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Gesetzentwurf zur Anpassung von Gesetzen auf dem Gebiet des Finanz-
marktes, BT-Drucksache 18/1305

Sehr geehrte Frau Arndt-Brauer,

der DGRV bedankt sich fur die Benennung als Sachverstandiger im vorliegenden
Gesetzgebungsverfahren. Zum Gesetzentwurf der Bundesregierung nehmen wir wie
folgt Stellung. Dabei beschranken wir uns auf die insbesondere fir Birgerenergie-
genossenschaften relevanten Passagen zum Kapitalanlagegesetzbuch (KAGB, Arti-
kel 2).

1. Vorbemerkungen zur Ausgangslage

Aus unserer Sicht stellt der Gesetzentwurf der Bundesregierung bereits eine inhalt-
lich und handwerklich auf3erordentlich gelungene Umsetzung des aktuellen An-
passungsbedarfs des KAGB dar, der durch die neuen europaischen Anforderungen
infolge der delegierten Verordnung der EU-Kommission aufgekommen ist. Soweit
dem deutschen Gesetzgeber in diesem Zusammenhang ein Umsetzungsspielraum
zukam, wurden diese regelungstechnisch hochkomplexen Anderungen mit dezidier-
ter Rucksichthahme auf genossenschatftliche Belange umgesetzt. Dafiir sprechen wir
der Bundesregierung im Namen der betroffenen Genossenschaften ausdricklich
unseren Dank aus.

Die erste Lesung des Gesetzentwurfs im Plenum des Deutschen Bundestags am
8. Mai 2014 hat zu unserer Freude ein hohes Mal3 an Problembewusstsein bei den
Parlamentariern zum Thema Energiegenossenschaften offenbart und den Willen
gezeigt, ihren Belangen entgegenzukommen. Bereits ber 200.000 Mitglieder enga-
gieren sich in Deutschland in etwa 800 Energiegenossenschaften, 1,5 Mrd. Euro
wurden von diesen lokalen Unternehmen in regionale Burgerkraftwerke investiert.
Redner aller Fraktionen haben einvernehmlich signalisiert, dass sie weiterhin die
Absicht haben, diesen wichtigen Stellenwert sowie die weitere Geschaftstéatigkeit der
Energiegenossenschaften zu unterstiitzen. Bekannt gewordene Hindernisse
durch das KAGB sollen soweit wie mdglich beseitigt werden. Wir freuen uns, dass
der Gesetzgeber ebenso wie die Bundesregierung den hohen Stellenwert des Bei-
trags der Birgerenergieprojekte fur den Erfolg der von den Blrgern getragenen



Stellungnahme vom 15. Mai 2014 g
- Seite2von 7 -

Energiewende hervorhebt. Auch hierfir mochten wir uns bei den Abgeordneten aller
Fraktionen bedanken.

Dennoch muissen wir auch darauf hinweisen, dass mit dem aktuellen Gesetzentwurf
fur die vom KAGB betroffenen Energiegenossenschaften eine weitere Verschar-
fung der Anforderungen im Vergleich zum Status Quo nach dem derzeit gultigen
KAGB eintreten wird. Beispielweise missen bestimmte Unternehmen (die sog. Altfal-
le) in ihren Satzungen unverzuglich eine funfjahrige Wartefrist fur die Kiindigung von
Geschaftsanteilen neu vereinbaren, um den von der KAGB-Anwendung befreienden
gesetzlichen Bestandsschutz weiterhin in Anspruch nehmen zu kénnen. Unabhangig
vom Sinn und Zweck dieser zusatzlichen Anforderung méchten wir die Gelegenheit
nutzen und die Parlamentarier auf diesen sehr bemerkenswerten Vorgang hinwei-
sen. Der EU-Gesetzgeber hat hier mit einer delegierten Verordnung nach Ablauf der
Umsetzungsfrist und nach Inkrafttreten des KAGB eine zusatzliche Anforderung
eingefiigt, die drastische Folgen fur bestimmte Unternehmen bis hin zu einem sofor-
tigen Betriebsverbot haben kann, ohne die nationalen Parlamente damit vorher zu
befassen. Eine derartige nachtragliche Beeintrachtigung des gesetzlichen Vertrau-
ensschutzes sollte aus unserer Sicht kiinftig unbedingt vermieden werden.

