige Anlaufstelle des Mitgliedstaats, in dem die Zulassung erteilt wurde, unterrichtet danach den Schwarm-
finanzierungsdienstleister unverziiglich tiber die Mitteilung nach Absatz 2.

(4)  Der Schwarmfinanzierungsdienstleister darf ab dem Zeitpunkt des Eingangs der Mitteilung nach Absatz 3 oder
spitestens 15 Kalendertage nach Ubermittlung der Angaben nach Absatz 1 mit der Erbringung von Schwarmfinanzie-
rungsdienstleistungen in einem anderen Mitgliedstaat als dem, in dem die zustdndige Behorde die Zulassung erteilt hat,
beginnen.

KAPITEL IV
Anlegerschutz
Artikel 19
Informationen fiir Kunden

(1)  Samtliche Informationen, einschlieflich Marketingmitteilungen nach Artikel 27, die Schwarmfinanzierungsdienst-
leister ihren Kunden tiber sich selbst, iiber Kosten, finanzielle Risiken und Gebiihren im Zusammenhang mit Schwarm-
finanzierungsdienstleistungen oder -anlagen, iiber die Auswahlkriterien fiir Schwarmfinanzierungsprojekte, und tber die
Art ihrer Schwarmfinanzierungsdienstleistungen und die damit verbundenen Risiken zur Verfiigung stellen, miissen fair,
klar und nicht irrefithrend sein.

(2)  Die Schwarmfinanzierungsdienstleister unterrichten ihre Kunden dariiber, dass ihre Schwarmfinanzierungsdienst-
leistungen nicht durch die gemdf der Richtlinie 2014/49/EU geschaffenen Einlagensicherungssysteme geschiitzt sind und
dass tibertragbare Wertpapiere oder fiir Schwarmfinanzierungszwecke zugelassene Instrumente, die tiber ihre Schwarm-
finanzierungsplattform erworben wurden, nicht durch die gemdf der Richtlinie 97/9/EG geschaffenen Anlegerentschidi-
gungssysteme geschiitzt sind.

(3)  Die Schwarmfinanzierungsdienstleister unterrichten ihre Kunden iiber die Bedenkzeit fiir nicht kundige Anleger
gemif Artikel 22. Wenn ein Schwarmfinanzierungsangebot unterbreitet wird, stellt der Schwarmfinanzierungsdienstleister
jene Informationen an gut sichtbarer Stelle des Mediums bereit, auch auf jeder mobilen Anwendung und Website, auf der
ein solches Angebot unterbreitet wird.

(4)  Samtliche Informationen, die gemdff Absatz 1 bereitzustellen sind, werden Kunden mitgeteilt, wann immer dies
zweckmafig ist, mindestens jedoch vor Abschluss einer Schwarmfinanzierungstransaktion.
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(5) Die Informationen nach den Absitzen 1, 2 und 6 werden allen Kunden in einem klar ausgewiesenen und leicht
zugidnglichen Abschnitt der Internetseite der Schwarmfinanzierungsplattform und auf nichtdiskriminierende Weise bereit-
gestellt.

(6)  Wenden Schwarmfinanzierungsdienstleister Kreditbewertungspunkte auf Schwarmfinanzierungsprojekte an oder
schlagen sie Preise fiir Schwarmfinanzierungsangebote auf ihren Schwarmfinanzierungsplattformen vor, so stellen sie
eine Beschreibung der zur Berechnung dieser Kreditbewertungspunkte bzw. Preise angewandten Methode zur Verfiigung.
Beruht die Berechnung auf nicht gepriiften Rechnungslegungsunterlagen, so ist dies in der Beschreibung der Methode klar
und deutlich anzugeben.

(7)  Die EBA arbeitet in enger Zusammenarbeit mit der ESMA Entwiirfe technischer Regulierungsstandards aus, in
denen Folgendes festgelegt wird:

a) die Elemente, einschlieflich des Formats, die in die Beschreibung der Methode zur Berechnung der Kreditbewertungs-
punkte bzw. Preise gemifs Absatz 6 aufgenommen werden miissen;

b) die Informationen und Faktoren, die Schwarmfinanzierungsdienstleister beriicksichtigen miissen, wenn sie die Bewer-
tung des Kreditrisikos nach Artikel 4 Absatz 4 Buchstabena und b und die Bewertung eines Kredits nach Artikel 4
Absatz 4 Buchstabe e durchfithren;

c) die Faktoren, denen ein Schwarmfinanzierungsdienstleister Rechnung tragen sollte, wenn er gemif$ Artikel 4 Absatz 4
Buchstabe d sicherstellt, dass der Preis eines Kredits, den er vermittelt, fair und angemessen ist;

d) der Mindestinhalt und die Steuerung der Regelungen und Verfahren, die gemaf dem vorliegenden Artikel erforderlich
sind, und des Rahmens fiir das Risikomanagement nach Artikel 4 Absatz 4 Buchstabe f.

Die EBA iibermittelt der Kommission diese Entwiirfe technischer Regulierungsstandards bis zum 10. Mai 2022.

Der Kommission wird die Befugnis tibertragen, diese Verordnung durch die Annahme der in Unterabsatz 1 dieses
Absatzes genannten technischen Regulierungsstandards gemaff den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU)
Nr. 1093/2010 zu ergdnzen.

Artikel 20
Offenlegung von Ausfallquoten

(1)  Schwarmfinanzierungsdienstleister, die Schwarmfinanzierungsdienstleistungen erbringen, die aus der Vermittlung
von Krediten bestehen, miissen

a) jahrlich die Ausfallquoten der auf ihrer Schwarmfinanzierungsplattform angebotenen Schwarmfinanzierungsprojekte
mindestens der letzten 36 Monate offenlegen und

b) innerhalb von vier Monaten ab dem Ende jedes Geschiftsjahres eine Erklarung zu den Ergebnissen verdffentlichen, in
der sie — soweit zutreffend — Folgendes angeben:

i) die erwartete und tatsichliche Ausfallquote aller Kredite, die der Schwarmfinanzierungsdienstleister vermittelt hat,
nach Risikokategorie, wobei auf die im Rahmen fiir das Risikomanagement festgelegten Risikokategorien Bezug zu
nehmen ist;

ii) eine Zusammenfassung der Annahmen, die bei der Bestimmung der erwarteten Ausfallquoten verwendet wurden,
und

iij) — wenn der Schwarmfinanzierungsdienstleister eine Zielrendite im Zusammenhang mit der individuellen Ver-
waltung des Kreditportfolios angeboten hat —, die tatsdchlich erzielte Rendite.

(2) Die in Absatz 1 genannten Ausfallquoten werden an gut sichtbarer Stelle auf der Internetseite des Schwarm-
finanzierungsdienstleisters veroffentlicht.

(3)  Die ESMA arbeitet in enger Zusammenarbeit mit der EBA Entwiirfe technischer Regulierungsstandards aus, um die
Methode fiir die Berechnung der Ausfallquoten der auf einer Schwarmfinanzierungsplattform angebotenen Projekte nach
Absatz 1 festzulegen.

Die ESMA tibermittelt der Kommission diese Entwiirfe technischer Regulierungsstandards bis zum 10. November 2021.
Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, diese Verordnung durch die Annahme der in Unterabsatz 1 dieses

Absatzes genannten technischen Regulierungsstandards gemifl den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 zu ergdnzen.
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Artikel 21
Kenntnispriifung und Simulation der Fihigkeit, Verluste zu tragen

(I)  Bevor Schwarmfinanzierungsdienstleister potenziellen nicht kundigen Anlegern uneingeschrinkten Zugang zu
Anlagen in die auf ihrer Schwarmfinanzierungsplattform angebotenen Schwarmfinanzierungsprojekte gewahren, bewerten
sie, ob bzw. welche angebotenen Schwarmfinanzierungsdienstleistungen fiir die potenziellen nicht kundigen Anleger
geeignet sind.

(2)  Fur die Zwecke der Bewertung nach Absatz 1 verlangen die Schwarmfinanzierungsdienstleister Informationen iiber
die Erfahrung, Anlageziele, finanzielle Situation und das grundlegende Verstindnis der potenziellen nicht kundigen
Anleger hinsichtlich der Risiken, die mit Anlagen im Allgemeinen und mit den auf der Schwarmfinanzierungsplattform
angebotenen Anlagearten im Besonderen verbunden sind, darunter Informationen tiber

a) frithere Anlagen des potenziellen nicht kundigen Anlegers in tibertragbare Wertpapiere oder den fritheren Erwerb von
fur Schwarmfinanzierungszwecke zugelassenen Instrumenten oder Krediten, einschliefSlich in Unternehmen, die sich in
der Griindungs- oder Expansionsphase befinden, sowie

b) das Verstindnis des potenziellen Anlegers hinsichtlich der Risiken, die mit der Gewahrung von Krediten, der Anlage in
tibertragbare Wertpapiere oder dem Erwerb von fiir Schwarmfinanzierungszwecke zugelassenen Instrumenten iiber
eine Schwarmfinanzierungsplattform einhergehen, und Berufserfahrung im Zusammenhang mit Schwarmfinanzie-
rungsanlagen.

(3)  Die Schwarmfinanzierungsdienstleister tiberpriifen fur jeden nicht kundigen Anleger alle zwei Jahre nachdem die
erste Bewertung nach Absatz 1 durchgefithrt wurde die Bewertung gemif§ dieses Absatzes.

(4)  Stellen potenzielle nicht kundige Anleger die nach Absatz 2 erforderlichen Informationen nicht bereit oder ge-
langen die Schwarmfinanzierungsdienstleister auf der Grundlage der nach jenem Absatz erhaltenen Informationen zu der
Auffassung, dass die potenziellen nicht kundigen Anleger nicht tiber ausreichende Kenntnisse, Fahigkeiten und Berufs-
erfahrung verfiigen, so setzen Schwarmfinanzierungsdienstleister diese potenziellen nicht kundigen Anleger davon in
Kenntnis, dass die auf ihren Schwarmfinanzierungsplattformen angebotenen Dienstleistungen fiir sie ungeeignet sein
konnten, und tibermitteln ihnen eine Risikowarnung. In dieser Risikowarnung wird eindeutig auf das Risiko eines Verlusts
des gesamten angelegten Geldes hingewiesen. Potenzielle nicht kundige Anleger miissen ausdriicklich bestdtigen, dass sie
die vom Schwarmfinanzierungsdienstleister ibermittelte Warnung erhalten und verstanden haben.

(5)  Fir die Zwecke der Bewertung nach Absatz 1 verlangen Schwarmfinanzierungsdienstleister von potenziellen nicht
kundigen Anlegern auch, dass sie ihre Fahigkeit, einen als 10 % ihres Reinvermogens berechneten Verlust zu tragen, auf

der Grundlage der folgenden Angaben simulieren:

a) regelmifiges Einkommen und Gesamteinkommen sowie Angaben dazu, ob das Einkommen dauerhaft oder voriiber-
gehend erzielt wird;

b) Vermogenswerte, einschliefSlich Finanzanlagen und Bareinlagen, jedoch unter Ausschluss von beweglichem und unbe-
weglichem personlichem Vermdgen und Anlagevermdgen sowie Pensionsfonds;

¢) finanzielle Verpflichtungen, einschlieflich regelméfiger, bestehender und kiinftiger Verpflichtungen.

(6)  Der Schwarmfinanzierungsdienstleister iiberpriift fiir jeden nicht kundigen Anleger jedes Jahr nachdem die erste
Simulation nach Absatz 5 durchgefithrt wurde die Simulation gemaf8 jenes Absatzes.

Potenzielle nicht kundige Anleger sowie nicht kundige Anleger werden nicht daran gehindert, in Schwarmfinanzierungs-
projekten anzulegen. Die nicht kundigen Anleger miissen bestitigen, dass sie die Ergebnisse der Simulation nach Absatz 5
erhalten haben.

(7)  Jedes Mal bevor ein potenzieller nicht kundiger Anleger oder ein nicht kundiger Anleger ein einzelnes Schwarm-
finanzierungsangebot annimmt, wodurch er einen Betrag anlegt, der 1 000 EUR bzw. 5 % des gemidfl Absatz 5 berech-
neten Reinvermogens dieses Anlegers — je nachdem, welcher Betrag hoher ist — iibersteigt, stellt der Schwarmfinanzie-
rungsdienstleister sicher, dass ein solcher Anleger

a) eine Risikowarnung erhalt;

b) dem Schwarmfinanzierungsdienstleister die ausdriickliche Zustimmung erteilt und

¢) dem Schwarmfinanzierungsdienstleister gegeniiber nachweist, dass der Anleger die Anlage und deren Risiken versteht.

Fir die Zwecke von Unterabsatz 1 Buchstabe ¢ dieses Absatzes kann die Bewertung nach Absatz 1 als Beweis verwendet
werden, dass der potenzielle nicht kundige Anleger oder der nicht kundige Anleger die Anlage und deren Risiken versteht.
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(8)  Die ESMA arbeitet in enger Zusammenarbeit mit der EBA Entwiirfe technischer Regulierungsstandards aus, um die
erforderlichen Regelungen fiir Folgendes festzulegen:

a) die Durchfithrung der Bewertung nach Absatz 1;
b) die Durchfithrung der Simulation nach Absatz 5;
¢) die Bereitstellung der Informationen nach den Absdtzen 2 und 4.

Bei der Ausarbeitung der Entwiirfe fiir technische Regulierungsstandards beriicksichtigt die ESMA die Art, den Umfang
und die Komplexitit der vom Schwarmfinanzierungsdienstleister erbrachten Schwarmfinanzierungsdienstleistungen.

Die ESMA iibermittelt der Kommission diese Entwiirfe technischer Regulierungsstandards bis zum 10. November 2021.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, diese Verordnung durch die Annahme der in Unterabsatz 1 dieses
Absatzes genannten technischen Regulierungsstandards gemdfl den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 zu ergdnzen.

Artikel 22
Vorvertragliche Bedenkzeit

(1) Die Modalititen und Bedingungen des Schwarmfinanzierungsangebots bleiben fir den Projekttriger von dem
Zeitpunkt an, zu dem das Schwarmfinanzierungsangebot auf der Schwarmfinanzierungsplattform erfasst ist, bis zum
fritheren der folgenden Zeitpunkte bindend:

a) dem Zeitpunkt des Ablaufs der Giiltigkeit des Schwarmfinanzierungsangebots, der vom Schwarmfinanzierungsdienst-
leister zum Zeitpunkt der Erfassung des Schwarmfinanzierungsangebots auf seiner Schwarmfinanzierungsplattform
angekiindigt wird, oder

b) dem Zeitpunkt, zu dem das angestrebte Finanzierungsziel erreicht ist, oder im Falle einer Spanne beim Finanzierungs-
ziel, zu dem das hochstmogliche angestrebte Finanzierungsziel erreicht ist.

