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GENDERHINWEIS

Aus Grunden der leichteren Lesbarkeit wird in der vorliegenden Bachelorarbeit, die
mannliche Sprachform bei personenbezogenen Substantiven und Pronomen ver-
wendet. Dies impliziert jedoch keine Benachteiligung des weiblichen/diversen Ge-
schlechts, sondern soll im Sinne der sprachlichen Vereinfachung als geschlechts-

neutral zu verstehen sein.



VORWORT

In dieser Bachelorarbeit wird der Begriff Kommune als Oberbegriff fir Gemeinden,

Stadte und Landkreise verwendet.

Aus Grunden der leichteren Lesbarkeit wird in der vorliegenden Arbeit, ausschliel3-
lich aus der Gemeindeordnung (GemO), der Gemeindehaushaltsverordnung
(GemHVO) und dem Eigenbetriebsgesetz (EigBG) und nicht in Bezug auf Land-
kreise in Verbindung mit der Landkreisordnung (LKrO) zitiert.

Die zitierten Regelungen der GemO, GemHVO und dem EigBG gelten gemal § 48
LKrO fur Landkreise entsprechend.

Sofern es sich nicht um europdische Verordnungen oder Bundesgesetze handelt,

sind bei den landesspezifischen Gesetzen immer diejenigen aus Baden-Wurttem-

berg gemeint.
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1. Einleitung

Nach einer mehrjéhrigen Phase mit stabilen Kommunalfinanzen und einem starken
wirtschaftlichen Aufschwung und damit einhergehenden guten Steuereinnahmen
fur Kommunen, verursachen die COVID-19-Pandemie, die Wirtschaftskrise und
die stark ansteigende Inflation negative Auswirkungen auf kommunale Haushalte?,
was sich vor allem an den reduzierten Gewerbesteuereinnahmen zeigt.? Aber auch
unabhéngig davon wird es immer einzelne Kommunen geben, die aus verschiedens-
ten Griinden Uber keine hohen wirtschaftlichen Mittel verfligen kénnen.

Der Bedarf an kommunalen Investitionen, wie beispielsweise die stadtebauliche
Entwicklung zur Schaffung von Wohnraum, der Ausbau des OPNV oder die Digi-
talisierung der Schulen, nimmt jedoch derzeit und in Zukunft drastisch zu. Viele
gute und innovative Projekte kdnnen nicht realisiert werden, da nicht gentigend fi-
nanzielle Mittel zur Verfugung stehen oder das vorhandene Geld fiir dringlichere
MaBnahmen (z. B. Sanierungsmanahmen) genutzt werden muss.®

Eine Losung fur den Ausgleich dieses finanziellen Defizits konnte eine Finanzie-
rung mittels Crowdfunding sein. Dabei wiirden die Burger oder ansassige Betriebe
einer Kommune bestimmte Projekte finanziell unterstitzen. Der Vorteil dabei ist,
dass die Bevolkerung bereits anhand ihrer Bereitschaft, in das Projekt zu investie-
ren, zeigt, ob Interesse an der Ausfuhrung des Projektes besteht. SchlieRlich ent-
scheidet auf diese Weise der Abnehmer, was er mochte und was nicht.

Obwohl erst wenige kommunale Projekte mit Crowdfunding finanziert wurden, ist
das Prinzip des Crowdfundings nicht neu. Bereits im Jahr 1885 wurde der Sockel
der Freiheitsstatue von den Birgern der Vereinigten Staaten von Amerika mittels

Crowdfunding finanziert.* Auch in der deutschen Bevolkerung wachst jahrlich die

1 'vgl. Florian Boettcher/Ronny Freier/René Geiller, Kommunaler Finanzreport 2021, 2021, Ef-
fekte von Pandemie und Rezession, S. 4f. (Anlage 1).

2vqgl. ebd., Gewerbesteuer, S. 13 (Anlage 1).

