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Th o b el
Kommunalanleihe der Stadt Ahrensburg «{/ t : (){/(/
hier: ihre E-Mail vom 16. September 2009 -

Mit Schreiben vom 17. September 2009 habe ich die Bundesanstalt fir Finanzdienstlei- [/
tungsaufsicht um Stellungnahme gebeten, ob und inwieweit die Absicht der Stadt, eine
Kommunalanleihe zur Finanzierung eines Grundstiickskaufs aufzulegen, mit § 1 Abs. 1
KWG im Einklang steht. '

In dem mir nunmehr vorliegenden Schreiben der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleitungs-
aufsicht wird ausfuhrlich auf die o. g. Fragestellung eingegangen.

Ich tbersende eine Abschrift des o. g. Schreibens zur Kenntnisnahme und gehe davon
aus, dass die Stadt die Ausfiihrungen bei ihren weiteren Uberlegungen berlcksichtigt.

S e

Klaus Stofen

Anlage
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Erlaubnispflicht nach dem KWG der Stadt Ahrensburg im
Zusammenhang mit der beabsichtigten Ausgabe einer sog.
Kommunalanleihe

Ihr Schreiben vom 17.09.2009

Sehr geehrte Damen und Herren,

Sie erbitten meine bankaufsichtsrechtliche Stellungnahme zur
Erlaubnispflicht nach dem Gesetz (iber das Kreditwesen
(Kreditwesengesetz - KWG) der Stadt Ahrensburg im Zusammenhang
mit der geplanten Ausgabe einer sog. Kommunalanleihe. Die Stadt
Ahrensburg beabsichtige, durch die Ausgabe der sog. Kommunalanleihe
Gelder von Anlegern aufzunehmen und diese Gelder zur Finanzierung
eines Grundstlckserwerbs zu verwenden.

I. Einlagengeschéft im Sinne des § 1 Abs. 1 Satz 2 Nr. 1 KWG

Auf der Grundlage der mir gegenwartig vorliegenden Informationen
kann ich nicht ausschlieBen, dass die Stadt Ahrensburg mit der
Annahme von Anlegergeldern unerlaubt das Einlagengeschéft im Sinne
des § 1 Abs. 1 Satz 2 Nr. 1 KWG betriebe,

1.

Das Einlagengeschaft betreibt, wer fremde Gelder als Einlagen oder
andere unbedingt riickzahlbare Gelder des Publikums annimmt, sofern
der Rickzahlungsanspruch nicht in Inhaber- oder Orderschuldver-
schreibungen (naheres unter II.) verbrieft ist. Auf eine Verzinsung der
Gelder kemmt es nicht an.

~Ruckzahlbar® sind Gelder, wenn ein zivilrechtlicher Anspruch auf ihre

Rickzahlung besteht (z. B. aus einem Darlehen nach § 488 Abs. 1 BGB),

Der Rlckzahlungsanspruch muss darlber hinaus ,unbedingt® sein; er
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darf also nicht unter einer Bedingung stehen (vgl. § 158 Abs. 1 BGB).
Eine ,unbedingte Riickzahlbarkeit* im Sinne des Einlagentatbestands
liegt vor, wenn die Riickzahlung der angenommenen Gelder nicht vom
Eintritt eines zukUnftigen, ungewissen Ereignisses abhangig gemacht
wird.

Flr die Einordnung als ,unbedingt riickzahlbare" Gelder sind unter
Bericksichtigung der bankwirtschaftlichen Verkehrsauffassung
insbesondere die dem Kunden angebotenen Bedingungen der
Geldlberlassung, der sich hieraus ergebende tatsichliche Gehalt der
GeldUberlassung sowie das werbende Auftreten des Geldannehmenden
und die hierdurch beim Geldgeber bezweckte Vorstellung von der
getatigten Geldanlage zu berlicksichtigen (vgl. Regierungsbegrindung
zum Entwurf eines Gesetzes zur Umsetzung der Richtlinie 2002/87/EG
des Europdischen Parlaments und des Rates vom 16.12.2002, BT-Drs,
15/3641, S, 36).

2.

Nach § 32 Abs. 1 Satz 1 KWG bedarf der schriftlichen Erlaubnis der
Bundesanstalt, wer im Inland gewerbsmaBig oder in einem Umfang, der
einen in kaufmannischer Weise eingerichteten Geschiftsbetrieb
erfordert, Bankgeschéfte betreiben oder Finanzdienstleistungen
erbringen will, Die Erfillung einer Alternative genlgt, um die Erlaubnis-
pflicht des Geschéfts zu begriinden. Auf die Rechtsform des Unter-
nehmens (natlrliche Person, Personengesellschaft, juristische Person)
kommt es dabei nicht an.