(2)  Der Schwarmfinanzierungsdienstleister sieht eine vorvertragliche Bedenkzeit vor, wihrend der der potenzielle nicht
kundige Anleger sein Anlageangebot oder die Bekundung seines Interesses am Schwarmfinanzierungsangebot ohne
Begriindung und ohne Vertragsstrafe jederzeit widerrufen kann.

(3)  Die Bedenkzeit nach Absatz 2 beginnt zu dem Zeitpunkt, zu dem das Anlageangebot oder die Interessenbekun-
dung des potenziellen nicht kundigen Anlegers erfolgt, und lduft vier Kalendertage danach ab.

(4)  Der Schwarmfinanzierungsdienstleister fithrt Aufzeichnungen iiber die Anlageangebote und Interessenbekundun-
gen, die er erhalten, und iiber den Zeitpunkt von deren Eingang.

(5)  Die Modalitdten des Widerrufs eines Anlageangebots oder einer Interessenbekundung miissen zumindest dieselben
Modalititen umfassen, mittels derer der potenzielle nicht kundige Anleger ein Anlageangebot machen oder Interesse an
einem Schwarmfinanzierungsangebot bekunden kann.

(6) Der Schwarmfinanzierungsdienstleister stellt den potenziellen nicht kundigen Anleger genaue, klare und recht-
zeitige Informationen iiber die Bedenkzeit und die Modalititen des Widerrufs eines Anlageangebots oder einer Interes-
senbekundung bereit, die mindestens Folgendes umfassen miissen:

a) Unmittelbar bevor der potenzielle nicht kundige Anleger sein Anlageangebot oder seine Interessenbekundung iiber-
mitteln kann, muss der Schwarmfinanzierungsdienstleister den potenziellen nicht kundigen Anleger iiber Folgendes
unterrichten:

i) den Umstand, dass fiir das Anlageangebot oder die Interessenbekundung eine Bedenkzeit gilt;
ii) die Dauer der Bedenkzeit;
iii) die Modalitaten des Widerrufs des Anlageangebots oder der Interessensbekundung.

b) Unmittelbar nach dem Erhalt des Anlageangebots oder der Interessensbekundung muss der Schwarmfinanzierungs-
dienstleister den potenziellen nicht kundigen Anleger iiber seine Schwarmfinanzierungsplattform dariiber unterrichten,
dass die Bedenkzeit begonnen hat.

(7)  Im Fall der individuellen Verwaltung des Kreditportfolios gilt dieser Artikel nur fur das anfingliche Anlagemandat,

das von dem nicht kundigen Anleger erteilt wurde, und nicht fiir die gemifl diesem Mandat getitigten Anlagen in
spezifische Kredite.
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Artikel 23
Anlagebasisinformationsblatt

(1) Die Schwarmfinanzierungsdienstleister stellen potenziellen Anlegern alle in diesem Artikel genannten Informatio-
nen bereit.

(2)  Die Schwarmfinanzierungsdienstleister stellen potenziellen Anlegern fiir jedes Schwarmfinanzierungsangebot ein
vom Projekttrager erstelltes Anlagebasisinformationsblatt zur Verfiigung. Das Anlagebasisinformationsblatt wird in min-
destens einer der Amtssprachen des Mitgliedstaats, dessen zustindige Behorden die Zulassung gemafl Artikel 12 erteilt
haben, oder in einer anderen von diesen Behorden akzeptierten Sprache abgefasst.

(3)  Bewirbt ein Schwarmfinanzierungsdienstleister ein Schwarmfinanzierungsangebot durch Marketingmitteilungen in
einem anderen Mitgliedstaat, so wird das Anlagebasisinformationsblatt in mindestens einer der Amtssprachen des ge-
nannten Mitgliedstaats oder in einer von den zustindigen Behorden dieses Mitgliedstaats akzeptierten Sprache zur Ver-
figung gestellt.

(4)  Schwarmfinanzierungsdienstleister werden nicht daran gehindert, eine Ubersetzung des Anlagebasisinformations-
blatts in eine andere Sprache oder andere Sprachen als die in Absatz 2 oder 3 genannten zu veranlassen. Diese Uber-
setzungen miissen den Inhalt der Originalfassung des Anlagebasisinformationsblatts korrekt wiedergeben.

(5) Die zustindigen Behorden unterrichten die ESMA iiber die Sprache oder Sprachen, die sie fiir die Zwecke dieser
Verordnung gemifl den Absitzen 2 und 3 akzeptieren. Die ESMA stellt diese Informationen auf ihrer Internetseite zur
Verfiigung.

(6)  Das Anlagebasisinformationsblatt nach Absatz 2 enthilt alle nachstehend genannten Informationen:
a) die in AnhangI dargelegten Informationen;
b) den folgenden Haftungsausschluss, der direkt unter dem Titel des Anlagebasisinformationsblatts erscheint:

,Dieses Schwarmfinanzierungsangebot wurde von den zustindigen Behorden bzw. der Europiischen Wertpapier-und
Marktaufsichtsbehorde (ESMA) weder gepriift noch genehmigt.

Die Angemessenheit Ihrer Erfahrung und Thres Wissens wurde nicht zwangsldufig bewertet, bevor Thnen der Zugang
zu dieser Anlage gewihrt wurde. Wenn Sie diese Anlage tdtigen, tibernechmen Sie alle damit verbundenen Risiken,
einschlieflich des Risikos eines teilweisen oder vollstindigen Verlusts des angelegten Geldes.”;

¢) folgende Risikowarnung:

,Anlagen in dieses Schwarmfinanzierungsprojekt sind mit Risiken verbunden, einschlieflich des Risikos eines teil-
weisen oder vollstindigen Verlusts des angelegten Geldes. Thre Anlage ist nicht durch die gemaf$ der Richtlinie 2014/
49[EU des Europdischen Parlaments und des Rates (¥) geschaffenen Einlagensicherungssysteme geschiitzt. Thre Anlage
ist auch nicht durch die gemdfl der Richtlinie 97/9/EG des Europiischen Parlaments und des Rates (**) geschaffenen
Anlegerentschddigungssysteme geschiitzt.

Sie erhalten maoglicherwiese keine Rendite aus Threr Anlage.

Es handelt sich hierbei nicht um ein Sparprodukt, und wir raten Ihnen, nicht mehr als 10 % Ihres Reinvermdgens in
Schwarmfinanzierungsprojekten anzulegen.

Sie werden die Anlageinstrumente maoglicherweise nicht jederzeit verkaufen konnen. Selbst wenn Sie sie verkaufen
konnen, konnen Sie doch Verluste erleiden.

(*) Richtlinie 2014/49/EU des Europdischen Parlaments und des Rates vom 16. April 2014 iiber Einlagensicherungs-
systeme (ABL L 173 vom 12.6.2014, S. 149).

(** Richtlinie 97/9/EG des Europiischen Parlaments und des Rates vom 3.Mirz 1997 tiber Systeme fur die Ent-
schadigung der Anleger (ABL L 84 vom 26.3.1997, S. 22)."

(7)  Das Anlagebasisinformationsblatt muss fair, klar und nicht irrefithrend sein und darf mit Ausnahme von Verweisen
auf geltende Rechtsakte, einschlieflich gegebenenfalls Zitaten aus diesen, keine Fufnoten enthalten. Es wird auf einem
eigenstindigen, dauerhaften Datentrdger bereitgestellt, der deutlich von Marketingmitteilungen unterscheidbar ist, und
umfasst in gedruckter Form hochstens sechs Seiten im DIN-A4-Format. Im Falle von fiir Schwarmfinanzierungszwecke
zugelassenen Instrumenten muss dann, wenn die gemafs AnhangI Teil F erforderliche Information in gedruckter Form
mehr als eine Seite im DIN-A4-Format umfasst, der verbleibende Teil in einer Anlage zum Anlagebasisinformationsblatt
wiedergegeben werden.
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(8)  Der Schwarmfinanzierungsdienstleister fordert den Projekttriger auf, jede Anderung der Informationen mitzuteilen,
damit das Anlagebasisinformationsblatt wihrend der Laufzeit des Schwarmfinanzierungsangebots stets auf dem neuesten
Stand gehalten wird. Der Schwarmfinanzierungsdienstleister unterrichtet die Anleger, die ein Anlageangebot unterbreitet
oder Interesse an dem Schwarmfinanzierungsangebot bekundet haben, unverziiglich iiber jede wesentliche Anderung der
im Anlagebasisinformationsblatt enthaltenen Informationen, tiber die er informiert wurde.

(9)  Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass zumindest der Projekttriger oder dessen Verwaltungs-, Leitungs- oder
Aufsichtsorgan fiir die in einem Anlagebasisinformationsblatt angegebenen Informationen haftet. Die fiir das Anlagebasis-
informationsblatt Verantwortlichen sind im Anlagebasisinformationsblatt eindeutig unter Angabe ihres Namens und ihrer
Funktion bei natiirlichen Personen bzw. ihres Namens und ihres eingetragenen Sitzes bei juristischen Personen zu
benennen; das Anlagebasisinformationsblatt muss zudem Erklirungen der betreffenden Personen enthalten, dass ihres
Wissens die Angaben in dem Basisinformationsblatt richtig sind und darin keine Auslassungen vorliegen, die die Aussage
des Anlagebasisinformationsblatts verandern konnen.

(10)  Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass ihre Rechts- und Verwaltungsvorschriften beziiglich der zivilrechtlichen
Haftung fiir natiirliche und juristische Personen gelten, die fir die in einem Anlagebasisinformationsblatt angegebenen
Informationen verantwortlich sind, samt etwaiger Ubersetzungen, und zwar zumindest in den folgenden Fillen:

a) Die Information ist irrefithrend oder unrichtig; oder

b) in dem Anlagebasisinformationsblatt wurden wichtige Informationen, die erforderlich wéren, um Anleger bei ihrer
Abwigung einer Finanzierung des Schwarmfinanzierungsprojekts zu unterstiitzen, ausgelassen.

(11)  Die Schwarmfinanzierungsdienstleister richten angemessene Verfahren zur Uberpriifung der Vollstindigkeit, Rich-
tigkeit und Klarheit der im Anlagebasisinformationsblatt enthaltenen Angaben ein und wenden diese an.

(12)  Stellt ein Schwarmfinanzierungsdienstleister eine Auslassung, einen Fehler oder eine Ungenauigkeit in dem An-
lagebasisinformationsblatt fest, der bzw. die wesentliche Auswirkungen auf die erwartete Kapitalrendite haben konnte, so
weist dieser Schwarmfinanzierungsdienstleister den Projekttrager unverziiglich auf die Auslassung, den Fehler oder die
Ungenauigkeit hin, der diese Information unverziiglich vervollstindigt oder korrigiert.

Wird eine Vervollstindigung oder Korrektur nicht unverziiglich vorgenommen, so setzt der Schwarmfinanzierungsdienst-
leister das Schwarmfinanzierungsangebot aus, bis das Basisinformationsblatt vervollstindigt oder korrigiert worden ist,
jedoch hochstens fiir einen Zeitraum von 30 Kalendertagen.

Der Schwarmfinanzierungsdienstleister unterrichtet die Anleger, die ein Anlageangebot unterbreitet oder Interesse an dem
Schwarmfinanzierungsangebot bekundet haben, unverziiglich iiber solche festgestellten Unregelmifigkeiten, die vom
Schwarmfinanzierungsdienstleister ergriffenen und noch zu ergreifenden Mafnahmen sowie iiber die Mdglichkeit, ihr
Anlageangebot oder ihre Interessenbekundung an dem Schwarmfinanzierungsangebot zu widerrufen.

Ist das Anlagebasisinformationsblatt nach 30 Kalendertagen nicht vervollstindigt oder korrigiert worden, um alle fest-
gestellten UnregelmafSigkeiten zu beheben, so wird das Schwarmfinanzierungsangebot annulliert.

(13)  Ein potenzieller Anleger kann einen Schwarmfinanzierungsdienstleister auffordern, eine Ubersetzung des Anlage-
basisinformationsblatts in eine vom Anleger gewihlte Sprache zu veranlassen. Die Ubersetzung muss den Inhalt der
Originalfassung des Anlagebasisinformationsblatt originalgetreu und korrekt wiedergeben.

Stellt der Schwarmfinanzierungsdienstleister die angeforderte Ubersetzung des Anlagebasisinformationsblatts nicht bereit,
so rdt der Schwarmfinanzierungsdienstleister dem potenziellen Anleger unmissverstindlich von der Anlage ab.

(14)  Die zustindigen Behorden des Mitgliedstaats, in dem dem Schwarmfinanzierungsdienstleister die Zulassung erteilt
wurde, konnen verlangen, dass eine Vorabmitteilung eines Anlagebasisinformationsblatts mindestens sieben Arbeitstage
vor dessen Bereitstellung fiir potenzielle Anleger erfolgt. Anlagebasisinformationsblitter unterliegen keiner Vorabgeneh-
migung durch die zustindigen Behorden.

(15)  Wird potenziellen Anlegern ein Anlagebasisinformationsblatt bereitgestellt, das gemidf dem vorliegenden Artikel
erstellt wurde, so gilt die Verpflichtung der Schwarmfinanzierungsdienstleister und der Projekttrdger, ein Basisinformati-
onsblatt im Einklang mit der Verordnung (EU) Nr.1286/2014 des Europdischen Parlaments und des Rates (*?) zu
erstellen, als erfiillt.

Unterabsatz 1 gilt entsprechend fiir natiirliche und juristische Personen, die iiber ein Schwarmfinanzierungsangebot
beraten oder es vermarkten.

(*?) Verordnung (EU) Nr. 1286/2014 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 26. November 2014 iiber Basisinformationsblatter
fiir verpackte Anlageprodukte fiir Kleinanleger und Versicherungsanlageprodukte (PRIIP) (ABL L 352 vom 9.12.2014, S. 1).
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(16)  Die ESMA arbeitet Entwiirfe technischer Regulierungsstandards aus, um Folgendes festzulegen:
a) die Anforderungen an das Muster fiir die in Absatz 6 und in Anhang I genannten Informationen sowie dessen Inhalt;

b) die Arten von Hauptrisiken, die im Zusammenhang mit dem Schwarmfinanzierungsangebot stehen und die daher
gemifl Anhang I Teil C offengelegt werden miissen;

¢) die Verwendung bestimmter Finanzkennzahlen, um wesentliche Finanzinformationen klarer darzustellen, einschliefSlich
mit Blick auf die Darstellung der Informationen nach Anhang I Teil A Buchstabe ¢;

d) die Provisionen, Gebithren und Transaktionskosten, die unter Anhang I Teil H Buchstabe a fallen, einschlieflich einer
detaillierten Aufschliisselung der direkten und indirekten Kosten, die vom Anleger zu tragen sind.