Eine weitere Verscharfung der gesetzlichen Anforderungen tritt fur die vom KAGB
betroffenen Genossenschaften auch dadurch ein, dass diese Unternehmen je nach
ihrer rechtlichen und praktischen Ausgestaltung nicht mehr zwischen verschiedenen,
jeweils passenden Anwendungsbereichen innerhalb des KAGB (8 2) wahlen
kénnen. Stattdessen wird das KAGB kinftig ausschlie3lich eine Energiegenossen-
schaft als registrierungsfahig anerkennen, wenn diese einen Anforderungskatalog
aus rund 20 einzelnen, zum Teil hochkomplexen und schwer verstandlichen Kriterien
minutios einhalt. Verletzt das Unternehmen auch nur eines dieser Kriterien, beispiel-
weise die fachliche Eignung der Geschaftsleiter oder den Nachweis von nach EEG
geforderten Umsatzen, hat dies automatisch zur Folge, dass das Unternehmen einen
kapitalmarktrechtlichen Verbotstatbestand erfillt, der mit strafrechtlichen Konse-
guenzen fur die Vorstande und dem Recht der Bundesanstalt fur Finanzdienstleis-
tungsaufsicht (BaFin) zur sofortigen Einstellung des Geschéftsbetriebs sanktioniert
ist. Konkret bedeutet das beispielweise, dass eine Energiegenossenschaft, die an
Solar- oder Windkraftanlagen ohne Inanspruchnahme der staatlichen Férderung
durch das EEG beteiligt ist, die etwa durch Stadtwerke betrieben werden, nicht mehr
registrierungsfahig nach KAGB ware und somit zwingend einen Verbotsfall darstellen
wirde. Die Vorstande der Genossenschaft wirden durch das Betreiben unerlaubter
Fondsgeschéafte zugleich einen Straftatbestand erfullen, der mit Geldstrafe oder
Freiheitsstrafe bis zu drei Jahren bewahrt ist (8 339 KAGB). Wohlgemerkt trifft dies
nur auf die seltenen Félle zu, die tberhaupt der Anwendung des KAGB unterliegen.

Dieses aus unserer Sicht extrem hohe und drastische Regulierungsniveau selbst fur
Klein- und Kleinstunternehmen — auch in der juristischen Fachliteratur wird dies als
hochproblematisch angesehen — halten wir flr auBerordentlich bedenklich und nicht
mehr angemessen. Wir wirden es daher begriufRen, wenn der Gesetzgeber hierzu
unsere weiteren Anderungsvorschlage in Erwagung ziehen wiirde, um diese Si-
tuation zumindest etwas zu entspannen. Aus unserer Sicht erscheinen weitere Mal3-
nahmen geboten, die Uberdies europarechtlich zuldssig und mit den Zielen des Anle-
gerschutzes vereinbar waren.
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Diese durch das KAGB bereits ausgeltste und kunftig nochmals verscharfte ,gesetz-
liche Drohkulisse” hat statistisch nachweisbar bereits zu einem drastischen Einbruch
der Grundungs- und Investitionstatigkeiten bei Energiegenossenschaften gefuhrt.
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Zudem haben die Genossenschaftsverbande durch Befragung ihrer Mitglieder erfah-
ren, dass Investitionen in Anlagen fur Erneuerbare Energien im mittleren dreistelli-
gen Millionenbereich in Euro aufgeschoben oder endgiltig storniert wurden. In
manchen Gebieten haben Uber 50% der Genossenschaften ihre zuvor geplanten
Investitionstatigkeiten reduziert oder eingestellt.

Die Einfihrung des KAGB und die damit verbundene Regulierungsdichte haben vor
allem zu einer Rechtsunsicherheit insbesondere im Hinblick auf den Anwendungs-
bereich des KAGB gefiihrt, was malRgeblich zu den reduzierten Geschaftsaktivitaten
beitragt. Insofern sehen wir hier einen gesetzgeberischen Handlungsbedarf, um den
Fortbestand und das stetige Wachstum der von Birgern getragenen Energieprojekte
sicherzustellen.

Genossenschaften vom Grauen Kapitalmarkt unterscheiden

Wir begrufRen auch die politische Debatte tber weitere Regulierungserfordernisse
des sog. Grauen Kapitalmarkts, vor allem mit Blick auf einen noch besseren
Schutz der Kleinanleger. Die Debatte ist wegen der wirtschaftlichen Schieflagen bei
einzelnen Solar- und Windkraftunternehmen entstanden (u.a. die Falle ,PROKON*
und ,Windreich®). Wir stellen allerdings fest, dass in der politischen Debatte nicht
durchweg die fundamentalen Unterschiede zwischen den Risiken von Graumarktan-
lagen, z. B. von Genussrechten, und den bereits stark regulierten Genossenschafts-
anteilen beachtet werden. Die Uberaus hohen und effektiven gesetzlichen Schutz-
und Kontrollmechanismen einer Genossenschaft basieren insbesondere auf Mitbe-
stimmungs-, Offenlegungs- und Prifungspflichten sowie auf der gesetzlich veranker-
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ten umfassenden Betreuung der Genossenschaften durch die Priafungsverbande.
Wie effektiv dieser Mitgliederschutz ist, belegen die traditionell extrem niedrigen
Insolvenzquoten bei Genossenschaften.