Bank- und Finanzdienstleistungsgeschéfte werden, auch wenn der
Umfang dieser Geschéfte objektiv keinen in kaufmannischer Weise
eingerichteten Geschaftsbetrieb erfordert, gewerbsmaBig betrieben,
wenn der Betrieb auf eine gewisse Dauer angelegt ist und der Betreiber
ihn mit der Absicht der Gewinnerzielung verfolgt. Eine Gewinn-
erzielungsabsicht ist beispielsweise auch dann gegeben, wenn durch ein
Geschéft héhere Zinsen bei Kreditinstituten erspart werden sollen,

Alternativ gilt das Kriterium des Erfordernisses eines in kaufmannischer
Weise eingerichteten Geschéftsbetriebs. Hierbei ist es unerheblich, ob
tatsachlich ein in kaufménnischer Weise eingerichteter Geschaftsbetrieb
geflhrt wird. MaBgebend ist allein, ob fiir den Betrieb der Geschéfte
nach der bankwirtschaftlichen Verkehrsauffassung die Einrichtung eines
solchen Betriebs objektiv erforderlich ist. Dies ist im Einzelfall zu
bestimmen und kann sich beim gleichzeitigen Betreiben mehrerer Bank-
/Finanzdienstleistungsgeschéfte auch bei einem vergleichsweise
geringen Umfang ergeben.
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Von einem Umfang, der einen in kaufméannischer Weise eingerichteten
Geschéftsbetrieb erfordert, geht die Bundesanstalt beim Einlagen-
geschéft in standiger Verwaltungspraxis aus, wenn

der Einlagenbestand bei mehr als funf Einzelanlagen die
Summe von 12,500,00 € iiberschreitet oder

unabhéngig von der Summe des Einlagenbestands mehr
als 25 Einzeleinlagen bestehen.

Hieraus folgt, dass - sofern nicht bereits GewerbsmaBigkeit vorliegt -
ein Einlagenvolumen von 12.500,00 € nur dann erlaubnisfrei iber-
schritten werden darf, wenn es sich aus weniger als 6 Einzeleinlagen
zusammensetzt,

Nadheres kénnen Sie meinem Merkblatt ,Hinweise zum Tatbestand des
Einlagengeschéfts" (Stand: Januar 2009) entnehmen, das auf meiner
Homepage www.bafin.de veréffentlicht ist,

I1. Hinweise zur Bereichsausnahme fiir Inhaber- und Order-
schuldverschreibungen

Bereits nicht tatbestandsmé&Big im Sinne des Einlagengeschéfts ist die
Ausgabe von Inhaber- und Orderschuldverschreibungen, in deren Zuge
zwar unbedingt riickzahlbare Gelder angenommen werden, der unbe-
dingte Rickzahlungsanspruch jedoch in der Inhaber- oder Orderschuld-
verschreibung verbrieft ist.

Voraussetzung ist, dass die gesetzlichen und wertpapierrechtlichen
Voraussetzungen gewahrt und wirksame Wertpapiere begeben werden.

1. .

Eine Inhaberschuldverschreibung stellt eine Verbriefung eines
Forderungsrechts (Zahlung eines bestimmten Geldbetrages und
bestimmter Zinsen) in einem Inhaberpapier dar: der Aussteller
verspricht dem jeweiligen Inhaber der Urkunde die in ihr versprochene
Leistung, § 793 Abs. 1 Satz 1 Birgerliches Gesetzbuch (BGB).
Inhaberschuldverschreibungen sind grundsétzlich in den §§ 793 ff. BGB
geregelt. Zudem sind sachenrechtliche Regelungen des BGB, etwa im
Zusammenhang mit dem Eigentumserwerb, und wertpapierrechtliche
Grundsatze, etwa im Zusammenhang mit der Entstehung des
Wertpapiers anwendbar.