Bei der Ausarbeitung der Entwiirfe fiir technische Regulierungsstandards beriicksichtigt die ESMA die Art, den Umfang
und die Komplexitdt der vom Schwarmfinanzierungsdienstleister erbrachten Schwarmfinanzierungsdienstleistungen.

Die ESMA iibermittelt der Kommission diese Entwiirfe technischer Regulierungsstandards bis zum 10. Mai 2022.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, diese Verordnung durch die Annahme der in Unterabsatz 1 dieses
Absatzes genannten technischen Regulierungsstandards gemidfl den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 zu ergdnzen.

Artikel 24
Anlagebasisinformationsblatt auf Ebene der Plattform

(I)  Abweichend von Artikel 23 Absatz 2 Satz 1 und Artikel 23 Absatz 6 Buchstabe a erstellen Schwarmfinanzierungs-
dienstleister, die eine individuelle Verwaltung des Kreditportfolios anbieten, gemifl dem vorliegenden Artikel ein Anlage-
basisinformationsblatt auf Ebene der Plattform und stellen es potenziellen Anlegern zur Verfiigung; dieses Anlagebasis-
informationsblatt muss alle folgenden Informationen umfassen:

a) die in AnhangI Teile H und I vorgesehenen Informationen;

b) Informationen iber die natiirlichen oder juristischen Personen, die fur die in dem Anlagebasisinformationsblatt
angegebenen Informationen haften; bei natiirlichen Personen, einschlieflich Mitgliedern der Verwaltungs-, Leitungs-
oder Aufsichtsorgane des Schwarmfinanzierungsdienstleisters, sind Name und Funktion der natiirlichen Person an-
zugeben; bei juristischen Personen sind Name und eingetragener Sitz der Gesellschaft anzugeben;

¢) die folgende Erklirung der haftenden Personen:

,Der Schwarmfinanzierungsdienstleister erklart, dass seines Wissens keine Informationen ausgelassen wurden oder
sachlich irrefithrend oder unrichtig sind. Der Schwarmfinanzierungsdienstleister ist fiir die Ausarbeitung dieses Anlage-
basisinformationsblatts verantwortlich.”

(2)  Der Schwarmfinanzierungsdienstleister halt das Anlagebasisinformationsblatt auf Ebene der Plattform wiahrend der
Laufzeit des Schwarmfinanzierungsangebots stets auf dem neuesten Stand. Der Schwarmfinanzierungsdienstleister unter-
richtet die Anleger, die ein Anlageangebot unterbreitet oder Interesse an dem Schwarmfinanzierungsangebot bekundet
haben, unverziiglich iiber jede wesentliche Anderung dieser im Anlagebasisinformationsblatt enthaltenen Informationen.

(3)  Das Anlagebasisinformationsblatt auf Ebene der Plattform muss fair, klar und nicht irrefithrend sein und darf mit
Ausnahme von Verweisen auf geltende Rechtsakte, einschliefSlich gegebenenfalls Zitaten aus diesen, keine Fufinoten
enthalten. Es wird auf einem eigenstindigen, dauerhaften Datentrager bereitgestellt, der deutlich von Marketingmittei-
lungen unterscheidbar ist, und umfasst in gedruckter Form hochstens sechs Seiten im DIN-A4-Format.

(4)  Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass zumindest der Schwarmfinanzierungsdienstleister fiir die in einem Anlage-
basisinformationsblatt auf Ebene der Plattform angegebenen Informationen haftet. Die fiir das Basisinformationsblatt
Verantwortlichen sind im Anlagebasisinformationsblatt eindeutig unter Angabe ihres Namens und ihrer Funktion bei
natiirlichen Personen bzw. ihres Namens und ihres eingetragenen Sitzes bei juristischen Personen zu benennen; das
Anlagebasisinformationsblatt auf Ebene der Plattform muss zudem Erklirungen der betreffenden Personen enthalten,
dass ihres Wissens die Angaben in dem Anlagebasisinformationsblatt richtig sind und darin keine Auslassungen vorliegen,
die die Aussage des Anlagebasisinformationsblatts verandern konnen.

(5) Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass ihre Rechts- und Verwaltungsvorschriften beziiglich der zivilrechtlichen
Haftung fiir natiirliche und juristische Personen gelten, die fiir die in einem Anlagebasisinformationsblatt auf Ebene
der Plattform angegebenen Informationen verantwortlich sind, samt etwaiger Ubersetzungen, und zwar zumindest in
den folgenden Fillen:

a) Die Information ist irrefithrend oder unrichtig; oder
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b) im Anlagebasisinformationsblatt auf Ebene der Plattform wurden wichtige Informationen ausgelassen, die erforderlich
wiren, um Anleger bei ihrer Abwidgung einer Anlage durch die individuelle Verwaltung des Kreditportfolios zu
unterstiitzen.

(6)  Die Schwarmfinanzierungsdienstleister richten angemessene Verfahren zur Uberpriifung der Vollstindigkeit, Rich-
tigkeit und Klarheit der im Anlagebasisinformationsblatt auf Ebene der Plattform enthaltenen Angaben ein und wenden
diese an.

(7)  Stellt ein Schwarmfinanzierungsdienstleister eine Auslassung, einen Fehler oder eine Ungenauigkeit in dem Anlage-
basisinformationsblatt auf Ebene der Plattform fest, der bzw. die wesentliche Auswirkungen auf die erwartete Kapitalren-
dite der individuellen Verwaltung des Kreditportfolios haben konnte, so muss der Schwarmfinanzierungsdienstleister die
Auslassung, den Fehler oder die Ungenauigkeit im Anlagebasisinformationsblatt selbst beheben.

(8)  Wird potenziellen Anlegern ein Anlagebasisinformationsblatt auf Ebene der Plattform bereitgestellt, das gemafl dem
vorliegenden Artikel erstellt wurde, so gilt die Verpflichtung der Schwarmfinanzierungsdienstleister, ein Basisinformations-
blatt im Einklang mit der Verordnung (EU) Nr. 1286/2014 zu erstellen, als erfiillt.

Der erste Unterabsatz gilt entsprechend fiir natiirliche und juristische Personen, die zu einem Schwarmfinanzierungs-
angebot beraten oder es vermarkten.

Artikel 25
Forum

(1) Schwarmfinanzierungsdienstleister konnen ein Forum betreiben und zulassen, dass ihre Kunden darauf ihr Interesse
am Kauf und Verkauf von Krediten, iibertragbaren Wertpapieren oder fiir Schwarmfinanzierungszwecke zugelassenen
Instrumenten, die urspriinglich auf ihren Schwarmfinanzierungsplattformen angeboten wurden, anzeigen.

(2)  Das Forum nach Absatz 1 darf nicht dazu genutzt werden, um Kauf- und Verkaufsinteressen mithilfe von Pro-
tokollen oder internen Betriebsverfahren des Schwarmfinanzierungsdienstleisters in einer Weise zusammenzufiihren, dass
ein Vertrag zustande kommt. Das Forum darf daher nicht aus einem internen Zusammenfithrungssystem bestehen, das
Kundenauftrige auf multilateraler Basis ausfiihrt.

(3)  Schwarmfinanzierungsdienstleister, welche die Anzeige von Interesse nach Absatz 1 dieses Artikels zulassen, miis-
sen folgende Anforderungen erfiillen:

a) Sie unterrichten ihre Kunden iiber die Art des Forums gemif den Absdtzen 1 und 2.

b) Sie verlangen von ihren Kunden, die Werbung fiir einen Verkauf eines Kredits, eines Wertpapiers oder eines Instru-
ments nach Absatz 1 machen, dass sie das Basisinformationsblatt zur Verfiigung stellen.

¢) Sie stellen Kunden, die beabsichtigen, auf dem Forum beworbene Kredite zu kaufen, Informationen iiber die Bedienung
von durch die Schwarmfinanzierungsdienstleister vermittelten Krediten bereit.

d) Sie stellen sicher, dass ihre Kunden, die Interesse am Kauf eines Kredits, eines Wertpapiers oder eines Instruments nach
Absatz 1 dieses Artikels anzeigen und die als nicht kundige Anleger gelten, die Informationen nach Artikel 19
Absatz 2 und die Risikowarnung nach Artikel 21 Absatz 4 erhalten.

(4)  Schwarmfinanzierungsdienstleister, die die Anzeige von Interesse nach Absatz 1 dieses Artikels zulassen und die
Dienstleistungen zur Verwahrung des Kundenvermogens gemifl Artikel 10 Absatz 1 anbieten, miissen von ihren Anle-
gern, die solches Interesse anzeigen, verlangen, ihnen — fiir die Zwecke der Durchfithrung einer Uberpriifung der
Eigentumsverhiltnisse und des Fithrens von Aufzeichnungen — jegliche Anderungen der Eigentumsverhiltnisse mitzutei-
len.

(5)  Schwarmfinanzierungsdienstleister, die Referenzpreise fiir eine An- oder Verkaufstitigkeit nach Absatz 1 dieses
Artikels vorschlagen, unterrichten ihre Kunden dartiber, dass die vorgeschlagenen Referenzpreise unverbindlich sind,
begriinden die vorgeschlagenen Referenzpreise und legen die wichtigsten Elemente der Methode im Einklang mit
Artikel 19 Absatz 6 offen.

Artikel 26
Zugang zu Aufzeichnungen

Die Schwarmfinanzierungsdienstleister

a) bewahren simtliche Aufzeichnungen tiber ihre Dienstleistungen und Transaktionen fiir einen Zeitraum von mindes-
tens funf Jahren auf einem dauerhaften Datentrager auf,
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b) stellen sicher, dass ihre Kunden jederzeit sofortigen Zugang zu Aufzeichnungen tiber die ihnen erbrachten Dienst-
leistungen haben, und

¢) bewahren alle Vereinbarungen zwischen den Schwarmfinanzierungsdienstleistern und ihren Kunden fiir einen Zeit-
raum von mindestens fiinf Jahren auf.

KAPITELV
Marketingmitteilungen
Artikel 27
Anforderungen in Bezug auf Marketingmitteilungen

(1)  Die Schwarmfinanzierungsdienstleister stellen sicher, dass alle auf ihre Dienste, einschlieflich der an Dritte aus-
gelagerten, bezogenen Marketingmitteilungen eindeutig als solche erkennbar sind.

(2)  Vor Abschluss der Kapitalbeschaffung fiir ein Projekt diirfen Marketingmitteilungen nicht in unverhaltnismafSiger
Weise auf einzelne geplante, anhingige oder laufende Schwarmfinanzierungsprojekte oder -angebote ausgerichtet sein.

Die in einer Marketingmitteilung enthaltenen Informationen sind redlich, eindeutig und nicht irrefithrend und stimmen —
sofern bereits ein Anlagebasisinformationsblatt vorliegt — mit den darin enthaltenen Informationen tiberein oder — falls
noch kein Anlagebasisinformationsblatt vorliegt — mit den zwingend fiir das Anlagebasisinformationsblatt vorgeschrie-
benen Informationen.

(3)  Fur ihre Marketingmitteilungen verwenden die Schwarmfinanzierungsdienstleister eine oder mehrere der Amts-
sprachen des Mitgliedstaats, in dem die Marketingmitteilungen verbreitet werden, oder eine von den zustindigen Behor-
den dieses Mitgliedstaats akzeptierte Sprache.

(4)  Die zustindigen Behérden des Mitgliedstaats, in dem die Marketingmitteilungen verbreitet werden, sind fiir die
Uberwachung der Einhaltung ihrer fiir Marketingmitteilungen geltenden nationalen Rechts- und Verwaltungsvorschriften
sowie fur deren Durchsetzung gegeniiber Schwarmfinanzierungsdienstleistern zustindig.

(5)  Die zustindigen Behorden verlangen keine vorherige Notifizierung oder Genehmigung der Marketingmitteilungen.

Artikel 28
Veréffentlichung der nationalen Vorschriften iiber Marketinganforderungen

(I)  Die zustindigen Behorden veréffentlichen auf ihren Internetseiten jene fiir Marketingmitteilungen von Schwarm-
finanzierungsdienstleistern geltenden nationalen Rechts- und Verwaltungsvorschriften, deren Einhaltung sie iiberwachen
und die sie gegeniiber Schwarmfinanzierungsdienstleistern durchsetzen miissen, und sie halten diese Vorschriften auf dem
neuesten Stand.

(2)  Die zustindigen Behorden unterrichten die ESMA {iiber die Rechts- und Verwaltungsvorschriften nach Absatz 1 und
tibermitteln der ESMA eine Zusammenfassung dieser Rechts- und Verwaltungsvorschriften in einer in der internationalen
Finanzwelt gebrauchlichen Sprache.

(3)  Die zustindigen Behorden unterrichten die ESMA iiber jede Anderung der gemifl Absatz 2 iibermittelten Infor-
mationen und iibermitteln der ESMA unverziiglich eine aktualisierte Zusammenfassung der einschligigen Rechts- und
Verwaltungsvorschriften nach Absatz 1.

(4)  Sind die zustindigen Behorden nicht fiir die Uberwachung der Einhaltung und Durchsetzung der Rechts- und
Verwaltungsvorschriften nach Absatz 1 zustindig, so verdffentlichen sie auf ihren Internetseiten die Kontaktdaten, unter
denen Informationen iiber die Rechts- und Verwaltungsvorschriften nach Absatz 1 erhiltlich sind.

(5) Die ESMA arbeitet Entwiirfe technischer Durchfihrungsstandards aus, um die Standardformulare, Vorlagen und
Verfahren fiir nach diesem Artikel erfolgende Mitteilungen festzulegen.

Die ESMA legt der Kommission diese Entwiirfe technischer Durchfithrungsstandards bis zum 10. November 2021 vor.

Der Kommission wird die Befugnis tibertragen, die in Unterabsatz 1 dieses Absatzes genannten technischen Durchfiih-
rungsstandards gemdfd Artikel 15 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen.

(6)  Die ESMA veroffentlicht auf ihrer Internetseite die Zusammenfassung nach Absatz 2 sowie die Hyperlinks zu den
Internetseiten der zustindigen Behorden nach Absatz 1 und hilt sie auf dem neuesten Stand. Die ESMA haftet nicht fiir
die in der Zusammenfassung enthaltenen Informationen.

(7)  Die zustindigen Behorden sind die einzigen Anlaufstellen, die fiir die Bereitstellung von Informationen iiber die
Marketingregeln in ihren jeweiligen Mitgliedstaaten zustindig sind.
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(8)  Die zustindigen Behorden erstatten der ESMA regelmifig, jedoch mindestens einmal jdhrlich iiber die Durch-
setzungsmafinahmen Bericht, die sie jeweils im Vorjahr auf der Grundlage nationaler Rechts- und Verwaltungsvorschriften
iiber Marketingmitteilungen von Schwarmfinanzierungsdienstleistungen ergriffen haben. Der Bericht enthilt insbesondere
folgende Angaben:

a) gegebenenfalls die Gesamtzahl der Durchsetzungsmafnahmen, aufgeschliisselt nach Art der Verfehlung;

b) gegebenenfalls die Ergebnisse der Durchsetzungsmaflnahmen, einschlieflich der Art der verhdngten Sanktionen, oder
der von den Schwarmfinanzierungsdienstleistern ergriffenen Abhilfemafnahmen; und

) gegebenenfalls Beispiele fiir das Vorgehen der zustindigen Behorden, wenn Schwarmfinanzierungsdienstleister die
nationalen Rechts- und Verwaltungsvorschriften nicht einhalten.

