Bundesverband der Wertpapierfirmene.V.
Am Sandtorkai 44, 20457 Hamburg

Bundesministerium der Finanzen

Bundesministerium der Justiz
und fiir Verbraucherschutz

per Mail:
VIIBi@bm{f.bund.de
HA3@bmjv.bund.de

Entwurf eines Gesetzes zur Starkung der Finanzmarktintegritat
(FISG)

Sehr geehrte Damen und Herren,
sehr geehrter Herr Dornbusch, sehr geehrter Herr Beck,

in dieser Sache mochten wir die Moglichkeit zur Stellungnahme zum vorliegen-
den Entwurf eines Finanzmarktintegritatsstarkungsgesetzes (FISG) nutzen und
hierzu Folgendes anmerken:

EserscheintzweckmaRig, auf die verschiedenen Finanzmarktskandale der letzten
Jahre, die ihre Ursache in Bilanzmanipulationen hatten, angemessen zu reagieren.
Da essich hierbei um eine hochst komplexe Thematik handelt, sollte das Vorha-
ben jedoch nicht von einem GbermaRigen legislativen Aktionismus gepragt sein —
wenngleich verstandlich ist, zligig auf die Geschehnisse um Wirecard reagieren zu
wollen.

Als erhebliches Manko des vorliegenden Gesetzentwurfs stellt sich u.E. der Um-
stand dar, die anstehenden MaRnahmen zu stark an der Ausweitung des Haf-
tungs- und Sanktionsregimes zu orientieren und dabeiin nicht ausreichendem
Mafe auf eine wirkliche Verbesserung der Abschluss- und Prifungsqualitat abzu-
zielen.

Esist evident, dass gerade das im Gesetzentwurf vorgesehene verscharfte Haf-
tungs- und Sanktionsregime zu einer unverhaltnismafig starkeren Belastung
kleiner und mittlerer Wirtschaftsprifungsgesellschaftenfuhrt, die, wenn sie sich
nichtaus bestimmten Marktsegmenten —namentlich im Bereich der Priifung von
Unternehmenvon 6ffentlichem Interesse, sog. PIEs —zurlickziehen, einen unver-
haltnismalig grolen und kostenintensiven Aufwand fiir die Durchfihrung der
Prifungen betreiben missen. Als , Kostentreiber” seien hier insbesondere interne
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KontrollmaBnahmen und Beitrage zu Berufshaftpflichtversicherungen genannt,
die die grollen Wirtschaftsprifungsgesellschaftenim Verhaltnis erheblich weni-
ger belasten als kleinere Unternehmen (Stichwort: Fixkostendegression). Eine
hiermit verbundene faktische Verdrangung kleiner und mittlerer Wirtschaftspri-
fungsunternehmen bzw. eine entsprechend weiter voranschreitende Konzentra-
tion weniger grolRer Gesellschaften in weiten Teilen des Prifungsmarktes dirfte
der gesetzgeberischen Intention, den Prifungsmarkt flexibler und durchlassiger
auszugestalten —wie sie insbesondere in den Rotationsbestrebungen und der
weitergehenden Trennung von Prifung und Beratung zum Ausdruckkommt —
zuwiderlaufen.

U.E. kann das VerhaltnismaRigkeits- bzw. Proportionalitatsgebot zwischen klei-
nen/mittleren Wirtschaftsprifungsgesellschaften auf der einen und grol3en
Wirtschaftsprifungsgesellschaften auf der anderen Seite nur sichergestellt wer-
den, wenn den externen Prifungen der Abschlisse auf Seiten der groRen Wirt-
schaftsprifungsgesellschaften die vielfach bestehende , Feigenblattfunktion®
genommen wiirde —so kann beispielsweise eine ,interne Nachschau® die gesetz-
lich vorgeschriebene externe Qualitatskontrolle nicht hinreichend ersetzen und
ggf. sogar qualitative Mangelin der personellen Zusammensetzung des Pri-
fungsteams kaschieren.—Den Fokus in dieser Art verstarkt auf die externe Pru-
fungder Bilanzierungstatigkeiten zu richten wirde u.E.auch zu einer deutlichen
Verbesserung der Abschluss- und Kontrollqualitat fihren —wobei eine solche
nachhaltigere Inanspruchnahme der groRen Wirtschaftspriifungsgesellschaften
im Rahmen der externen Prifung nicht nur einem ,level-playing-field” aller Wirt-
schaftsprifungsgesellschaften Vorschub leisten wiirde, sondern letztlich auch
dem Umstand geschuldet ware, dass die maRgeblichen Bilanzskandale der letz-
tenJahre (neben Wirecard sind dies ,iiber die Jahre“ vor allem Barings, Enron,
Parmalat, Phoenix, Lehman und HRE) Priifungs- und Abschlussmandate der gro-
Ben Wirtschaftsprifungsgesellschaften betrafen. Letzteres legt ein gewisses
LsystemischesRisiko” groller Wirtschaftsprifungsgesellschaften schon allein
aufgrundihrer OrganisationsgrofRe und der vielfaltigen internen Abstimmungser-
fordernisse nahe, weshalb eine Intensivierung deren externer Qualitatskontrolle
geradezu geboten erscheint.