Hinzuweisen ist darauf, dass Genossenschaften exakt die Schutzmechanismen
aufweisen, die von der BaFin als Konsequenz aus den Problemen im Graumarktbe-
reich eingefordert werden, beispielsweise die Prufung der Geschéftsmodelle der
Unternehmen. Die BaFin verdeutlicht zugleich, dass weder sie selbst noch andere
Verbraucherschutzeinrichtungen diesen wiinschenswerten Ausbau der Schutzme-
chanismen praktisch werden darstellen.

Maf3gebend fir einen besseren Anlegerschutz kdnnte aus unserer Sicht der Mitglie-
derschutz bei Genossenschaften sein: hier existiert eine gesetzliche Pflicht zur Be-
gutachtung der Geschaftsmodelle neu gegriindeter Genossenschaften, bevor
diese ,an den Markt“ gehen und private Gelder bei ihren Mitgliedern einwerben. Die
gerichtliche Uberpriifung der ordnungsméaRigen Errichtung geschieht auf Basis des
Grundungsgutachtens des zustandigen Prifungsverbandes. Ebenfalls ist durch die
strengen Jahresabschlusspflichten des Genossenschaftsgesetzes fur die fortlaufen-
de Uberwachung der Unternehmen Sorge getragen. Zudem handelt es sich bei den
Einlagen der Genossenschaftsmitglieder nicht um jederzeit kiindbares, festverzinsli-
ches Fremdkapital wie etwa bei Genussrechten, sondern um haftendes Eigenkapital,
das Auskunfts- und Mitwirkungsrechte der Mitglieder vermittelt. Dartiber hinaus sind
die Einlagen in Genossenschaften nicht verzinslich und unterliegen keinen festen
Tilgungs- oder Rickzahlungsfristen, weshalb kein vergleichbares Liquiditatsrisiko
wie bei PROKON besteht. Bemerkenswert finden wir auch die offentlich bekannt
gewordene Tatsache, dass PROKON die Umfirmierung in eine Genossenschaft
offensichtlich beabsichtigt hatte. Dieses Vorhaben ist laut Angaben des Unterneh-
mens im Internet insbesondere an den hohen Anforderungen des Genossenschafts-
gesetzes gescheitert.

Energiegenossenschaften brauchen Klarheit und Rechtssicherheit

Erste Erfahrungen aus der Umsetzung des KAGB bei einzelnen Genossenschaften
belegen, dass vor allem kleinere Blrgerenergiegenossenschaften trotz gesetzlich
vorgesehener Erleichterungen an den auf professionelle Fondsgesellschaften ausge-
richteten Hurden des KAGB scheitern und daraufhin ihre Investitionstatigkeiten stark
einschranken. Daher schlagen wir nachfolgende Anderungen des Gesetzentwurfs
vor und bitten um eine Wirdigung im Rahmen des parlamentarischen Verfahrens.
Diese Vorschlage greifen besonders gravierende Falle von hoher praktischer Rele-
vanz auf. Wir unterstitzen die Absicht des Bundestags und empfehlen, még-
lichst noch im Laufe dieser Legislaturperiode eine tiefergehende Evaluierung
von praktischen Anwendungsschwierigkeiten des KAGB zu beauftragen. Die
Ergebnisse kdnnen dann in die bereits terminierte europaweite Evaluierung der
AIFM-Richtlinie einflieRen.

2. Voraussetzung der Erzielung ,,EEG-geférderter Umsatze“

Eine der oben erwahnten rund 20 gesetzlichen Anforderungen des KAGB an eine
registrierungsfahige Energiegenossenschaft betrifft den Nachweis von EEG-
geforderten Umsétzen, dass also nach § 2 Abs. 4b Nr. 3 ,aufgrund gesetzlicher Re-
gelungen ein Mindestertrag aus der Nutzung des Sachwerts, in der der von der inter-
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nen AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaft verwaltete inlandische Publikums-AlF direkt
oder indirekt investiert ist, langfristig sichergestellt ist®.