3 Beispiele: Haushaltsplane der Gemeinden Baindt (2021/2022, S. 15) und Waldbronn (2022, S. 93),
der Stédte Bad Buchau (2022, S. 28), Gernsbach (2022, S. 13), Weingarten (2022, S. 66), Ravens-
burg (2021/2022, S. 38) und Pforzheim (2022/2023, S. XI1X), des Stadtkreises UIm (2022, S. XLIV
und 500) oder der Landkreise Emmendingen (2022, S. 22) und Tuttlingen (2022, S. 18) (Anlagen
2 bis 11).

4 Vgl. Statueofliberty.org (0.A.), Overview + History | Statue of Liberty, https://www.statueoflib-
erty.org/statue-of-liberty/overview-history/ [05.07.2022] (Anlage 12).


https://www.statueofliberty.org/statue-of-liberty/overview-history/
https://www.statueofliberty.org/statue-of-liberty/overview-history/

Bekanntheit von Crowdfunding sowie die Anzahl derer, die sich bereits an einer
Crowdfunding-Kampagne beteiligt haben (siehe Abbildung 1).°

Abbildung 1 ,, 7-Jahres Entwicklung"
7-Jahres Entwicklung
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Quelle: in Anlehnung an Crowdfunding.de, Crowdfunding Barometer 2021, S. 4.

Abbildung 2 ,, Entwicklung des Crowdfunding-Investitionsvolumens in Deutschland “
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Quelle: Eigene Darstellung®.

So gaben 74,3 Prozent der befragten Menschen an, den Begriff ,,Crowdfunding*

schon gehort zu haben (Bekanntheit); 44,4 Prozent wussten genau, was Crowdfun-

5 Vgl. Crowdfunding.de (0.A.), Crowdfunding Barometer 2021, 2021, S. 4 (Anlage 13).

® Die Zahlen stammen aus ,,Shifting Paradigms — The 4th European Alternative Finance Bench-
marking Report®, 2019, S. 67 (Anlage 14) und ,,The 2nd Global Alternative Finance Market
Benchmarking Report“, 2021, S. 71 (Anlage 15) des Cambridge Centre for Alternative Finance.
Die Zahlen der Jahre 2018 bis 2020 lagen nur in der Wéhrung US-Dollar vor, weshalb sie mit dem
Wéhrungsrechner www.fxtop.com mit dem Durchschnittswechselkurs des entsprechenden Jahres
umgerechnet wurden.



ding ist (Verstandnis) und 17,4 Prozent haben sich bereits an einer Kampagne fi-
nanziell beteiligt (Beteiligung). Auch das Investitionsvolumen nahm in den vergan-
genen Jahren massiv zu (siehe Abbildung 2). So konnte sich das Investitionsvolu-

men der Deutschen vom Jahr 2015 bis 2020 mehr als verfiinffachen.”®

Es soll nun geprift werden, ob diese beiden Faktoren — die angespannte wirtschaft-
liche Situation einiger Kommunen auf der einen Seite und die zunehmende Bereit-
schaft der Bevolkerung in Crowdfunding-Projekte zu investieren auf der anderen
Seite — miteinander verknupft und somit ein neues Finanzierungsinstrument fur

Kommunen geschaffen werden kann.

Die vorliegende Arbeit beschéftigt sich mit der Frage, ob eine Kommune Projekte
mittels Crowdfunding finanzieren darf. Nach einer Einfuhrung in das Thema
Crowdfunding, erfolgt eine ausflhrliche rechtliche Prufung, inwiefern eine
Crowdfunding-Finanzierung fir Kommunen moglich ist. Dabei wird sich schwer-
punktmaRig mit kommunalrechtlichen Vorschriften befasst; es sollen aber auch re-
levante verbraucherschutzende, kapitalmarktrechtliche und bankrechtliche Rege-
lungen betrachtet werden. AuBerdem soll ein Uberblick tiber die finanziellen Aus-
wirkungen des Crowdfundings im Hinblick auf die Kampagnendurchfiihrung und
zu zahlende Steuern stattfinden.

Im abschlieRenden Fazit soll eine Einschétzung tber die rechtlichen Méglichkeiten
und die wirtschaftliche Sinnhaftigkeit einer Finanzierung kommunaler Projekte

mittels Crowdfunding erfolgen.