KAPITEL VI
Zustindige Behorden und ESMA
Artikel 29
Zustindige Behdrden

(1) Die Mitgliedstaaten benennen die zustindigen Behorden, die mit der Wahrnehmung der in dieser Verordnung
vorgesehenen Funktionen und Aufgaben betraut sind, und teilen dies der ESMA mit.

(2)  Benennt ein Mitgliedstaat mehr als eine zustindige Behorde nach Absatz 1, so legt er deren jeweilige Aufgaben fest
und benennt eine dieser Behorden als einzige Anlaufstelle fur die grenziiberschreitende Verwaltungszusammenarbeit
zwischen den zustindigen Behorden und mit der ESMA.

(3)  Die ESMA veroffentlicht auf ihrer Internetseite ein Verzeichnis der gemafd Absatz 1 benannten zustindigen Behor-
den.

Artikel 30
Befugnisse der zustindigen Behorden

(1) Zur Wahrnehmung ihrer Aufgaben gemafl dieser Verordnung miissen die zustandigen Behorden nach nationalem
Recht zumindest iiber die folgenden Ermittlungsbefugnisse verfigen:

a) von Schwarmfinanzierungsdienstleistern und von Dritten, die zur Wahrnehmung von Aufgaben im Zusammenhang
mit der Erbringung der Schwarmfinanzierungsdienstleistung benannt wurden, sowie von natiirlichen und juristischen
Personen, die diese kontrollieren oder von diesen kontrolliert werden, die Vorlage von Informationen und Unterlagen
zu verlangen;

b) von Rechnungspriifern und von Fihrungskriften der Schwarmfinanzierungsdienstleister und der Dritten, die zur
Wahrnehmung von Aufgaben im Zusammenhang mit der Erbringung der Schwarmfinanzierungsdienstleistung ben-
annt wurden, die Vorlage von Informationen zu verlangen;

) Uberpriifungen oder Ermittlungen vor Ort an anderen Standorten als den privaten Wohnriaumen natiirlicher Personen
durchzuftihren und zu jenem Zweck Zugang zu Rdumlichkeiten zu erhalten, um Unterlagen und Daten gleich welcher
Form einzusehen, wenn der begriindete Verdacht besteht, dass im Zusammenhang mit dem Gegenstand einer Uber-
priffung oder Ermittlung Dokumente und andere Daten vorhanden sind, die als Nachweis fiir einen Verstof§ gegen
diese Verordnung dienen konnen.

(2)  Zur Wahrnehmung ihrer Aufgaben gemif dieser Verordnung miissen die zustindigen Behorden nach nationalem
Recht zumindest iiber die folgenden Aufsichtsbefugnisse verfiigen:

a) ein Schwarmfinanzierungsangebot fiir jeweils hochstens zehn aufeinander folgende Arbeitstage auszusetzen, wenn ein
hinreichend begriindeter Verdacht besteht, dass gegen diese Verordnung verstoflen wurde;

b) die Marketingmitteilung zu untersagen oder fiir jeweils hochstens zehn aufeinander folgende Arbeitstage auszusetzen
oder zu verlangen, dass ein Schwarmfinanzierungsdienstleister oder Dritter, der zur Wahrnehmung von Aufgaben im
Zusammenhang mit der Erbringung von Schwarmfinanzierungsdienstleistungen benannt wurde, die Marketingmittei-
lung unterldsst oder fiir jeweils hochstens zehn aufeinander folgende Arbeitstage aussetzt, wenn ein hinreichend
begriindeter Verdacht besteht, dass gegen diese Verordnung verstofSen wurde;

¢) ein Schwarmfinanzierungsangebot zu untersagen, wenn sie feststellen, dass gegen diese Verordnung verstoffen wurde,
oder ein hinreichend begriindeter Verdacht besteht, dass gegen sie verstoffen wiirde;

d) die Erbringung von Schwarmfinanzierungsdienstleistungen fuir jeweils hochstens zehn aufeinander folgende Arbeitstage
auszusetzen oder von einem Schwarmfinanzierungsdienstleister die Aussetzung der Erbringung von Schwarmfinan-
zierungsdienstleistungen fiir jeweils hochstens zehn aufeinander folgende Arbeitstage zu verlangen, wenn ein hinrei-
chend begriindeter Verdacht besteht, dass gegen diese Verordnung verstofSen wurde;
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e) die Erbringung von Schwarmfinanzierungsdienstleistungen zu untersagen, wenn sie feststellen, dass gegen diese Ver-
ordnung verstoflen wurde;

f) den Umstand bekannt zu machen, dass ein Schwarmfinanzierungsdienstleister oder ein Dritter, der zur Wahrnehmung
von Aufgaben im Zusammenhang mit der Erbringung von Schwarmfinanzierungsdienstleistungen benannt wurde,
seinen Verpflichtungen nicht nachkommt;

@) zur Gewdhrleistung des Anlegerschutzes oder des reibungslosen Funktionierens des Marktes alle wesentlichen Infor-
mationen, die die Erbringung von Schwarmfinanzierungsdienstleistungen beeinflussen konnten, bekannt zu machen
oder von einem Schwarmfinanzierungsdienstleister oder einem Dritten, der zur Wahrnehmung von Aufgaben im
Zusammenhang mit der Erbringung der Schwarmfinanzierungsdienstleistung benannt wurde, die Bekanntgabe dieser
Informationen zu verlangen;

h) die Erbringung von Schwarmfinanzierungsdienstleistungen auszusetzen oder von einem Schwarmfinanzierungsdienst-
leister oder einem Dritten, der zur Wahrnehmung von Aufgaben im Zusammenhang mit der Erbringung von
Schwarmfinanzierungsdienstleistungen benannt wurde, deren Aussetzung zu verlangen, wenn die zustindigen Behor-
den der Auffassung sind, dass die Erbringung der Schwarmfinanzierungsdienstleistung den Anlegerinteressen abtriglich
wiire;

i) bestehende Vertriage an einen anderen Schwarmfinanzierungsdienstleister zu iibertragen, falls einem Schwarmfinan-
zierungsdienstleister die Zulassung nach Artikel 17 Absatz 1 Unterabsatz 1 Buchstabe ¢ entzogen wurde, vorbehaltlich
der Zustimmung der Kunden und des tibernehmenden Schwarmfinanzierungsdienstleisters.

Jede Mafinahme, die in Ausiibung der Befugnisse gemaf8 diesem Absatz angenommen wurde, muss verhiltnismafSig und
hinreichend begriindet sein und im Einklang mit Artikel 40 stehen.

(3)  Sofern das nationale Recht dies erfordert, kann die zustindige Behorde die zustidndige Justizbehorde ersuchen, tiber
die Ausiibung der in den Absitzen 1 und 2 genannten Befugnisse zu entscheiden.

(4)  Der Schwarmfinanzierungsdienstleister, an den die bestehenden Vertrige nach Maflgabe von Absatz 2 Unter-
absatz 1 Buchstabe i tibertragen werden, erhélt eine Zulassung fiir die Erbringung von Schwarmfinanzierungsdienstleis-
tungen in demselben Mitgliedstaat, in dem der urspriingliche Schwarmfinanzierungsdienstleister zugelassen war.

(5)  Die zustindigen Behorden nehmen ihre in den Absitzen 1 und 2 genannten Aufgaben und Befugnisse auf eine der
folgenden Arten wahr:

a) unmittelbar,

b) in Zusammenarbeit mit anderen Behorden,

c) unter ihrer Verantwortung durch Ubertragung von Aufgaben an solche anderen Behorden,
d) durch Antrag bei den zustindigen Justizbehorden.

(6) Die Mitgliedstaaten stellen durch geeignete Mafnahmen sicher, dass die zustindigen Behorden alle zur Wahr-
nehmung ihrer Aufgaben erforderlichen Aufsichts- und Ermittlungsbefugnisse haben.

(7)  Wenn eine natiirliche oder juristische Person der zustindigen Behérde im Einklang mit dieser Verordnung Infor-
mationen meldet, gilt dies nicht als Verstofl gegen eine etwaige vertraglich oder durch Rechts- oder Verwaltungsvor-
schriften geregelte Einschrinkung der Offenlegung von Informationen und hat keine diesbeziigliche Haftung zur Folge.

Artikel 31
Zusammenarbeit zwischen zustindigen Behérden

(1) Die zustindigen Behorden arbeiten untereinander fiir die Zwecke dieser Verordnung zusammen. Sie tauschen
Informationen unverziiglich aus und kooperieren bei Ermittlungen sowie Uberwachungs- und Durchsetzungsmafinahmen.

Mitgliedstaaten, die beschlossen haben, nach Artikel 39 Absatz 1 strafrechtliche Sanktionen fiir Verstofle im Sinne dieser
Verordnung festzulegen, stellen durch geeignete Maffnahmen sicher, dass die zustdndigen Behorden iiber alle notwendigen
Befugnisse verfiigen, um sich mit den Justiz-, Strafverfolgungs- oder Strafjustizbehorden in ihrem Hoheitsgebiet in Ver-
bindung zu setzen und im Zusammenhang mit strafrechtlichen Ermittlungen oder Verfahren, die wegen Verstofen dieser
Verordnung eingeleitet wurden, spezifische Informationen zu erhalten und anderen zustindigen Behorden sowie der
ESMA zur Verfigung zu stellen, um ihre Pflicht zur Zusammenarbeit fur die Zwecke dieser Verordnung zu erfiillen.
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(2)  Eine zustindige Behorde kann es nur dann ablehnen, einem Ersuchen um Informationen oder einer Anfrage in
Bezug auf die Zusammenarbeit bei einer Ermittlung zu entsprechen, wenn einer der folgenden auflergewohnlichen
Umstdnde gegeben ist:

a) Ein Stattgeben wire dazu geeignet, ihre eigene Untersuchung, ihre eigenen Durchsetzungsmaffnahmen oder eine
strafrechtliche Ermittlung zu beeintrichtigen;

b) aufgrund derselben Tat ist gegen dieselben natiirlichen und juristischen Personen bereits ein Verfahren vor einem
Gericht des ersuchten Mitgliedstaats anhingig;

) gegen die genannten natiirlichen und juristischen Personen ist aufgrund derselben Tat bereits ein rechtskraftiges Urteil
in dem ersuchten Mitgliedstaat ergangen.

(3)  Die zustindigen Behorden iibermitteln auf Ersuchen unverziiglich alle Informationen, die fir die Zwecke dieser
Verordnung erforderlich sind.

(4)  Eine zustindige Behorde kann im Hinblick auf Uberpriifungen oder Ermittlungen vor Ort die zustindige Behorde
eines anderen Mitgliedstaats um Amtshilfe ersuchen.

Die ersuchende zustindige Behorde setzt die ESMA von jedem Ersuchen nach Unterabsatz 1 in Kenntnis. Erhilt eine
zustandige Behorde einen Antrag einer zustindigen Behorde eines anderen Mitgliedstaats auf Durchfihrung einer Uber-
pritfung oder Ermittlung vor Ort, kann sie folgende Malnahmen ergreifen:

a) Sie fithrt die Uberpriifung oder Ermittlung vor Ort selbst durch;

b) sie gestattet der antragstellenden zustiandigen Behorde, sich an der Uberpriifung oder Ermittlung vor Ort zu beteiligen;
c) sie gestattet der antragstellenden zustindigen Behorde, die Uberpriifung oder Ermittlung vor Ort selbst durchzufithren;
d) sie beauftragt Rechnungspriifer oder Sachverstindige mit der Durchfithrung der Uberpriifung oder Ermittlung vor Ort;

e) sie teilt sich bestimmte mit der Wahrnehmung der Aufsichtstitigkeiten zusammenhingende Aufgaben mit den
anderen zustindigen Behorden.

(5) Die zustindigen Behorden konnen die ESMA mit Fallen befassen, in denen ein Ersuchen um Zusammenarbeit,
insbesondere um Informationsaustausch, zuriickgewiesen wurde oder innerhalb einer angemessenen Frist zu keiner
Reaktion gefihrt hat. Unbeschadet des Artikels 258 AEUV kann die ESMA in solchen Fillen gemafl den ihr durch
Artikel 19 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 iibertragenen Befugnissen titig werden.

(6) Die zustindigen Behorden stimmen ihre Aufsichtstitigkeit eng untereinander ab, um Verstofle gegen diese Ver-
ordnung festzustellen und ihnen abzuhelfen, bewihrte Verfahren zu entwickeln und zu fordern, die Zusammenarbeit zu
erleichtern, eine kohirente Auslegung zu fordern und bei Uneinigkeit eine Bewertung vorzunehmen, die sich nicht nur
auf eine einzelne Rechtsordnung stiitzt.

(7)  Stellt eine zustandige Behorde fest oder hat sie Grund zu der Annahme, dass eine der Anforderungen nach dieser
Verordnung nicht erfillt wurde, unterrichtet sie die fiirr die unter dem Verdacht eines solchen Verstofles stehende(n)
Einrichtung(en) zustindige Behorde hinreichend genau tiber ihre Erkenntnisse.

(8)  Die ESMA arbeitet Entwiirfe technischer Regulierungsstandards zur Prizisierung der gemafs Absatz 1 zwischen den
zustandigen Behorden auszutauschenden Informationen aus.

Die ESMA iibermittelt der Kommission diese Entwiirfe technischer Regulierungsstandards bis zum 10. Mai 2022.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, diese Verordnung durch die Annahme der in Unterabsatz 1 dieses
Absatzes genannten technischen Regulierungsstandards gemidfl den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 zu ergdnzen.

(9)  Die ESMA arbeitet Entwiirfe technischer Durchfithrungsstandards zur Festlegung von Standardformularen, Vorlagen
und Verfahren fiir die Zusammenarbeit und den Austausch von Informationen zwischen den zustindigen Behorden aus.

Die ESMA iibermittelt der Kommission diese Entwiirfe technischer Durchfihrungsstandards bis zum 10. Mai 2022.

Der Kommission wird die Befugnis tibertragen, die in Unterabsatz 1 dieses Absatzes genannten technischen Durchfiih-
rungsstandards gemdfl Artikel 15 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen.