Marktorientierung der Energiegenossenschaften fordern

Nach der zitierten Regelung ware beispielweise eine Genossenschaft im Anwen-
dungsbereich des KAGB, die an einem alternativen Kraftwerk (Wind/PV) beteiligt ist,
das Strom erzeugt und ohne Nutzung der EEG-Einspeisevergutung in das Stromnetz
einspeist, ein unerlaubtes Fondsgeschaft im Sinne des KAGB. Diese Energieerzeu-
ger mit Burgerbeteiligung vermarkten ihren Strom aber zunehmend an lokale Ab-
nehmer abseits des EEG und etablieren sich damit - wie vom Gesetzgeber gewollt -
am Markt. Sie entwickeln sich - haufig in enger Kooperation mit kommunalen Stadt-
werken - zu Energieanbietern mit einer Vielzahl lokaler Kunden. Dies entspricht ge-
rade auch der Intention, die der Gesetzgeber mit der aktuellen EEG-Novelle verfolgt.
Durch das KAGB sollte kein falscher Anreiz entstehen, in EEG-geférderte Modelle zu
investieren.

Die verbleibenden europarechtlichen Spielraume sollten zur Lésung dieses Problems
genutzt werden. Wir empfehlen, die tatbestandliche Einschrankung auf offentlich
geforderte Genossenschaften zu streichen. Die Anderung wiirde sogar eine starkere
europarechtliche Harmonisierung und Anndherung an die AIFM-Richtlinie bewirken.
Zudem wurde die 6konomische Fehlsteuerung infolge des Anreizes zur Mitnahme
der EEG-Foérderung beseitigen. Es existiert kein sachlich erklarbarer Zusammenhang
zwischen der Einspeisevergutung und der Ausfallsicherheit einer Investition in ein
solches Unternehmen. Insofern ist keine Beeintrachtigung des Anlegerschutzes zu
beflrchten, auch deshalb nicht, weil dieser mit Blick auf die gesetzliche Grindungs-
begutachtung und die laufenden Pflichtprifungen gewahrleistet ist.

3. Rechtssichere Eingrenzung des Anwendungsbereichs

Der juristisch hochkomplexe Anwendungsbereich des KAGB erfasst formal auch
Genossenschaften, die ihre Mitglieder durch Bereitstellung gemeinschattlicher Ein-
richtungen gegen Entgelt férdern sowie lokale genossenschaftliche Kooperatio-
nen mehrerer Genossenschaften ggf. mit Verbundpartnern (u.a. Kommunen, Stadt-
werke) in Zentralgenossenschaften, die von ihren Mitgliedern zur Erreichung
operativer Zwecke gegrindet werden. Derzeit fehlt eine gesetzliche Klarstellung,
dass dies nicht den Anwendungsbereich des KAGB eroffnet, sondern allein der Um-
setzung der operativen Geschaftszwecke der Mitglieder dient. Die BaFin allein kann
die im Gesetz angelegte Unklarheit nicht auflésen.

Eine gesetzliche Anderung sollte insoweit klarstellen, dass Genossenschaften nicht
betroffen sind, die ihre operative Tatigkeit gemeinsam mit anderen Unternehmen in
demselben oder dem benachbarten Landkreis ihres Sitzes mittels einer Zentralge-
nossenschaft austiben, deren operativer Unternehmenszweck in der Forderung der
Mitglieder besteht. Ebenso sollten operative Tatigkeiten ausgenommen werden, die
in der Bereitstellung von Einrichtungen an die Mitglieder der Genossenschaft beste-
hen (z.B. Landmaschinenringe).
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4. Fachliche Qualifikation der Geschéftsleiter

Erste Erfahrungen aus der Umsetzung des KAGB bei einzelnen Genossenschaften
belegen, dass vor allem kleinere Burgerenergiegenossenschaften an den auf profes-
sionelle Fondsgesellschaften ausgerichteten Hirden des KAGB scheitern. So sieht
§ 44 Abs. 3 KAGB uber die AIFM-Richtlinie hinausgehend den Nachweis der fachli-
chen Eignung fur Geschéftsleiter einer Genossenschaft vor. Nach den einschlagigen
Auslegungen der BaFin erfordert dies den Nachweis langjahriger Leitungserfah-
rungen in diesem Investmentbereich. Diese Anforderung kann von ehrenamitlich
tatigen Vorstanden regelmafig nicht dargestellt werden.