Als Methode soll hierbei die wissenschaftliche Literaturrecherche dienen, bei der
vorhandene Literatur studiert und zu einer neuen Arbeit zusammengetragen wird.
Die europdischen Verordnungen sowie die bundesdeutschen und landesspezifi-
schen Gesetze werden analysiert und der Sachverhalt rund um das Crowdfunding

auf kommunaler Ebene subsumiert.

"Vgl. Tania Ziegler/Rotem Shneor/u.a., The Global Alternative Finance Market Benchmarking Re-
port, 2020, S. 201 (Anlage 16).

8 Vgl. Tania Ziegler/Rotem Shneor/u.a., The 2nd Global Alternative Finance Market Benchmarking
Report, 2021, S. 71 (Anlage 15).



2. Grundlagen des Crowdfundings
Bevor mit der rechtlichen Prifung einer Crowdfunding-Kampagne auf kommunaler

Ebene begonnen wird, werden in diesem Kapitel zunéchst die Grundlagen erlautert.

2.1.  Definition

Der Begriff Crowdfunding kommt aus dem Englischen und setzt sich aus den Wor-
tern crowd (dt.: Menge) und funding (dt.: Finanzierung) zusammen. Im Deutschen
wird auch der Begriff Schwarmfinanzierung verwendet.’

Die Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) definiert Crowdfun-
ding als ,,eine Finanzierungsform, bei der eine Vielzahl von Geldgebern ein kon-
kretes Projekt finanziert. In der Regel werden die Gelder tber Crowdfunding-Platt-
formen im Internet eingesammelt.“'° Dabei wird versucht, die vorher definierte Fi-
nanzierungszielsumme (= Fundingsumme) in einem festgelegten Finanzierungs-
zeitraum zu erreichen.!! Oftmals werden von den Kapitalgebern nur kleine Betrége
investiert. Bei einer groRen Anzahl an Kapitalgebern kann man dennoch innerhalb

kiirzester Zeit hohe Geldsummen einnehmen.!2

2.2.  Crowdfunding-Akteure

Die am Crowdfunding beteiligten Akteure sind die Kapitalnehmer, die Vermitt-
lungsplattform und die Kapitalgeber (siehe Abbildung 3).

Bei den Kapitalnehmern (oder Initiatoren) handelt es sich insbesondere um Un-
ternehmen, Vereine oder auch Privatpersonen mit einer Projekt- oder Produktidee,
die sie mittels Crowdfunding finanzieren machten.®

Die Vermittlungsplattform (oder Intermediér) ist hierbei internetbasiert. Die

Plattform pruft das Projekt des Kapitalnehmers und veroffentlicht es anschlieRend.

% Vgl. Oliver Bendel, Definition: Crowdfunding, Gabler Wirtschaftslexikon, https://wirtschaftslexi-
kon.gabler.de/definition/crowdfunding-53556/version-384623 [17.07.2022] (Anlage 17).

10 verena Miiller-Schmale, Crowdfunding: Aufsichtsrechtliche Pflichten und Verantwortung des
Anlegers, https://www.bafin.de/dok/7848892 [17.07.2022] (Anlage 18).

11 vgl. Crowdfunding.de (0.A.), Was ist Crowdinvesting?, https://www.crowdfunding.de/was-ist-
crowdinvesting/ [17.07.2022] (Anlage 19).

12 \/gl. Ester Evelyn Seitz/Lisa Keller/u.a., Auf die Masse, fertig, CROWDFUNDING, los!, 2014,
Kap. 2.1.2.