Artikel 32
Zusammenarbeit zwischen den zustindigen Behérden und der ESMA

(I)  Die zustindigen Behorden und die ESMA arbeiten gemifl der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 fir die Zwecke
dieser Verordnung eng zusammen. Sie tauschen untereinander Informationen aus, um ihre Aufgaben nach diesem Kapitel
wahrzunehmen.
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(2)  Im Falle einer Uberpriifung oder Ermittlung vor Ort mit grenziiberschreitender Wirkung koordiniert die ESMA auf
Ersuchen einer der zustindigen Behorden die Uberpriifung oder Ermittlung.

(3)  Die zustindigen Behorden stellen der ESMA gemifl Artikel 35 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 unverziiglich
alle fiir die Erfilllung ihrer Aufgaben erforderlichen Informationen zur Verfiigung.

(4)  Um einheitliche Bedingungen fiir die Anwendung dieses Artikels zu gewihrleisten, arbeitet die ESMA Entwiirfe
technischer Durchfithrungsstandards aus, um Standardformulare, Vorlagen und Verfahren fir die Zusammenarbeit und
den Informationsaustausch zwischen den zustindigen Behorden und der ESMA festzulegen.

Die ESMA legt der Kommission diese Entwiirfe technischer Durchfithrungsstandards bis zum 10. Mai 2022.

Der Kommission wird die Befugnis tibertragen, die in Unterabsatz 1 dieses Absatzes genannten technischen Durchfiih-
rungsstandards gemdfd Artikel 15 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen.

Artikel 33
Zusammenarbeit mit anderen Behérden

Ubt ein Schwarmfinanzierungsdienstleister andere Titigkeiten als die in der Zulassung nach Artikel 12 genannten Titig-
keiten aus, so arbeiten die zustindigen Behorden mit den fur diese anderen Tatigkeiten zustindigen Aufsichtsbehorden
gemifl den einschldgigen Vorschriften des Unionsrechts oder des nationalen Rechts zusammen.

Artikel 34
Mitteilungspflichten

Die Mitgliedstaaten teilen der Kommission und der ESMA bis zum 10. November 2021 die Rechts- und Verwaltungs-
vorschriften, einschlieBlich der einschligigen strafrechtlichen Vorschriften, zur Umsetzung dieses Kapitels mit. Sie teilen
der Kommission und der ESMA unverziiglich jede spatere Anderung dieser Vorschriften mit.

Artikel 35
Berufsgeheimnis

(I)  Alle im Rahmen dieser Verordnung zwischen den zustindigen Behorden ausgetauschten Informationen, die Ge-
schifts- oder Betriebsbedingungen und andere wirtschaftliche oder personliche Angelegenheiten betreffen, gelten als
vertraulich und unterliegen den Anforderungen des Berufsgeheimnisses, es sei denn, ihre Weitergabe wird von den
zustindigen Behorden zum Zeitpunkt der Ubermittlung fiir zulissig erkldrt oder ist fiir Gerichtsverfahren erforderlich.

(2)  Die Pflicht zur Wahrung des Berufsgeheimnisses gilt fiir alle natiirlichen oder juristischen Personen, die fiir die
zustindige Behorde oder einen Dritten, auf den die zustindige Behorde ihre Befugnisse tibertragen hat, arbeiten oder
gearbeitet haben. Die unter das Berufsgeheimnis fallenden Informationen diirfen keiner anderen natiirlichen oder juris-
tischen Person oder Behorde bekannt gegeben werden, es sei denn, dies geschieht aufgrund einer Rechtsvorschrift der
Union oder eines Mitgliedstaats.

Artikel 36
Datenschutz

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

Die ESMA handelt bei der Verarbeitung personenbezogener Daten im Rahmen dieser Verordnung gemifl der Verordnung
(EU) 2018/1725.

Artikel 37
Vorsichtsmafdnahmen

(1)  Hat die zustindige Behorde eines Mitgliedstaats, in dem die Schwarmfinanzierungsdienstleistungen erbracht werden,
klare und nachweisliche Griinde fiir die Annahme, dass von dem Schwarmfinanzierungsdienstleister oder von Dritten, die
zur Wahrnehmung von Aufgaben im Zusammenhang mit der Erbringung von Schwarmfinanzierungsdienstleistungen
benannt wurden, Unregelmafigkeiten begangen worden sind oder dass der Schwarmfinanzierungsdienstleister oder Dritte
den Pflichten, die thnen aus dieser Verordnung erwachsen, nicht nachgekommen sind, so unterrichtet sie die zustindige
Behorde, die die Zulassung erteilt hat, und die ESMA dariiber.
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(2)  Verstoflen der Schwarmfinanzierungsdienstleister oder der Dritte, der zur Wahrnehmung von Aufgaben im Zu-
sammenhang mit der Erbringung von Schwarmfinanzierungsdienstleistungen benannt wurde, trotz der Mafinahmen
seitens der zustindigen Behorde, die die Zulassung erteilt hat, weiterhin gegen diese Verordnung, so ergreift die zu-
standige Behorde des Mitgliedstaats, in dem die Schwarmfinanzierungsdienstleistungen erbracht werden, nach Unter-
richtung der zustindigen Behorde, die die Zulassung erteilt hat, und der ESMA alle firr den Schutz der Anleger er-
forderlichen Maffnahmen und unterrichtet die Kommission und die ESMA unverziiglich dariiber.

(3)  Ist eine zustindige Behorde mit einer von einer anderen zustindigen Behorde nach Absatz 2 dieses Artikels
getroffenen Mafinahme nicht einverstanden, so kann sie die Angelegenheit der ESMA zur Kenntnis bringen. Die ESMA
kann im Rahmen der ihr durch Artikel 19 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 iibertragenen Befugnisse titig werden.

Artikel 38
Bearbeitung von Beschwerden durch die zustindigen Behorden

(1)  Die zustandigen Behorden legen Verfahren fest, die es Kunden und anderen interessierten Kreisen einschlieSlich
Verbraucherverbianden erlauben, Beschwerden betreffend mutmafSliche Verstofe von Schwarmfinanzierungsdienstleistern
gegen diese Verordnung an die zustindigen Behorden zu richten. Beschwerden sollten in allen Fillen in schriftlicher oder
elektronischer Form und in einer Amtssprache des Mitgliedstaats, in dem die Beschwerde eingereicht wurde, oder in einer
von den zustindigen Behorden dieses Mitgliedstaats akzeptierten Sprache eingereicht werden konnen.

(2)  Informationen iiber die Beschwerdeverfahren nach Absatz 1 stehen auf der Internetseite jeder zustindigen Behorde
zur Verfiigung und werden der ESMA tibermittelt. Die ESMA veroffentlicht auf ihrer Internetseite Verweise auf die die
Beschwerdeverfahren betreffenden Abschnitte der jeweiligen Internetseiten der zustindigen Behorden.

KAPITEL VII
Verwaltungsrechtliche Sanktionen und andere verwaltungsrechtliche MafSnahmen
Artikel 39
Verwaltungsrechtliche Sanktionen und andere verwaltungsrechtliche MaSnahmen

(I)  Unbeschadet der Aufsichts- und Ermittlungsbefugnisse der zustindigen Behorden gemaf8 Artikel 30 und des Rechts
der Mitgliedstaaten, strafrechtliche Sanktionen vorzusehen und zu verhingen, statten die Mitgliedstaaten die zustindigen
Behorden im Einklang mit dem nationalen Recht mit der Befugnis aus, verwaltungsrechtliche Sanktionen zu verhingen
und geeignete andere verwaltungsrechtliche Mafinahmen zu ergreifen, die wirksam, verhdltnismafSig und abschreckend
sein miissen. Diese verwaltungsrechtlichen Sanktionen und anderen verwaltungsrechtlichen Mafnahmen finden mindes-
tens Anwendung

a) bei Verstoflen gegen Artikel 3, 4 und 5, Artikel 6 Absitze 1 bis 6, Artikel 7 Absdtze 1 bis 4, Artikel 8 Absitze 1 bis 6,
Artikel 9 Absitze 1 und 2, Artikel 10, Artikel 11, Artikel 12 Absatz 1, Artikel 13 Absatz 2, Artikel 15 Absitze 2
und 3, Artikel 16 Absatz 1, Artikel 18 Absitze 1 und 4, Artikel 19 Absdtze 1 bis 6, Artikel 20 Absitze 1 und 2,
Artikel 21 Absitze 1 bis 7, Artikel 22, Artikel 23 Absitze 2 bis 13, Artikel 24, 25, 26 und Artikel 27 Absitze 1 bis 3;

b) wenn bei einer Ermittlung oder Uberpriifung nicht zusammengearbeitet oder einem unter Artikel 30 Absatz 1 fallen-
den Ersuchen nicht nachgekommen wird.

Die Mitgliedstaaten konnen entscheiden, fur Verstofle, die nach nationalem Recht strafrechtlichen Sanktionen unterliegen,
keine Vorschriften fiir verwaltungsrechtliche Sanktionen oder andere verwaltungsrechtliche Mafnahmen zu erlassen.

Die Mitgliedstaaten teilen der Kommission und der ESMA bis zum 10. November 2021 die Einzelheiten der in den
Unterabsdtzen 1 und 2 genannten Vorschriften mit. Sie melden der Kommission und der ESMA unverziiglich jegliche
spateren Anderungen dieser Vorschriften.

(2)  Die Mitgliedstaaten stellen im Einklang mit ihrem nationalen Recht sicher, dass die zustindigen Behorden die
Befugnis haben, bei Verstoflen gemdfl Absatz 1 Unterabsatz 1 Buchstabe a zumindest die folgenden verwaltungsrecht-
lichen Sanktionen und anderen verwaltungsrechtlichen Malnahmen zu verhingen:

a) eine offentliche Erklirung mit Angabe der fiir den Verstof§ verantwortlichen natiirlichen oder juristischen Person und
der Art des Verstof3es;

b) eine Anordnung, an die natiirliche oder juristische Person, das den Verstof$ darstellende Verhalten einzustellen und von
einer Wiederholung abzusehen;

¢) ein Verbot, das ein Mitglied des Leitungsorgans der fir den Verstof§ verantwortlichen juristischen Person oder jede
andere natiirliche Person, die fiir den Verstof8 verantwortlich gemacht wird, daran hindert, in Schwarmfinanzierungs-
dienstleistern Leitungsaufgaben wahrzunehmen;
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d) maximale Verwaltungsgeldbuf8en in mindestens zweifacher Hohe des aus dem Verstofs gezogenen Nutzens, soweit sich
dieser beziffern lasst, auch wenn dieser iiber die unter Buchstabe e genannten Maximalbetrige hinausgeht;

¢) im Falle einer juristischen Person maximale VerwaltungsgeldbufSen in Hohe von mindestens 500 000 EUR bzw. in den
Mitgliedstaaten, deren Wihrung nicht der Euro ist, des entsprechenden Werts in der Landeswihrung am 9. November
2020 oder bis zu 5 % des jdhrlichen Gesamtumsatzes der betreffenden juristischen Person nach dem letzten ver-
fugbaren Abschluss, der vom Leitungsorgan gebilligt wurde. Handelt es sich bei der juristischen Person um eine
Muttergesellschaft oder eine Tochtergesellschaft einer Muttergesellschaft, die nach der Richtlinie 2013/34/EU des Eu-
ropéischen Parlaments und des Rates (2%) einen konsolidierten Abschluss aufzustellen hat, so ist der relevante jahrliche
Gesamtumsatz der jahrliche Gesamtumsatz oder die entsprechende Einkunftsart nach dem einschldgigen Unionsrecht
fur die Rechnungslegung, der/die im letzten verfiigbaren konsolidierten Abschluss ausgewiesen ist, der vom Leitungs-
organ der Muttergesellschaft an der Spitze gebilligt wurde;

f) im Falle einer natiirlichen Person maximale VerwaltungsgeldbufSen in Hohe von mindestens 500 000 EUR bzw. in den
Mitgliedstaaten, deren Wihrung nicht der Euro ist, des entsprechenden Werts in der Landeswihrung am 9. November
2020.

(3)  Die Mitgliedstaaten kénnen sowohl fiir natiirliche als auch juristische Personen, die fiir den Verstof§ verantwortlich
sind, zusitzliche Sanktionen oder Mafinahmen sowie hohere VerwaltungsgeldbufSen, als in dieser Verordnung festgelegt,
vorsehen.

Artikel 40
Wahrnehmung der Aufsichts- und Sanktionsbefugnisse

(I)  Bei der Festlegung von Art und Umfang einer nach Artikel 39 zu verhidngenden verwaltungsrechtlichen Sanktion
oder anderen verwaltungsrechtlichen Mafinahme beriicksichtigen die zustindigen Behorden, inwieweit der Verstof8 vor-
satzlich erfolgte oder das Ergebnis von Fahrlissigkeit ist, sowie alle anderen relevanten Umstinde, einschliefSlich gegebe-
nenfalls

a) Schwere und Dauer des Verstofes,
b) Grad an Verantwortung der fur den Verstoff verantwortlichen natiirlichen oder juristischen Person,

¢) Finanzkraft der fiir den Verstofd verantwortlichen natiirlichen oder juristischen Person, die sich aus dem Gesamtumsatz
der verantwortlichen juristischen Person oder den Jahreseinkiinften und dem Nettovermogen der verantwortlichen
natiirlichen Person ablesen ldsst,

d) Hohe der erzielten Gewinne bzw. vermiedenen Verluste der fiir den Verstofl verantwortlichen natiirlichen oder ju-
ristischen Person, sofern sie sich beziffern lassen,

e) Verluste, die Dritten durch den Verstof$ entstanden sind, sofern sie sich beziffern lassen,

f) Umfang der Zusammenarbeit der fur den Verstof§ verantwortlichen natiirlichen oder juristischen Person mit der
zustindigen Behorde, unbeschadet der Notwendigkeit, die Herausgabe des von dieser Person erlangten Vorteils (erzielte
Gewinne oder vermiedene Verluste) sicherzustellen,

@) fritherer Verstofe der fur den Verstoff verantwortlichen natiirlichen oder juristischen Person,
h) Auswirkungen des VerstofSes auf die Interessen der Anleger.

(2) Die zustindigen Behorden nehmen ihre in Artikel 39 genannten Aufgaben und Befugnisse im Einklang mit
Artikel 30 Absatz 2 Unterabsatz 2 wahr.

(3)  Bei der Wahrnehmung ihrer Befugnisse zur Verhingung von verwaltungsrechtlichen Sanktionen und anderen
verwaltungsrechtlichen Mafinahmen nach Artikel 39 arbeiten die zustindigen Behorden eng zusammen, um sicherzustel-
len, dass die Wahrnehmung ihrer Aufsichts- und Ermittlungsbefugnisse sowie die verwaltungsrechtlichen Sanktionen und
die anderen verwaltungsrechtlichen Mafnahmen, die sie verhidngen, im Rahmen dieser Verordnung wirksam und an-
gemessen sind. Sie koordinieren ihre Manahmen, um Doppelarbeit und Uberschneidungen bei der Wahrnehmung ihrer
Aufsichts- und Ermittlungsbefugnisse und bei der Verhdngung von verwaltungsrechtlichen Sanktionen und anderen
verwaltungsrechtlichen Mafnahmen in grenziiberschreitenden Fillen zu vermeiden.