Vor dem Hintergrund der genossenschaftsrechtlichen Besonderheiten besteht fur
diese Anforderung aus unserer Sicht keine zwingende Notwendigkeit. Sie steht
auch in Widerspruch zum Ziel des Genossenschaftsgesetzes. Die Unternehmens-
form der Genossenschaft ist per se auf die Forderung der Mitgliederbedirfnisse
ausgerichtet. Aus dem Grundsatz der Selbsthilfe leitet sich das Prinzip der Selbstor-
ganschaft ab, nach dem die Genossenschaftsorgane aus Vertretern der Mitglieder
bestehen mussen. Diese ,basisdemokratische Governance® stellt eine kunden-
und mitgliederfreundliche Geschéftspolitik sicher. Daher ist die ehrenamtliche Tatig-
keit des Genossenschaftsvorstands bei jungen und neu gegrindeten Blrgergenos-
senschaften eher die Regel als die Ausnahme.

Das KAGB |6st dagegen einen Zwang zu professionalisierten, letztlich extern ,zuge-
kauften“ Vorstanden und Aufsichtsraten aus und stellt das praxiserprobte Zusam-
menwirken von Genossenschaften und Prifungsverbanden in Frage. Abgesehen von
kaum l6sbaren Schwierigkeiten, jeweils zwei im Investmentbereich erfahrene
Fondsmanager einzustellen, wirde dies auch bedeuten, dass damit die Ausrichtung
auf genossenschaftliche Interessen und eine mitgliedernahe Geschéaftsausrichtung
voraussichtlich verlassen werden wirde. Das halten wir fur nachteilig und nicht win-
schenswert. Aus unserer Sicht sollten Gber die AIFM-Richtlinie hinaus keine zusatz-
lichen Anforderungen an die Geschaéftsleiter von Energiegenossenschaften im
Rahmen der KAGB-Registrierung (8 44 Abs. 3 KAGB) gestellt werden. Sie sind nicht
erforderlich aufgrund der starken gesetzlichen Stellung des Prufungsverbands mit
seiner Betreuungsfunktion und umfangreichen Prufungspflichten, insbesondere mit
der Aufgabe, die Qualifikation der Geschaftsleiter im Rahmen der Griindungsbegut-
achtung zu beurteilen, die Geschaftsfuhrungstatigkeit nachfolgend zu prifen und
Uber eigene Akademien Schulungen zur fortlaufenden Qualifizierung und fachlichen
Fortbildung der Organe anzubieten. Bei der Beurteilung der Geschéftsleiter sollte
der Tatsache Rechnung getragen werden, dass sie sowohl bei Grindung wie bei
laufendem Betrieb von den gesetzlichen Prifungsverbanden begleitet werden.

5. Kein Bedarf zusatzlicher gesetzlicher Restriktionen

In der Plenardebatte des Bundestags wurde auch der Vorschlag erwogen, Uber das
bereits vorhandene, von uns kritisierte Mal3 hinaus weitere einschrankende Tatbe-
standsmerkmale fur bestimmte Arten registrierungspflichtiger Fondsverwaltungen bei
sehr kleinen Genossenschaften in das KAGB einzufiihren. Dies kbnnte — abseits
jeglicher europarechtlicher Vorgaben durch die AIFM-Richtlinie — in der Limitierung
des gesamten Investitionsvolumens weit unter die Vorgabe von 100 Mio. Euro oder
eine Limitierung des je Mitglied maximal zuldssigen Investitionsbetrags, beispiels-
weise auf 2.500 Euro - liegen.
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Wir halten diese Denkanséatze fur wenig praktikabel und mit Blick auf den Anleger-
schutz nicht fir zielfihrend. Das genossenschaftliche und burgerschaftliche Enga-
gement in der Energiewende wirde damit auf ein symbolisches ,Kleinstformat® redu-
ziert werden, was der betriebswirtschaftlichen Logik der Kosteneffizienz durch
GrolRenwachstum (,Economies of scale®) widersprache und somit ein relativ hGheres
Geschaftsrisiko dieser Unternehmen mit sich bréachte. Zudem wéare das Unterneh-
men mit Blick auf die politisch gewlnschte Starkung der Marktndhe der Unterneh-
men im Segment der Erneuerbaren Energien kaum konkurrenzfahig. Schlie3lich
besteht auch mit Blick auf den vorhandenen Anlegerschutz keine Notwendigkeit
einer weiteren gesetzlichen Verscharfung. Wir halten wie bereits dargestellt den
gelebten und nachweislich effektiven Mitgliederschutz bei Genossenschaften fur den
bestméglichen Anlegerschutz. Insgesamt wirde eine dahingehende gesetzliche
Anderung von den Genossenschaftsverbanden nicht unterstiitzt werden.

Mit freundlichen GriiRen

DGRV - Deutscher Genossenschafts- und Raiffeisenverband e.V.
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(Dr. Eckhard Ott) (i.V. Hans-Hilmar Buhler)