13 vgl. Kai Assenmacher, Crowdfunding als kommunale Finanzierungsalternative, 2017, S. 9.


https://wirtschaftslexikon.gabler.de/definition/crowdfunding-53556/version-384623
https://wirtschaftslexikon.gabler.de/definition/crowdfunding-53556/version-384623
https://www.bafin.de/dok/7848892
https://www.crowdfunding.de/was-ist-crowdinvesting/
https://www.crowdfunding.de/was-ist-crowdinvesting/

Dies stellt den Startschuss fiir die Crowdfunding-Kampagne dar. Uber die Crowd-
funding-Plattform kénnen die Initiatoren mit potenziellen Kapitalgebern in Kontakt
treten und Rechtsbeziehungen eingehen, indem die Plattform die jeweiligen finan-
ziellen Zuwendungen bzw. Beteiligungen vermittelt.*

Die Kapitalgeber (oder Crowd) finanzieren die Projekte und Produkte, die auf der
Vermittlungsplattform vorgestellt werden. Nachdem sich die Kapitalgeber auf der
Plattform registriert haben, kénnen sie alle Informationen zu dem Projekt oder Pro-
dukt einsehen und mit den Initiatoren in Kontakt treten. Mdchte der Kapitalgeber
in die Kampagne investieren, kann dies uber die Plattform mit einem Zahlungs-

dienstleister (beispielsweise einer Bank) abgewickelt werden.®

Abbildung 3 ,, Crowdfunding-Akteure *

Crowdfunding-Akteure

. @ Die Plattform ver6ffentlicht
Vermittlungs- _ _
plattform verschiedene Projekt- und Pro-

duktideen der Initiatoren. Die

@ Kapitalgeber schauen sich die
, \ Ideen an und entscheiden, ob
sie in diese investieren méch-

ten.

Kapital- }ﬁ{ Kapitalgeber @ Die Kapitalgeber finanzieren

nehmer
das Projekt bzw. Produkt und

erhalten eine vereinbarte Ge-

genleistung.

Quelle: Eigene Darstellung.

2.3.  Crowdfunding-Arten
Beim Crowdfunding unterscheidet man zwischen vier verschiedenen Arten'® (vgl.
Abbildung 4). Fast alle der vier Crowdfunding-Arten lassen sich in Unterkategorien

aufteilen. Die Literatur ist bei der Zuordnung allerdings nicht immer einheitlich,

14\vgl. Frank Schafer/Thomas Eckhold, in: Heinz-Dieter Assmann/u.a. (Hrsg.), Handbuch des Ka-
pitalanlagerechts, 2020, § 16a Crowdfunding, Crowdlending, Crowdinvesting, Kryptowahrungen
und Initial Coin Offerings (ICOs), Rn. 4.

15 Vvgl. Elmar Gunther/Tobias C. Riethmller, Einfiihrung in das Crowdfunding, 2020, S. 10.

16 \vgl. Ulrike Sterblich/Tino KreRner/u.a., Das Crowdfunding-Handbuch, 2015, S. 11.



weshalb die begriffliche Abgrenzung der einzelnen Crowdfunding-Arten in dieser
Arbeit wie folgt angewendet wird:

Abbildung 4 ,, Crowdfunding-Arten “

Crowdfunding-Arten

ohne
| Einschaltung | | mit .| pre-purchase
eines Wertpapieren Crowdfunding

Intermediérs

unter

. it
Einschaltung mi reward-based
— . — Vermdogens- — .
eines anlagen Crowdfunding

Intermediéars

Rechnungs-
handel

— Mikrokredite
Quelle: Eigene Darstellung.

Hier soll lediglich ein Uberblick tiber die verschiedenen Arten gegeben werden.
Eine detaillierte Auflistung mit Beschreibung befindet sich in der Anlage 20.

2.3.1. Crowddonating

Weitere Bezeichnungen: Donation-based oder spendenbasiertes Crowdfunding.’
Hierbei werden nicht-kommerzielle, gemeinwohlorientierte Projekte unterstiitzt®
oder Spenden fiir einen wohltatigen oder kiinstlerischen Zweck gesammelt!®. Beim
spendenbasierten Crowdfunding wird im Gegensatz zu Spenden-Modellen von

klassischen Hilfsorganisationen, ausschlieRlich in konkrete Vorhaben?, wie bei-

7vgl. Hans Paul Becker, Investition und Finanzierung, 2016, S. 240.
18 vgl. Michael Urselmann, Fundraising, 2018, S. 344.