(*% Richtlinie 2013/34/EU des Européischen Parlaments und des Rates vom 26. Juni 2013 iiber den Jahresabschluss, den konsolidierten
Abschluss und damit verbundene Berichte von Unternehmen bestimmter Rechtsformen und zur Anderung der Richtlinie
2006/43[EG des Europiischen Parlaments und des Rates und zur Authebung der Richtlinien 78/660/EWG und 83/349/EWG des
Rates (ABL L 182 vom 29.6.2013, S. 19).
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Artikel 41
Recht auf Einlegung eines Rechtsmittels

Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass jede in Anwendung dieser Verordnung getroffene Entscheidung ordnungsgemafd
begriindet ist und gegen sie Rechtsmittel eingelegt werden konnen. Rechtsmittel konnen auch eingelegt werden, wenn
tiber einen Antrag auf Zulassung, der alle erforderlichen Angaben enthilt, nicht innerhalb von sechs Monaten nach
Einreichung entschieden wurde.

Artikel 42
Veroffentlichung von Entscheidungen

(1)  Eine Entscheidung, wegen eines Verstofles gegen diese Verordnung eine verwaltungsrechtliche Sanktion oder andere
verwaltungsrechtliche Mafinahmen zu verhdngen, wird von den zustindigen Behorden auf ihren offiziellen Internetseiten
veroffentlicht, unverziiglich nachdem die von der Entscheidung betroffene natiirliche oder juristische Person iiber die
Entscheidung informiert wurde. Diese Veroffentlichung muss zumindest Informationen zu Art und Charakter des Ver-
stoffes und zu den verantwortlichen natiirlichen oder juristischen Personen enthalten. Diese Verpflichtung gilt nicht fiir
Entscheidungen, durch die Manahmen mit Ermittlungscharakter verfiigt werden.

(2)  Ist die zustindige Behorde nach einer einzelfallbezogenen Bewertung der Verhaltnismafigkeit der Veroffentlichung
derartiger Daten zu der Ansicht gelangt, dass die Veroffentlichung der Identitit von Rechtspersonlichkeiten oder der
Identitdt oder der personenbezogenen Daten von natiirlichen Personen unverhiltnismiflig wire, oder wiirde eine solche
Veroffentlichung laufende Ermittlungen gefihrden, so ergreifen die zustindigen Behorden eine der folgenden Maffnahmen:

a) die Verschiebung der Veroffentlichung der Entscheidung zur Verhdngung einer Sanktion oder Mafinahme, bis die
Griinde fur ihre Nichtveroffentlichung weggefallen sind;

b) die Veroffentlichung der Entscheidung zur Verhingung einer Sanktion oder Mafinahme im Einklang mit nationalem
Recht in anonymisierter Form, wenn eine solche anonymisierte Veroffentlichung einen wirksamen Schutz der betref-
fenden personenbezogenen Daten gewdahrleistet;

¢) Keine Veroffentlichung der Entscheidung zur Verhingung einer Sanktion oder Maflnahme, falls die unter den Buch-
staben a und b genannten Optionen ihrer Ansicht nach nicht ausreichen, um zu gewihrleisten, dass die Veroffent-
lichung solcher Entscheidungen iiber Mafinahmen, die als geringfiigiger eingestuft werden, verhdltnismafig ist.

Bei der Entscheidung, eine Sanktion oder Mafinahme in anonymisierter Form gemaf Unterabsatz 1 Buchstabe b zu
veroffentlichen, kann die Veroffentlichung der relevanten Daten fiir vertretbare Zeit zuriickgestellt werden, wenn vor-
hersehbar ist, dass die Griinde fiir die anonymisierte Veroffentlichung bei Ablauf dieser Zeitspanne nicht mehr bestehen.

(3)  Werden gegen die Entscheidung, eine Sanktion oder eine Malnahme zu verhdngen, bei den einschlagigen Justiz-
behorden oder sonstigen Behorden Rechtsmittel eingelegt, so veroffentlichen die zustindigen Behorden dies auf ihrer
offiziellen Internetseite umgehend und informieren dort auch iiber den Ausgang dieses Verfahrens. Ferner wird jede
Entscheidung, mit der eine frithere Entscheidung zur Verhdngung einer Sanktion oder Mafnahme fiir ungiiltig erklart
wird, ebenfalls veroffentlicht.

(4)  Die zustindigen Behorden stellen sicher, dass Veroffentlichungen nach diesem Artikel ab dem Zeitpunkt ihrer
Veroffentlichung mindestens funf Jahre lang auf ihrer offiziellen Internetseite zugdnglich bleiben. In der Veroffentlichung
enthaltene personenbezogene Daten bleiben nur so lange auf der offiziellen Internetseite der zustindigen Behérde ein-
sehbar, wie dies nach den geltenden Datenschutzbestimmungen erforderlich ist.

Artikel 43
Meldung von Sanktionen und verwaltungsrechtlichen Manahmen an die ESMA

(I) Die zustindige Behorde tbermittelt der ESMA jdhrlich aggregierte Informationen iiber alle gemafl Artikel 39
verhdngten verwaltungsrechtlichen Sanktionen und anderen verwaltungsrechtlichen Mainahmen. Die ESMA veroffentlicht
diese Informationen in einem Jahresbericht.

Haben sich die Mitgliedstaaten gemdfl Artikel 39 Absatz 1 dafiir entschieden, strafrechtliche Sanktionen fiir VerstofSe
gegen die in jenem Absatz genannten Bestimmungen festzulegen, so iibermitteln ihre zustindigen Behorden der ESMA
jedes Jahr anonymisierte und aggregierte Informationen iiber alle durchgefithrten strafrechtlichen Ermittlungen und ver-
hangten strafrechtlichen Sanktionen. Die ESMA veroffentlicht die Daten zu den verhdngten strafrechtlichen Sanktionen in
einem Jahresbericht.

(2) Hat die zustindige Behorde verwaltungsrechtliche Sanktionen, andere verwaltungsrechtliche Mafnahmen oder
strafrechtliche Sanktionen offentlich gemacht, so meldet sie sie gleichzeitig der ESMA.
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(3)  Die zustindigen Behorden unterrichten die ESMA iiber alle verhingten, aber nicht verdffentlichten verwaltungs-
rechtlichen Sanktionen oder anderen verwaltungsrechtlichen Mafinahmen, einschliefSlich aller in diesem Zusammenhang
eingelegten Rechtsmittel und der Ergebnisse der Rechtsmittelverfahren. Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass die zu-
standigen Behorden die Informationen und das rechtskraftige Urteil im Zusammenhang mit verhdngten strafrechtlichen
Sanktionen erhalten und an die ESMA weiterleiten. Die ESMA betreibt eine zentrale Datenbank der ihr gemeldeten
Sanktionen und verwaltungsrechtlichen Mafinahmen, deren alleiniger Zweck der Informationsaustausch zwischen den
zustandigen Behorden ist. Diese Datenbank ist nur der ESMA, der EBA und den zustindigen Behorden zuginglich und
wird anhand der von den zustidndigen Behorden iibermittelten Informationen aktualisiert.

KAPITEL VIII
Delegierte Rechtsakte
Artikel 44
Ausiibung der Befugnisiibertragung

(1)  Die Befugnis zum Erlass delegierter Rechtsakte wird der Kommission unter den in diesem Artikel festgelegten
Bedingungen tibertragen.

(2)  Die Befugnis zum Erlass delegierter Rechtsakte gemifs Artikel 48 Absatz 3 wird der Kommission fir einen Zeit-
raum von 36 Monaten ab dem 9. November 2020 iibertragen.

(3)  Die Befugnisiibertragung gemifs Artikel 48 Absatz 3 kann vom Europdischen Parlament oder vom Rat jederzeit
widerrufen werden. Der Beschluss iiber den Widerruf beendet die Ubertragung der in diesem Beschluss angegebenen
Befugnis. Er wird am Tag nach seiner Veroffentlichung im Amtsblatt der Europdischen Union oder zu einem im Beschluss
tiber den Widerruf angegebenen spiteren Zeitpunkt wirksam. Die Giltigkeit von delegierten Rechtsakten, die bereits in
Kraft sind, wird von dem Beschluss iiber den Widerruf nicht beriihrt.

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

(5) Sobald die Kommission einen delegierten Rechtsakt erldsst, ibermittelt sie ihn gleichzeitig dem Europiischen
Parlament und dem Rat.

(6)  Ein delegierter Rechtsakt, der gemdfl Artikel 48 Absatz 3 erlassen wurde, tritt nur in Kraft, wenn weder das
Européische Parlament noch der Rat innerhalb einer Frist von drei Monaten nach Ubermittlung dieses Rechtsakts an
das Europdische Parlament und den Rat Einwinde erhoben haben oder wenn vor Ablauf dieser Frist das Europdische
Parlament und der Rat beide der Kommission mitgeteilt haben, dass sie keine Einwinde erheben werden. Auf Initiative des
Europdischen Parlaments oder des Rates wird die Frist um drei Monate verldngert.

KAPITEL IX
Schlussbestimmungen
Artikel 45
Bericht

(I)  Vor dem 10. November 2023 legt die Kommission nach Anhorung der ESMA und der EBA dem Europiischen
Parlament und dem Rat einen Bericht iiber die Anwendung dieser Verordnung vor, dem gegebenenfalls ein Gesetz-
gebungsvorschlag beigefiigt ist.

(2)  In dem Bericht wird Folgendes bewertet:

a) das Funktionieren des Marktes fiir Schwarmfinanzierungsdienstleister in der Union, einschlieflich Marktentwicklung
und -trends, unter Beriicksichtigung der Aufsichtserfahrung, der Anzahl und des Marktanteils der zugelassenen
Schwarmfinanzierungsdienstleister sowie der Auswirkungen dieser Verordnung im Verhiltnis zu anderem einschlagi-
gen Unionsrechts, darunter Richtlinie 97/9/EG, Richtlinie 2011/61/EU des Europdischen Parlaments und des Rates (>4,
Richtlinie 2014/65/EU und Verordnung (EU) 2017/1129;

b) ob der Umfang der unter diese Verordnung fallenden Dienstleistungen im Verhiltnis zu dem in Artikel 1 Absatz 2
Buchstabe ¢ genannten Schwellenwert weiterhin angemessen ist;

¢) der Einsatz von fiir Schwarmfinanzierungszwecke zuldssigen Instrumenten bei der grenziiberschreitenden Erbringung
von Schwarmfinanzierungsdienstleistungen;

(**) Richtlinie 2011/61/EU des Europdischen Parlaments und des Rates vom 8. Juni 2011 iiber die Verwalter alternativer Investmentfonds
und zur Anderung der Richtlinien 2003/41/EG und 2009/65/EG und der Verordnungen (EG) Nr.1060/2009 und (EU)
Nr. 1095/2010 (ABL L 174 vom 1.7.2011, S. 1).
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d) ob der Umfang der unter diese Verordnung fallenden Dienstleistungen weiterhin angemessen ist angesichts der
Entwicklung von Geschaftsmodellen, die die Vermittlung von Finanzforderungen beinhalten, darunter die Abtretung
oder der Verkauf von Kreditforderungen an Drittanleger iiber die Schwarmfinanzierungsplattformen;

e) ob die in dieser Verordnung festgelegten Begriffsbestimmungen, unter anderem die Begriffsbestimmung des kundigen
Anlegers nach Artikel 2 Absatz 1 Buchstabe j, und die Kriterien in Anhang II mit Blick auf ihre Wirksamkeit zur
Gewihrleistung des Anlegerschutzes angepasst werden miissen;

f) ob die Anforderungen nach Artikel 4 Absatz 1, Artikel 6 und Artikel 24 weiterhin zur Verwirklichung der Ziele dieser
Verordnung in Bezug auf Unternehmensfithrung, Einhaltung und Offenlegung von Informationen zur individuellen
Verwaltung des Kreditportfolios und angesichts dhnlicher, fur tibertragbare Wertpapiere gemaf8 der Richtlinie 2014/
65/EU erbrachter Dienstleistungen geeignet sind;

g) die Auswirkungen dieser Verordnung auf das reibungslose Funktionieren des Binnenmarkts der Union fiir Schwarm-
finanzierungsdienstleistungen, einschlieflich der Auswirkungen auf den Zugang von KMU zu Finanzmitteln sowie auf
Anleger und andere Kategorien von natiirlichen oder juristischen Personen, die von diesen Dienstleistungen betroffen
sind;

h) die Umsetzung technologischer Innovationen im Schwarmfinanzierungssektor, einschlieSlich der Anwendung neuer
und innovativer Geschiftsmodelle und Technologien;

i) ob die Aufsichtsanforderungen nach Artikel 11 weiterhin zur Verwirklichung der Ziele dieser Verordnung, insbeson-
dere in Bezug auf die Hohe der Mindesteigenmittelanforderungen, die Definition von Eigenmitteln, die Nutzung von
Versicherungen und die Kombination von Eigenmitteln und Versicherung, geeignet sind;

j) ob Anderungen an den Anforderungen beziiglich der Informationen fiir Kunden nach Artikel 19 oder an den
Regelungen zum Anlegerschutz nach Artikel 21 erforderlich sind;

k) ob der Betrag nach Artikel 21 Absatz 7 weiterhin angemessen ist, um die Ziele dieser Verordnung zu verwirklichen;