Eine Inhaberschuldverschreibung entsteht grundsatzlich mit
rechtsglltiger Ausstellung der Schuldverschreibungsurkunde
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(Skripturakt) und wirksamer vertraglicher Begebung des Papiers
(Begebungsvertrag). Der Skripturakt definiert die Rechtstellung des
Erwerbers und bewirkt eine Verselbstédndigung der Forderung. Der
Wortlaut der Schuldverschreibungsurkunde ist maBgeblicher
Prifungspunkt zur rechtlichen Einordnung der Schuldverschreibung. Aus
diesem Grund ist der Skripturakt von vorrangiger Bedeutung fir die
Qualifizierung der gewahlten Vertragsgestaltung unter die Bereichsaus-
nahme in § 1 Abs. 1 Satz 2 Nr. 1 KWG. In der Urkunde diirfen damit
keine Regelungen aufgenommen werden, die dem Typus der Inhaber-
schuldverschreibung entgegenstehen. So hindert beispielsweise die
Einschrénkung der Ubertragbarkeit fiir den ersten oder weitere Nehmer
eine Qualifikation als Inhaberschuldverschreibung.

Ebenso muss ein Dritterwerber Bedingungen, Befristungen oder sonstige-
einschrankende Regelungen des Leistungsversprechens nur dann gegen
sich gelten lassen, wenn der Aussteller diese in der Urkunde aufgenom-
men hat. Die Schranken rechtlich erheblicher Einwendungen fiir den
jeweiligen Wertpapierinhaber definieren § 996 BGB und Art, 17 Wechsel-
gesetz, 22 Scheckgesetz analog.

Der fur die Entstehung des Wertpapiers grundsatzlich notwendige
Begebungsvertrag entfaltet neben dem entstandenen Wertpapier nur im
Rechtsverhaltnis zwischen dem Aussteller und dem ersten Nehmer eine
wesentliche Rolle, da es die vom Wertpapier gelésten vertraglichen
Rechte und Pflichten definiert. Die primére Aufgabe besteht jedoch in
der Vereinbarung der in dem Wertpapier verselbsténdigten Forderung.
Auf Grund der Abstraktheit der Inhaberschuldverschreibung ist der
Inhalt des Begebungsvertrages in Bezug auf den Inhalt und die Grenzen
der verbrieften Forderung ohne Belang.

Z,

Neben den Inhaberschuldverschreibungen stehen Orderschuldver-
schreibungen. Diese sind Wertpapiere die auf den Namen eines bestim-
mten Berechtigten oder dessen Order ausgestellt werden und eine
bestimmte Leistung verbriefen, Der Aussteller verpflichtet sich dann
gegentber dem in der Urkunde genannten und demjenigen, den der
namentlich Bezeichnete seinerseits durch »Ordergeben™ ~ durch
Indossament - als neuen Berechtigten bestimmt.

Im Zusammenhang mit der Anwendung der Bereichsausnahme gelten
flir diese Art von Schuldverschreibungen keine Besonderheiten.
Demnach ist auch bei Orderschuldverschreibungen zu priifen, ob die
Ausgestaltung der Urkunde die Definitionsmerkmale der Orderschuld-
verschreibung erfiillen und insbesondere unbeschrénkt umlaufféhig sind.
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III. Sonstige in Betracht kommende Erlaubnistatbestinde/-
Allgemeines

Aussteller von Inhaber- oder Orderschuldverschreibungen haben, um
nicht der Erlaubnispflicht nach § 32 Abs, 2 Satz 1 KWG zu unterfallen,
darauf zu achten, dass sie nicht den Tatbestand des Depotgeschafts
nach § 1 Abs. 1 Satz 2 Nr. 5 KWG verwirklichen. Ndheres kénnen Sie
meinem Merkblatt ,Hinweise zum Tatbestand des Depotgeschéfts“
(Stand: Januar 2009) entnehmen, das auf meiner Homepage
www.bafin.de verdffentlicht ist.

Dariber hinaus kann der Vertrieb der Inhaber- oder Orderschuld-
verschreibungen durch Dritte, eine fiir diese erlaubnispflichtige
Finanzdienstleistung (z. B. die Anlagevermittlung im Sinne des §1
Abs. 1a Satz 2 Nr. 1 KWG oder die Anlageberatung im Sinne des g1
Abs. 1a Satz 2 Nr. 1a KWG) beinhalten,

Ich weise vorsorglich darauf hin, dass mir eine abschlieBende
Stellungnahme zur Erlaubnispflicht nach dem KWG nur maoglich ist,
wenn mir das Geschaftsvorhaben konkret und in allen Einzelheiten
bekannt ist. Erforderlich sind insbesondere die, dem Vorhaben zugrunde
liegenden Vertréage/Vertragsentwiirfe, Formulare und Werbematerialien.

Fur Ruckfragen stehen Herr ORR Mitschke (Ref. Q 32, App. 1465) und
ich Ihnen gern zur Verfligung.

Mit freundlichen GriiBen
Im Auftrag
gez. Reschke