19 vgl. Gunther/Riethmaller (Fn. 15), S. 15.

20 vgl. Sterblich/KreRner/u.a. (Fn. 16), S. 12.



spielsweise in die dringend notwendige medizinische Behandlung eines bestimm-
ten Kindes, investiert. Dabei ist eine emotionale Bindung der Kapitalgeber zu dem
Projekt ein wichtiges Kriterium fiir den Erfolg der Crowddonating-Kampagne.?

Die Finanzierung erfolgt dabei ,,grundsétzlich freiwillig und ohne [..] Gegenleis-

«22 «23

tung““ ,,aus rein ideellen Griinden
Ein aktuelles Beispiel fir spendenbasiertes Crowdfunding ist die Kampagne von
Boris Palmer zur erneuten Kandidatur als Oberbirgermeister der GroRRen Kreisstadt
Tubingen. Nach eigenen Angaben habe Boris Palmer die erforderliche Spenden-

summe von etwa 800 Spendern in nur einer Woche sammeln konnen.?*

2.3.2. Crowdlending

Weitere Bezeichnungen: Lending-based oder fremdkapitalbasiertes Crowdfun-
ding.?®

Private Kapitalgeber vergeben Uber eine internetbasierte Vermittlungsplattform
Kredite an Privatpersonen oder Unternehmen und erhalten im Gegenzug eine ver-
zinste Riickzahlung des Kredits.?® Die Laufzeit und Hohe der Verzinsung werden
dabei im Voraus vereinbart.?’

Weil es sich oftmals sowohl beim Kapitalnehmer als auch bei den Kapitalgebern
um Privatpersonen handelt, sprach man in der Vergangenheit auch von Peer-to-
Peer-Lending (oder auch P2P-Lending). Allerdings beteiligen sich nun zunehmend
Unternehmen am Crowdlending — als Kapitalgeber und -nehmer — weshalb diese
Bezeichnung nicht mehr passend ist.?

Man unterscheidet zwischen dem echten und unechten Crowdlending. Eine genaue

Abgrenzung der beiden Varianten befindet sich in Kapitel 3.1.2.

2L'\/gl. Julia Kaltenbeck, Crowdfunding und Social Payments — Im Anwendungskontext von Open
Educational Resources, 2011, S. 11 (Anlage 21).

22 Urselmann (Fn. 18), S. 345.

23 Becker (Fn. 17), S. 240.

24 vgl. Boris Palmer, OB-Kandidat Tbingen, https://www.borispalmer.de/ [03.04.2022] (Anlage
22).

% Vgl. Gunther/Riethmdiller (Fn. 15), S. 11.

% \/gl. Sterblich/KreRner/u.a. (Fn. 16), S. 12.

27Vvgl. Urselmann (Fn. 18), S. 345.

2 \/gl. Lea Maria Siering, in: Florian Mdslein/Sebastian Omlor (Hrsg.), FinTech-Handbuch, 2021,
8§ 24 Praktische Anwendungsfragen, Rn. 9.
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2.3.3. Crowdinvesting

Weitere Bezeichnungen: Equity-based oder eigenkapitalbasiertes Crowdfunding.?®
Es werden keine konkreten Projekte, sondern Unternehmen (teil-)finanziert.>°
Jeder Kapitalgeber bekommt als Gegenleistung eine Unternehmens- bzw. Gewinn-
beteiligung®!, wie beispielsweise Gewinnausschiittungen oder Erlose (sollte das
Unternehmen verkauft werden) und ist an Wertsteigerungen des Unternehmens be-
teiligt.>?

Im Gegenzug mussen — je nach gewéhlter Finanzierungsform — jedoch auch Ver-
luste mitgetragen werden.