1) die Auswirkungen der von den zustindigen Behorden akzeptierten Sprachen im Einklang mit Artikel 23 Absitze 2
und 3;

m) der Einsatz der in Artikel 25 genannten Foren, einschlieflich der Auswirkungen auf den Sekundirmarkt fiir Kredite,
tibertragbare Wertpapiere und fir Schwarmfinanzierungszwecke zugelassene Instrumente;

n) die Auswirkungen der nationalen Rechts- und Verwaltungsvorschriften tiber die Marketingmitteilungen von Schwarm-
finanzierungsdienstleistern auf den freien Dienstleistungsverkehr, den Wettbewerb und den Anlegerschutz;

o) die Anwendung von verwaltungsrechtlichen Sanktionen und anderen verwaltungsrechtlichen Mafinahmen und ins-
besondere die Notwendigkeit einer weiteren Harmonisierung der bei Verstofen gegen diese Verordnung vorgesehenen
verwaltungsrechtlichen Sanktionen;

p) inwieweit es notwendig und verhiltnismafSig ist, die Schwarmfinanzierungsdienstleister zur Einhaltung des nationalen
Rechts zur Umsetzung der Richtlinie (EU) 2015/849 in Bezug auf Geldwische und Terrorismusfinanzierung zu
verpflichten und diese Schwarmfinanzierungsdienstleister in die Liste der Verpflichteten im Sinne jener Richtlinie
aufzunehmen;

q) ob es angemessen ist, in Drittlindern niedergelassenen Unternehmen zu erlauben, nach dieser Verordnung als
Schwarmfinanzierungsdienstleister zugelassen zu werden;

r) die Zusammenarbeit zwischen den zustindigen Behorden und der ESMA sowie die Frage, ob die zustindigen
Behorden als Aufsichtsorgan dieser Verordnung geeignet sind;

s) die Moglichkeit der Einfithrung spezifischer Mafnahmen in dieser Verordnung, um nachhaltige und innovative
Schwarmfinanzierungsprojekte sowie den Einsatz von Unionsmitteln zu fordern;

t) die Gesamtzahl und der Gesamtanteil am Markt der im Rahmen dieser Verordnung zugelassenen Schwarmfinanzie-
rungsdienstleister innerhalb des Zeitraums vom 10. November 2021 bis zum 10. November 2022, aufgeschliisselt
nach kleinen, mittleren und groflen Unternehmen;

u) Volumen, Anzahl der Projekte und Trends von grenziiberschreitender Erbringung von Schwarmfinanzierungsdienst-
leistungen, aufgeschliisselt nach Mitgliedstaaten;

v) der Anteil der im Rahmen dieser Verordnung erbrachten Schwarmfinanzierungsdienstleistungen am weltweiten
Schwarmfinanzierungsmarkt und am Finanzmarkt der Union;
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w) die Kosten der Einhaltung dieser Verordnung fiir Schwarmfinanzierungsdienstleister, ausgedriickt als Prozentsatz der
Betriebskosten;

x) das Volumen der Anlagen, aus denen sich Anleger wihrend der Bedenkzeit zuriickgezogen haben, dessen Anteil am
Gesamtvolumen der Anlagen und — ausgehend von diesen Daten — die Bewertung der Frage, ob Dauer und Art der
Bedenkzeit nach Artikel 22 angemessen sind und die Effizienz des Kapitalbeschaffungsverfahrens und des Anleger-
schutzes nicht beeintrichtigen;

y) Anzahl und Betrdge der Verwaltungsgeldbuflen und strafrechtlichen Sanktionen, die gemif oder im Zusammenhang
mit dieser Verordnung verhdngt wurden, aufgeschliisselt nach Mitgliedstaaten;

z) Arten und Trends des im Zusammenhang mit dieser Verordnung auftretenden betriigerischen Verhaltens von An-
legern, Schwarmfinanzierungsdienstleistern und Dritten.

Artikel 46
Anderung der Verordnung (EU) 2017/1129
In Artikel 1 Absatz 4 der Verordnung (EU) 2017/1129 wird folgender Buchstabe angefiigt:

,k) ein von einem im Rahmen der Verordnung (EU) 2020/1503 des Europdischen Parlaments und des Rates (¥)
zugelassenen Schwarmfinanzierungsdienstleister unterbreitetes offentliches Angebot von Wertpapieren, sofern es
nicht den in Artikel 1 Absatz 2 Buchstabe ¢ jener Verordnung genannten Schwellenwert tibersteigt.

(*) Verordnung (EU) 2020/1503 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 7.Oktober 2020 iiber
Europdische Schwarmfinanzierungsdienstleister fiir Unternehmen und zur Anderung der Verordnung
(EU) 20171129 und der Richtlinie 2019/1937 (ABL. L 347 vom 20.10.2020, S. 1).“

Artikel 47
Anderung der Richtlinie (EU) 20191937
In Teil LB des Anhangs der Richtlinie (EU) 2019/1937 wird folgende Ziffer angefiigt:

,xxi) Verordnung (EU) 2020/1503 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 7.Oktober 2020 iiber
Europdische Schwarmfinanzierungsdienstleister fiir Unternehmen und zur Anderung der Verordnung
(EU) 20171129 und der Richtlinie (EU) 2019/1937 (ABL L 347 vom 20.10.2020, S. 1)."

Artikel 48
Ubergangszeit im Hinblick auf Schwarmfinanzierungsdienstleistungen gemif nationalem Recht

() Schwarmfinanzierungsdienstleister konnen bis zum 10. November 2022 oder bis die in Artikel 12 genannte
Zulassung erteilt wurde, je nachdem, was frither eintritt, weiterhin gemafl den geltenden nationalen Rechtsvorschriften
Schwarmfinanzierungsdienstleistungen erbringen, die in den Anwendungsbereich dieser Verordnung fallen.

(2)  Fir die Dauer des Ubergangszeitraums nach Absatz 1 dieses Artikels konnen die Mitgliedstaaten fiir Einrichtungen,
die zum Zeitpunkt des Inkrafttretens dieser Verordnung iiber eine nach nationalem Recht erteilte Zulassung fir die
Erbringung von Schwarmfinanzierungsdienstleistungen verfiigen, vereinfachte Zulassungsverfahren anwenden. Die zustin-
digen Behorden stellen sicher, dass die Anforderungen nach Artikel 12 erfullt sind, bevor sie eine Zulassung nach diesem
vereinfachten Verfahren erteilen.

(3)  Bis zum 10. Mai 2022 bewertet die Kommission nach Anhérung der ESMA die Anwendung dieser Verordnung auf
Schwarmfinanzierungsdienstleister, die lediglich auf nationaler Ebene Schwarmfinanzierungsdienstleistungen erbringen,
sowie der Auswirkungen dieser Verordnung auf die Entwicklung nationaler Schwarmfinanzierungsmirkte und den Zu-
gang zu Finanzmitteln. Auf der Grundlage dieser Bewertung wird der Kommission die Befugnis iibertragen, gemafS
Artikel 44 delegierte Rechtsakte zu erlassen, um den in Absatz 1 dieses Artikels einmalig um einen Zeitraum von
12 Monaten zu verlangern.

Artikel 49
Befristete Ausnahmeregelung im Hinblick auf den Schwellenwert gemidf8 Artikel 1 Absatz 2 Buchstabe c

Liegt in einem Mitgliedstaat der Schwellenwert fiir den Gesamtgegenwert, der die Veroffentlichung eines Prospekts gemaf§
der Verordnung (EU) 20171129 begriindet, unter 5 000 000 EUR, so gilt die vorliegende Verordnung abweichend von
ihrem Artikel 1 Absatz 2 Buchstabe ¢ in diesem Mitgliedstaat fiir einen Zeitraum von 24 Monaten ab dem 10. November
2021 nur fur Schwarmfinanzierungsangebote, deren Gesamtgegenwert diesen Schwellenwert nicht tiberschreitet.
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Artikel 50
Umsetzung der Anderung der Richtlinie (EU) 2019/1937

(1)  Die Mitgliedstaaten erlassen, veroffentlichen und wenden bis zum 10. November 2021 die Rechts- und Verwal-
tungsvorschriften an, die erforderlich sind, um Artikel 47 nachzukommen. Liegt dieser Tag jedoch vor dem Tag der
Umsetzung gemafl Artikel 26 Absatz 1 der Richtlinie (EU) 2019/1937, wird der Erlass, die Veréffentlichung und die
Anwendung solcher Gesetze, Verordnungen und Verwaltungsvorschriften bis zum Tag der Umsetzung gemafS Artikel 26
Absatz 1 der Richtlinie (EU) 2019/1937 verschoben.

(2)  Die Mitgliedstaaten teilen der Kommission und der ESMA den Wortlaut der wichtigsten innerstaatlichen Rechts-
vorschriften mit, die sie auf dem unter Artikel 47 fallenden Gebiet erlassen.

Artikel 51
Inkrafttreten und Anwendung

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

Sie gilt ab dem 10. November 2021.

Diese Verordnung ist in allen ihren Teilen verbindlich und gilt unmittelbar in jedem Mitglied-
staat.

Geschehen zu Briissel am 7. Oktober 2020.

Im Namen des Europdischen Parlaments Im Namen des Rates
Der Prsident Der Prsident
D.M. SASSOLI M. ROTH
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ANHANG |

ANLAGEBASISINFORMATIONSBLATT

Teil A: Informationen tiber den/die Projekttrager und das Schwarmfinanzierungsprojekt

a) Identitdt, Rechtsform, Eigentumsverhéltnisse, Management und Kontaktdaten;

b) alle natiirlichen und juristischen Personen, die fiirr die im Anlagebasisinformationsblatt angegebenen Informationen
verantwortlich sind. Bei natiirlichen Personen, einschlieflich Mitglieder des Verwaltungs-, Leitungs- oder Aufsichts-
organs des Projekttrigers, sind Name und Funktion der natiirlichen Person anzugeben; bei juristischen Personen sind
Name und eingetragener Sitz anzugeben;

die folgende Erklarung der verantwortlichen Personen:

,Der Projekttrager erkldrt, dass seines Wissens keine Informationen ausgelassen wurden oder sachlich irrefithrend oder
unrichtig sind. Der Projekttrdger ist fir die Ausarbeitung dieses Anlagebasisinformationsblatts verantwortlich.”

¢) Haupttitigkeit des Projekttrigers, angebotene Produkte oder Dienstleistungen des Projekttragers;
d) Hyperlink zu den jiingsten Jahresabschliissen des Projekttrigers, sofern verfiigbar;

e) die wichtigsten nach Jahren aufgeschliisselten finanzwirtschaftlichen Zahlen und Kennziffern des Projekttragers fur die
letzten drei Jahre, sofern verfiugbar;

f) Beschreibung des Schwarmfinanzierungsprojekts, einschlieflich seines Zwecks und seiner Hauptmerkmale.

Teil B: Hauptmerkmale des Schwarmfinanzierungsverfahrens und gegebenenfalls Bedingungen fiir die Kapitalbeschaffung
oder Kreditaufnahme

a) Mindestzielbetrag der Kapitalbeschaffung oder Kreditaufnahme im Rahmen eines einzigen Schwarmfinanzierungsange-
bots sowie Anzahl der vom Projekttriager oder Schwarmfinanzierungsdienstleister bereits durchgefithrten Angebote fiir
das Schwarmfinanzierungsprojekt;

b) Frist fir die Erreichung des Zielbetrags der Kapitalbeschaffung oder Kreditaufnahme;

¢) Informationen tiber die Folgen, falls der Zielbetrag der Kapitalbeschaffung oder Kreditaufnahme nicht fristgerecht
erreicht wird;

d) Hochstangebotssumme, sofern sie sich von dem unter Buchstabea genannten Zielbetrag der Kapitalbeschaffung
unterscheidet;

¢) Hohe der vom Projekttrager fur das Schwarmfinanzierungsprojekt bereitgestellten Eigenmittel;

f) Anderung der Zusammensetzung des Kapitals oder der Kredite des Projekttrigers im Zusammenhang mit dem
Schwarmfinanzierungsangebot;

g) Vorhandensein und Bedingungen einer vorvertraglichen Bedenkzeit fiir nicht kundige Anleger.

Teil C: Risikofaktoren

Darlegung der Hauptrisiken im Zusammenhang mit der Finanzierung des Schwarmfinanzierungsprojekts, dem Sektor,
dem Projekt, dem Projekttrager und den tibertragbaren Wertpapieren, den fiir Schwarmfinanzierungszwecke zugelassenen
Instrumenten oder Krediten, gegebenenfalls einschlieflich geografischer Risiken.

Teil D: Informationen iiber das Angebot iibertragbarer Wertpapiere und fiir Schwarmfinanzierungszwecke zugelassener
Instrumente

a) Gesamtbetrag und Art der anzubictenden iibertragbaren Wertpapiere oder fur Schwarmfinanzierungszwecke zugelas-
senen Instrumente;

b) Zeichnungspreis;
) Angaben dazu, ob Uberzeichnungen akzeptiert werden und wie sie zugewiesen werden;
d) Zeichnungs- und Zahlungsbedingungen;

e) Verwahrung von iibertragbaren Wertpapieren oder fiir Schwarmfinanzierungszwecke zugelassenen Instrumenten fiir
Anleger und deren Lieferung an Anleger;
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f) Sofern die Anlage durch eine Garantie oder eine Sicherung besichert ist:
i) Angaben dazu, ob es sich bei dem Garantie- oder Sicherungsgeber um eine juristische Person handelt;
ii) Identitdt, Rechtsform und Kontaktdaten dieses Garantie- oder Sicherungsgebers;
ii) Informationen tiber Art und Bedingungen der Garantie oder Sicherheit;

g) gegebenenfalls feste Verpflichtung zum Riickkauf der tibertragbaren Wertpapiere oder fir Schwarmfinanzierungszwe-
cke zugelassenen Instrumente und Frist fiir einen solchen Riickkauf;

h) bei Nichteigenkapitalinstrumenten: nominaler Zinssatz, Datum ab dem die Zinsen zahlbar sind, Falligkeitstermine fiir
Zinszahlungen, Laufzeit und anwendbare Rendite.

Teil E: Informationen tiber Zweckgesellschaften

a) Angaben dazu, ob zwischen dem Projekttrdger und dem Anleger eine Zweckgesellschaft zwischengeschaltet ist;
b) Kontaktdaten der Zweckgesellschaft.

Teil F: Anlegerrechte

a) Mit den ubertragbaren Wertpapieren oder fiir Schwarmfinanzierungszwecke zugelassenen Instrumenten verbundene
Rechte;

b) Beschrinkungen, denen die tibertragbaren Wertpapiere oder fiir Schwarmfinanzierungszwecke zugelassenen Instru-
mente unterliegen, einschlieflich Vereinbarungen in Gesellschaftsvertrdgen oder andere Vereinbarungen, die die Uber-

tragbarkeit verhindern;

¢) Beschreibung der Beschrinkungen fiir das Ubertragen der iibertragbaren Wertpapiere oder fiir Schwarmfinanzierungs-
zwecke zugelassenen Instrumente;

d) Ausstiegsmoglichkeiten des Anlegers aus der Anlage;
e) fur Eigenkapitalinstrumente: Kapital- und Stimmrechtsverteilung vor und nach der sich aus dem Angebot ergebenden
Kapitalerhohung (unter der Annahme, dass alle tibertragbaren Wertpapiere oder fur Schwarmfinanzierungszwecke

zugelassenen Instrumente gezeichnet werden).

Teil G: Informationen {iiber Kredite

Sieht das Schwarmfinanzierungsangebot eine Kreditvermittlung vor, so enthilt das Anlagebasisinformationsblatt anstelle
der in den Teilen D, E und F dieses Anhangs genannten Angaben folgende Informationen:

a) Art, Laufzeit und Bedingungen des Kredits;
b) anwendbare Zinssitze oder gegebenenfalls sonstige Vergiitungen fiir den Anleger;

¢) Mafnahmen zur Risikobegrenzung, einschlieflich verfugbare Sicherungs- oder Garantiegeber oder andere Arten von
Sicherheiten;

d) Tilgungsplan fiir die Riickzahlung der Kreditsumme und Zahlung der Zinsen;
e) jeglicher Zahlungsverzug des Projekttrigers bei Kreditvertrigen in den letzten funf Jahren;
f) Bedienung des Kredits, einschlieflich fur den Fall, dass der Projekttrager seinen Verpflichtungen nicht nachkommt.