Eine solche Intensivierung des externen Prifungsregimes gerade bei den grofRen
Wirtschaftsprifungsgesellschaften dirfte zudem zahlreiche bestehende Abldufe
und Handlungsweisen optimieren —und damit der vom Gesetzgeber intendierten
Verbesserung der Bilanzkontrolle und Abschlusspriifung nachhaltig Geltung ver-
schaffen.

Zudem erscheint uns die im Gesetzentwurf geplante pauschale Erhohungder
Haftpflicht- bzw. Versicherungssumme zu undifferenziert und im Hinblick auf
angemessene Markt- und Wettbewerbsverhaltnisse wenig zielflihrend. Auf dieser
Grundlage wiirde im Bereich der Prifung von Unternehmenvon besonderem
Interesse (PIEs) einer Marktrodung (einhergehend mit einer Oligopolisierung
»einer Handvoll“ groBer Wirtschaftspriifungsgesellschaften) und im Bereich von
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Non-PIEs einer zunehmenden Marktkonzentration (einhergehend mit einem Ver-
drangungswettbewerb kleiner und mittlerer Wirtschaftspriifungsgesellschaften)
signifikant Vorschub geleistet. Hinzu kommt der Umstand, dass prifungspflichti-
ge mittelstandische Unternehmen oftmals eigenttiimergefiihrt sind und die Ei-
gentimer ein starkes Eigeninteresse an der Ordnungsmafigkeit Buchhaltung
haben. Wahrend sich daraus auch geringere Priifungsrisiken ergeben, bestehen
demgegenuber beiden groen Publikumsgesellschaften andere Anreizstrukturen
flr die Geschaftsleiter, die oftmals mit hoheren Prifungsrisiken einhergehen; so
konnen namentlich kurzfristige Gewinnausweise zu hoheren Vergiitungen der
Geschaftsleiter fihren, und langfristige solide Finanzen stehen moglicherweise
bei den Zielsetzungen weniger stark im Vordergrund. —U.E. kame daher insbe-
sondere eine summarische Abstufung der haftplicht- und versicherungsspezifi-
schen Anforderungenin Betracht, die sich namentlich an der Zugehorigkeit der zu
prifenden Unternehmen zu den borslichen Indexsegmenten DAX/MDAX (dort
Erhéhung) und/oder am Konzernumsatz der betreffenden Unternehmen orientie-
ren konnte.

Vor dem Hintergrund der vorstehenden Ausflihrungen lassen sich zusammenfas-
send die nachfolgenden Petiten formulieren:

- Sicherstellungeines gleichartigen Niveaus an externer (statt interner)
Qualitatskontrollprifung fir samtliche Wirtschaftsprifungsgesellschaf-
ten (unabhangigvon deren GroRe).

- Implementierungeiner berufstandsunabhangigen, risikoorientierten und
personell angemessen ausgestatteten Wirtschaftsprifer-Fachaufsicht.

- Ausgestaltungeinesdifferenzierten und am Proportionalitatsgrundsatz
orientierten Haftpflichtregimes.

- Ausnahme bzw. Befreiung kleiner und mittlerer Kapitalgesellschaften
von der Rotationspflicht (SMU-Regime), da ein solcher Wechsel mit un-
verhaltnismaRig hohem Kosten- und Zeitaufwand sowie Reibungsverlus-
ten fur die einzelnen Unternehmen verbunden ist, ohne dass hierflr eine
Notwendigkeit besteht.

Zudem sollte generell erwogen werden, die Grundsatze des Qualitatssicherungs-
systems fur Wirtschaftsprifungsgesellschaften stringenter an gesetzlichen oder
satzungsrechtlichen Rechtsgrundlagen zu orientieren.

Gegen eine Veroffentlichung unserer Stellungnahme aufder Internetseite der
Ministerien bestehen keine Bedenken.

Mit freundlichen Grufien

Dr. Hans Mewes
Justiziar

3/a



Uber den bwf

Der Bundesverband der Wertpapierfirmenist die Interessenvertretung derim
Bereich der Wertpapierdienstleistungen tatigen Borsenmakler, Wertpapierhan-
delshauser und anderer Wertpapierfirmen. Der bwf vertritt die Interessen der
Branche im Rahmen anstehender nationalerund europaischer Regulierungs-,
Gesetzgebungs- und nachrangiger Reglungsvorhaben im Bereich des Finanz-
dienstleistungs- und Kapitalmarktrechts. Beiden Verbandsmitgliedern handelt es
sich ganz tberwiegend um mittelstandische, zum Teil selber borsennotierte Un-
ternehmen.

Hierbeisucht der bwf den fortlaufenden Dialog mit den gesetzgebenden Orga-
nen, den Aufsichtsbehorden, anderen bank- und finanzwirtschaftlichen Verban-
den, der interessierten Offentlichkeit sowie den verschiedenen Institutionen des
Borsenwesens und Wertpapierhandels auf nationaler, europaischer und nationa-
ler Ebene.

Als Vertreter der in Deutschland tatigen Wertpapierfirmen ist der bwf Mitglied
des European Forum of Securities Associations (EFSA) sowie auf globaler Ebene
des International Council of Securities Associations (ICSA).

Der Bundesverband der Wertpapierfirmene.V. ist unter der Nummer 23057NZ in
das Vereinsregister des Amtsgerichts Charlottenburg eingetragen. Es wird beim
Deutscher Bundestagin der Liste der registrierten Verbande (Lobbyliste) geftihrt
undist im Transparenzregister der Europaischen Union unter der Nummer
258694016925-01 registriert.

4/4