Neben der Unternehmensbeteiligung, die vollstandig eigenkapitalbasiert ist, gibt es
auch andere Crowdinvesting-Formen, die Mischformen aus Eigen- und Fremdka-
pital darstellen. Diese Mischformen werden als Mezzanine-Kapital bezeichnet. Da-
runter fallen beispielsweise Genussrechte, stille Beteiligungen oder partiarische
Darlehen.®*

Hier haben die Kapitalgeber kein Mitspracherecht, werden aber anhand von Zinsen,

Ausschiittungen oder der Kreditriickzahlung dennoch am Erfolg beteiligt.®®

2.3.4. Crowdsponsoring

Weitere Bezeichnungen: Reward-based, gegenleistungsbasiertes®® oder beloh-
nungshasiertes®” Crowdfunding.

Hierbei handelt es sich um das klassische Crowdfunding. Im Mittelpunkt steht vor
allem das Interesse am Projekt bzw. am Produkt sowie an den Gegenleistungen, die

einen Ansporn zur Investition geben.®

29 Vgl Sterblich/KreRner/u.a. (Fn. 16), S. 13.

30 Vgl. Jan Marco Leimeister, Crowdsourcing: Crowdfunding, Crowdvoting, Crowdcreation, in:
ZFCM 2012, S. 389 (Anlage 23).

31 vgl. Urselmann (Fn. 18), S. 345.

32 vgl. Becker (Fn. 17), S. 241.

3 vgl. Stefanie Kiihn/Markus Kiihn, Handbuch Geldanlage, 2017, S. 384.

3 vgl. Crowdfunding.de (0.A.), Definition: Mezzanine-Kapital, https://www.crowdfunding.de/-
wiki/mezzanine-kapital/ [17.07.2022] (Anlage 24).

% vgl. Kiihn/Kihn (Fn. 33), S. 384.

3% Vgl. Becker (Fn. 17), S. 240.

37 vgl. Gunther/Riethmller (Fn. 15), S. 16.

38 Vgl. Sterblich/KreRner/u.a. (Fn. 16), S. 13.
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Die Gegenleistungen beim Crowdsponsoring sind nicht-monetarer Art® (i. d. R.
Guter oder (Werbe-)Dienstleistungen®®) und stehen in enger Verbindung zu dem
Projekt*.

Dabei unterscheidet man zwischen zwei Belohnungsarten: Wenn es um die Ent-
wicklung eines neuen Produktes geht, spricht man vom pre-purchase Crowdfun-
ding. Mit dem investierten Geld wird der Artikel vorfinanziert und nach Fertigstel-
lung an die Kapitalgeber — oft zu vorteilhafteren Bedingungen — ausgeliefert. Im
Gegensatz dazu ist die Gegenleistung beim reward-based Crowdfunding lediglich
die Nennung des Kapitalgebers (beispielsweise im Abspann eines Films oder im
Booklet einer CD) oder ein im Vergleich zum eingesetzten Kapital weniger wert-

volles Produkt.*?

2.4.  Besonderheiten des Crowdfundings

Das Besondere am Crowdfunding ist, dass hierbei die Zielgruppe direkt angespro-
chen wird. Bei herkdbmmlichen Finanzierungsmethoden durchlauft ein Produkt
bzw. Projekt verschiedene Stationen, wie beispielsweise Kreditabteilungen, Forde-
rungsgremien oder Marketingabteilungen. So kann es vorkommen, dass bestimmte
Ideen vorzeitig scheitern, da beispielsweise nicht gentigend Budget zur Verfligung
steht oder der entscheidenden Person das Verstandnis flr das Projekt fehlt, welches
die Zielgruppe sofort entwickelt hatte. Auf diese Weise gehen ldeen unter, bevor
die moégliche Kundschaft davon erfahren konnte.

Eine weitere Besonderheit des Crowdfundings ist der Ablauf der Kampagne (siehe
Kapitel 2.6.). Wahrend gangige Produkte bzw. Projekte verschiedene aufeinander-
folgende Phasen aufweisen (z. B. Marktforschung — Geschéftsplan schreiben — Kre-
ditinstitut iberzeugen — Produkt entwickeln — Marketing und Vertrieb vornehmen
etc.), erfolgen diese Arbeitsschritte beim Crowdfunding simultan wahrend der
Kampagne. AulRergewohnlich ist schliel3lich auch die interaktive Kommunikation

beim Crowdfunding. Sie findet wechselseitig und paritatisch statt. Es gilt als selbst-

39 vgl. Leimeister (Fn. 30), S. 389.