Teil H: Gebiihren, Informationen und Rechtsmittel

a) Dem Anleger im Zusammenhang mit der Anlage in Rechnung gestellte Gebithren und die Kosten, die ihm im
Zusammenhang mit der Anlage entstehen, einschlieflich Verwaltungskosten infolge der VerduRerung von fiir
Schwarmfinanzierungszwecke zugelassenen Instrumenten;

b) Angaben dazu, wo und wie zusitzliche Informationen iiber das Schwarmfinanzierungsprojekt, den Projekttrager und
die Zweckgesellschaft unentgeltlich angefordert werden konnen;

¢) Angaben dazu, an wen der Anleger eine Beschwerde tiber die Anlage oder das Verhalten des Projekttrigers oder des
Schwarmfinanzierungsdienstleisters richten kann und wie.
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Teil I Informationen iiber die individuelle Verwaltung des Kreditportfolios, die Schwarmfinanzierungsdienstleister vor-
zulegen haben

a) Identitit, Rechtsform, Eigentumsverhaltnisse, Management und Kontaktdaten;

b) Mindest- und Hochstzinssatz fiir Kredite, die gegebenenfalls fiir das individuelle Portfolio eines Anlegers zur Verfiigung
stehen;

¢) Mindest- und Hochstlaufzeit von Krediten, die gegebenenfalls fiir das individuelle Portfolio eines Anlegers zur Ver-
fugung stehen;

d) sofern genutzt, die Bandbreite und Verteilung der Risikokategorien, in die die Kredite fallen, sowie die Ausfallquoten
und ein gewichteter durchschnittlicher Zinssatz je Risikokategorie mit einer weiteren Aufschliisselung nach Jahren, in
denen die Kredite iiber den Schwarmfinanzierungsdienstleister gewahrt wurden;

e) die wichtigsten Elemente der internen Methode zur Kreditrisikobewertung der einzelnen Schwarmfinanzierungspro-
jekte und fur die Festlegung der Risikokategorien;

f) wenn in Bezug auf Anlagen eine jéhrliche Zielrendite angeboten wird: eine jahrlich umgerechnete Zielrendite und
deren Konfidenzintervall wihrend des Anlagezeitraums unter Beriicksichtigung von Gebiithren und Ausfallquoten;

g) Verfahren, interne Methoden und Kriterien fur die Auswahl der Schwarmfinanzierungsprojekte fiir das individuelle
Kreditportfolio des Anlegers;

h) Deckung und Bedingungen der geltenden Kapitalgarantien;

i) Bedienung von Portfoliokrediten, auch fur die Fille, in denen der Projekttriager seinen Verpflichtungen nicht nach-
kommt;

j) Risikodiversifizierungsstrategien;

=

vom Projekttrager oder Anleger zu entrichtende Gebiihren, einschliefSlich etwaiger Abziige der vom Projekttrager
zahlbaren Zinsen.
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ANHANG II

KUNDIGE ANLEGER FUR DIE ZWECKE DIESER VERORDNUNG

. Einstufungskriterien
Ein kundiger Anleger ist ein Anleger, der sich der mit einer Anlage an den Kapitalmirkten verbundenen Risiken
bewusst ist und {iber ausreichende Mittel verfiigt, um diese Risiken zu iibernehmen, ohne sich unverhaltnismiigen

finanziellen Konsequenzen auszusetzen. Kundige Anleger konnen als solche eingestuft werden, wenn sie die Ein-
stufungskriterien gemaf$ dieses Abschnitts erfillen und wenn sie die Verfahren nach Abschnitt I befolgen.

Die folgenden natiirlichen und juristischen Personen gelten als kundige Anleger in Bezug auf alle von Schwarm-
finanzierungsdienstleistern gemafl dieser Verordnung angebotenen Schwarmfinanzierungsdienstleistungen:

1. Juristische Personen, die mindestens eines der folgenden Kriterien erfiillen:
a) Eigenmittel von mindestens 100 000 EUR
b) Nettoumsatz von mindestens 2 000 000 EUR
¢) Bilanzsumme von mindestens 1 000 000 EUR.

2. Natiirliche Personen, die mindestens zwei der folgenden Kriterien erfiillen:

a) Personliche Bruttoeinkiinfte von mindestens 60 000 EUR pro Haushaltsjahr oder ein Finanzinstrument-Portfolio
von iber 100 000 EUR, das definitionsgemifl Bareinlagen und finanzielle Vermogenswerte enthalten muss;

b) der Anleger ist oder war mindestens ein Jahr lang in einer beruflichen Position im Finanzsektor titig, die
Kenntnisse tiber die geplanten Geschifte oder Dienstleistungen voraussetzt, oder er hatte mindestens 12 Monate
eine Fihrungsposition bei einer juristischen Person im Sinne von Nummer 1 inne;

¢) der Anleger hat an den Kapitalmarkten wihrend der vier vorhergehenden Quartale durchschnittlich pro Quartal
10 Geschifte von erheblichem Umfang abgeschlossen.

II. Antrag auf Behandlung als kundiger Anleger

Die Schwarmfinanzierungsdienstleister stellen ihren Anlegern eine Vorlage zur Verfiigung, die sie zur Einreichung
eines Antrags auf Behandlung als kundiger Anleger verwenden konnen. Diese Vorlage enthilt die Einstufungskriterien
nach Abschnitt I und eine deutliche Warnung zum Anlegerschutz, auf den ein kundiger Anleger durch seine Ein-
stufung als solcher keinen Anspruch mehr hat.

Ein Antrag auf Behandlung als kundiger Anleger muss folgende Angaben enthalten:
1. Eine Bescheinigung iiber die Einstufungskriterien nach Abschnitt I, die der beantragende Anleger jeweils erfullt.

2. Eine Erkldrung, wonach der beantragende Anleger sich der Konsequenzen bewusst ist, die mit dem Verlust des
nicht kundigen Anlegern zustehenden Anlegerschutzes verbunden sind.

3. Eine Erklarung, wonach der beantragende Anleger weiterhin fiir die Richtigkeit der in dem Antrag erteilten
Angaben haftet.

Der Schwarmfinanzierungsdienstleister trifft angemessene Mafinahmen, um sicherzustellen, dass der Anleger als
kundiger Anleger einzustufen ist, und er fithrt zweckmifige schriftliche interne Vorgaben ein, anhand deren die
Anleger eingestuft werden konnen. Der Schwarmfinanzierungsdienstleister genehmigt den Antrag, es sei denn, er hat
begriindete Zweifel an der Richtigkeit der im Antrag erteilten Angaben. Der Schwarmfinanzierungsdienstleister teilt
den Anlegern ausdriicklich mit, sobald ihr Status bestatigt ist.

Die in Absatz 3 genannte Genehmigung gilt fir zwei Jahre. Anleger, die ihren Status als kundiger Anleger nach
Ablauf der Giltigkeitsdauer beibehalten mochten, beantragen dies erneut beim Schwarmfinanzierungsdienstleister.
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Kundige Anleger sind dafiir verantwortlich, den Schwarmfinanzierungsdienstleister iiber alle Anderungen zu infor-
mieren, die sich auf ihre Einstufung auswirken koénnten. Gelangt der Schwarmfinanzierungsdienstleister zu der
Erkenntnis, dass der Anleger die Bedingungen nicht mehr erfiillt, aufgrund deren der Anleger urspriinglich fiir eine
Behandlung als kundiger Anleger in Frage kam, so informiert er den Anleger dariiber, dass er als nicht kundiger
Anleger behandelt werden wird.

III. Kundige Anleger, bei denen es sich um professionelle Kunden handelt

Abweichend von dem Verfahren nach Abschnitt II dieses Anhangs werden die in der Richtlinie 2014/65/EU in
Anhang II Abschnitt [ Nummern 1 bis 4 genannten Rechtspersonlichkeiten als kundige Anleger betrachtet, sofern
sie ihren Status als professionelle Kunden gegeniiber dem Schwarmfinanzierungsdienstleister nachweisen.
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RICHTLINIEN

RICHTLINIE (EU) 2020/1504 DES EUROPAISCHEN PARLAMENTS UND DES RATES
vom 7. Oktober 2020
zur Anderung der Richtlinie 2014/65/EU iiber Mirkte fiir Finanzinstrumente
(Text von Bedeutung fiir den EWR)

DAS EUROPAISCHE PARLAMENT UND DER RAT DER EUROPAISCHEN UNION —

gestiitzt auf den Vertrag iiber die Arbeitsweise der Europdischen Union, insbesondere auf Artikel 53 Absatz 1,
auf Vorschlag der Europiischen Kommission,

nach Zuleitung des Entwurfs des Gesetzgebungsakts an die nationalen Parlamente,

nach Anhoérung der Europdischen Zentralbank,

nach Stellungnahme des Europdischen Wirtschafts- und Sozialausschusses ('),

gemifl dem ordentlichen Gesetzgebungsverfahren (?),

in Erwdgung nachstehender Griinde:

(1)  Schwarmfinanzierung ist eine Finanztechnologie-Losung, die kleinen und mittleren Unternehmen (KMU) und vor
allem neugegriindeten Unternehmen und expandierenden Unternehmen einen alternativen Zugang zu Finanzmit-
teln bietet, sodass innovatives Unternechmertum in der Union gefoérdert und dadurch die Kapitalmarktunion
gestarkt wird. Dies wiederum tragt zu einem stirker diversifizierten Finanzsystem bei, das weniger von Bank-
krediten abhingt, wodurch systemische Risiken und Konzentrationsrisiken eingeddimmt werden. Weitere Vorteile,
die sich aus der Forderung innovativen Unternehmertums durch Schwarmfinanzierung ergeben, bestehen darin,
dass eingefrorenes Kapital fiir Investitionen in neue und innovative Projekte mobilisiert und die effiziente Zu-
weisung von Mitteln beschleunigt wird und dass eine Diversifizierung der Vermogenswerte stattfindet.

(2)  Die Verordnung (EU) 2020/1503 des Europdischen Parlaments und des Rates (°) legt einheitliche, verhiltnismafige
und unmittelbar anwendbare Anforderungen an die Erbringung von Schwarmfinanzierungsdienstleistungen, an die
Organisation, die Zulassung und die Beaufsichtigung von Schwarmfinanzierungsdienstleistern, an den Betrieb von
Schwarmfinanzierungsplattformen sowie an Transparenz und Marketingmitteilungen in Bezug auf die Erbringung
von Schwarmfinanzierungsdienstleistungen in der Union fest.

(3)  Um in Bezug auf die Frage, welche Personen und Tatigkeiten in den Anwendungsbereich der Verordnung (EU)
2020/1503 und welche in den der Richtlinie 2014/65/EU des Europdischen Parlaments und des Rates (¥) fallen,
Rechtssicherheit zu schaffen und um eine Situation zu vermeiden, in der dieselbe Tatigkeit mehreren Zulassungen
innerhalb der Union unterliegt, sollten juristische Personen, die gemifl der Verordnung (EU) 2020/1503 als
Schwarmfinanzierungsdienstleister zugelassen sind, vom Anwendungsbereich der Richtlinie 2014/65/EU aus-
genommen werden.

() ABL C 367 vom 10.10.2018, S. 65.

(3 Standpunkt des Europdischen Parlaments vom 27. Mirz 2019 (noch nicht im Amtsblatt veréffentlicht) und Standpunkt des Rates in
erster Lesung vom 20. Juli 2020 (noch nicht im Amtsblatt veroffentlicht). Standpunkt des Europdischen Parlaments vom 5. Oktober
2020 (noch nicht im Amtsblatt veroffentlicht).

(}) Verordnung (EU) 2020/1503 des Europiischen Parlaments und des Rates vom 7. Oktober 2020 iiber Europdische Schwarmfinan-
zierungsdienstleister fiir Unternehmen und zur Anderung der Verordnung (EU) 2017/1129 und der Richtlinie (EU) 2019/1937 (siche
Seite 1. dieses Amtsblatts).

(* Richtlinie 2014/65/EU des Europiischen Parlaments und des Rates vom 15. Mai 2014 iiber Markte fiir Finanzinstrumente sowie zur
Anderung der Richtlinien 2002/92/EG und 2011/61/EU (ABL L 173 vom 12.6.2014, S. 349).
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(4 Da die in dieser Richtlinie vorgesehene Anderung unmittelbar mit der Verordnung (EU) 2020/1503 zusammen-
hingt, sollte der Zeitpunkt, ab dem die Mitgliedstaaten die nationalen Mafnahmen zur Umsetzung dieser Richtlinie
anwenden miissen, verschoben werden, damit er mit dem Geltungsbeginn der Verordnung zusammenfillt —

HABEN FOLGENDE RICHTLINIE ERLASSEN:

Artikel 1
In Artikel 2 Absatz 1 der Richtlinie 2014/65/EU wird folgender Buchstabe angefiigt:

,p) Schwarmfinanzierungsdienstleister im Sinne von Artikel 2 Absatz 1 Buchstabee der Verordnung (EU)
2020/1503 des Europiischen Parlaments und des Rates (¥).

(*) Verordnung (EU) 20201503 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 7. Oktober 2020 iiber Europai-
sche Schwarmfinanzierungsdienstleister fiir Unternehmen und zur Anderung der Verordnung (EU) 2017/1129
und der Richtlinie (EU) 2019/1937 (ABL L 347 vom 20.10.2020, S. 1).*

Artikel 2

(1)  Die Mitgliedstaaten erlassen und verdffentlichen bis zum 10. Mai 2021 die Rechts- und Verwaltungsvorschriften,
die erforderlich sind, um Artikel 1 dieser Richtlinie nachzukommen.

Sie wenden diese Vorschriften ab dem 10. November 2021 an.
(2)  Die Mitgliedstaaten teilen der Kommission und der Européischen Wertpapier- und Marktaufsichtsbehorde (ESMA)
den Wortlaut der wichtigsten innerstaatlichen Rechtsvorschriften mit, die sie auf dem unter diese Richtlinie fallenden

Gebiet erlassen.

Artikel 3

Diese Richtlinie tritt am zwanzigsten Tag nach ihrer Veréffentlichung im Amtsblatt der Europdischen Union in Kraft.

Artikel 4
Diese Richtlinie ist an die Mitgliedstaaten gerichtet.
Geschehen zu Briissel am 7. Oktober 2020.
Im Namen des Europdischen Parlaments Im Namen des Rates
Der Prasident Der Prasident

D.M. SASSOLI M. ROTH
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