40vgl. Urselmann (Fn. 18), S. 345.

4 Vgl. Seitz/Keller/u.a. (Fn. 12), Kap. 2.3.2.
42\/gl. Schafer/Eckhold (Fn. 14), Rn. 1.



verstandlich, dass sich der Kapitalnehmer standig im Austausch mit der Crowd be-
findet und sie auf dem aktuellen Stand des Geschehens hélt. Die Kapitalgeber er-
halten dabei die Moglichkeit, Feedback und Rat zu erteilen.*

Allerdings missen die Vorteile des Crowdfundings auf kommunaler Ebene inso-
fern revidiert werden, dass es vor der Projektveroffentlichung, der Beflirwortung
des entsprechenden Gremiums bedarf.

2.5.  Crowdfunding-Prinzipien
Das Crowdfunding wird von folgenden drei Prinzipien geprégt:

2.5.1. Transparenzprinzip

Die Crowd wird Uber samtliche Projektinhalte unterrichtet bzw. erhélt alle Infor-
mationen rund um das Produkt. Sie wissen wofur ihr Geld eingesetzt wird und wer-
den in Entscheidungsprozesse einbezogen — auch wenn der Initiator das letzte Wort

hat.**

2.5.2. Alles-oder-nichts-Prinzip

Das Alles-oder-nichts-Prinzip wird von fast allen Crowdfunding-Plattformen be-
trieben. Demnach wird das gesammelte Geld am Ende des Finanzierungszeitraums
erst dann an den Kapitalnehmer ausgezahlt, wenn die Finanzierungszielsumme
vollstandig erreicht wurde und das Projekt tatséchlich realisiert werden kann. Ist
dies nicht der Fall, erhalten alle Kapitalgeber ihr eingebrachtes Geld zuriick.*

Im Gegensatz dazu gibt es auf wenigen Plattformen das Nimm-was-du-kriegen-
kannst-Prinzip, bei dem das gesammelte Geld, unabhangig vom Erreichen der

Zielsumme, an den Kapitalnehmer ausgehandigt wird.*

2.5.3. Gegenleistungsprinzip
Wie der Name schon sagt, erhalten die Kapitalgeber beim Gegenleistungsprinzip

fast immer eine Gegenleistung fur das eingesetzte Kapital. Diese kdnnen, je nach

4 Vgl. Sterblich/KreBner/u.a. (Fn. 16), S. 13ff.

4 \/gl. Christina Waider, Crowdfunding als alternatives Filminvestitionsmodell, 2013, S. 42.
4 Vgl. Alexandra Harzer, Erfolgsfaktoren im Crowdfunding, Bd. 7, 2013, S. 55f. (Anlage 25).
4 \/gl. Sterblich/KreBner/u.a. (Fn. 16), S. 16.
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Crowdfunding-Art, von monetarer oder ideeller Natur (z. B. Nennung im Filmab-

spann) sein.*’

2.6. Projektablauf

Die verschiedenen Phasen einer Crowdfunding-Kampagne werden in der Literatur
unterschiedlich dargestellt und abgegrenzt. Im Wesentlichen besteht der Ablauf ei-
nes Crowdfunding-Projekts aus den Phasen: VVorbereitung, Vorstellung, Finanzie-

rung, Umsetzung und Gegenleistung.

2.6.1. Vorbereitung (Analyse und Planung)
Am Anfang einer Crowdfunding-Kampagne steht die Projektidee. Diese gilt es zu
analysieren und zu prifen. Es wird untersucht, ob es einen passenden Markt fur das
Projekt gibt und wie die potenziellen Erfolgsaussichten sind. Dabei stellt man sich
unter anderem folgende Fragen:#3:49

» Hat das Projekt einen gesellschaftlichen, kulturellen oder ideellen Mehr-
wert?
Spricht es die breite Bevolkerung oder nur eine Marktnische an?
Wird ein aktuelles Thema angesprochen?

Ist das Projekt grundsétzlich fur eine Crowdfunding-Finanzierung geeignet?

YV V VYV V

Besteht ausreichend Bedarf an dem Projekt?

» Gibt es bereits potenzielle Kapitalgeber?
Es wird aber nicht nur das Projekt analysiert, sondern auch die Organisation selbst.
Dabei wird insbesondere betrachtet,>

» welche personellen Kapazitdten vorhanden sind,

» ob eine fir die Kampagne notwendige Social-Media-Affinitat besteht,

» welche Zeitfenster fir die Planung und Finanzierung zur Verfligung stehen

und

> wie die kommunikativen Fahigkeiten oder die Uberzeugungskraft der

Kopfe hinter der Kampagne ausgepragt sind.

47\/gl. Sterblich/KreBner/u.a. (Fn. 16), S. 16.
4 Vgl. ebd., S. 28.

4Vgl. Urselmann (Fn. 18), S. 449.

0 vgl. Sterblich/KreRner/u.a. (Fn. 16), S. 39.
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All diese Fragen gilt es zu beantworten und abzuwégen. Bei einer Crowdfunding-
Kampagne kommt es sehr auf die vorhandenen Marketingféahigkeiten der Beteilig-
ten an. Diese sind fir den Erfolg von hoher Bedeutung.

Nach der Analyse wird die Planungsphase der Crowdfunding-Kampagne eingelei-
tet.

Die Planung ist ein wesentlicher Erfolgsfaktor einer Kampagne, da man innerhalb
eines begrenzten Zeitraumes eine maoglichst hohe Fundingsumme erzielen
méochte.5!

Neben der normativen (langfristigen) Planung, bei der gepruft wird, ob
eine Crowdfunding-Kampagne das richtige Mittel zur Realisierung des Projektes
ist, gibt es auch die strategische (mittelfristige) und operative (kurzfristige)
Planung.®

Bei der strategischen Planung werden die Ergebnisse der Analyse ausgewertet und
— unter Beachtung von ldee, Zielgruppe, Leistung, personellen, sachlichen und fi-
nanziellen Ressourcen — eine geeignete Kampagnenstrategie entwickelt.>® Das Ziel
der Kampagne sollte klar definiert und operationalisiert werden.>*

Die operative Planung beschaftigt sich mit den konkreten MaBnahmen, dem zeitli-
chen Bedarf und den finanziellen Mitteln, die zur Erflllung der gesetzten Ziele not-
wendig sind.>®

Die Vorbereitung und Organisation einer Crowdfunding-Kampagne sollten nicht
willkdrlich erfolgen, da es einer guten Abstimmung zwischen den Beteiligten auf
Initiatoren-Seite bedarf. Dabei kommt es auch auf ein authentisches, Giberzeugendes
und professionelles Einwerben von Kapital an.*

SchlieBlich sollte eine fur das Projekt geeignete Crowdfunding-Plattform ausge-
waéhlt werden. Bei der Auswahl sollten verschiedene Kriterien beachtet werden, wie
beispielsweise das Erscheinungsbild und die Seriositét der Plattform, die Transpa-
renz (iber das verfolgte Geschaftsmodell, die inhaltliche Ausrichtung der Plattform,

der Entwicklungsstand der zu finanzierenden und bereits finanzierten Projekte, die

51 vgl. Urselmann (Fn. 18), S. 498.

52 vgl. ebd.

53 vgl. Hans-Joachim Birzele/Sabine SchmeiRer, Fundraising: betriebswirtschaftliche und organisa-
torische Grundlagen fir die Praxis sozialer Organisationen, 2019, S. 76f.

% Vgl. Urselmann (Fn. 18), S. 449.

5 vgl. ebd.

%6 Vvgl. Birzele/SchmeiRer (Fn. 53), S. 75.
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Gebuhren und Provision der Plattform oder der Umfang der Beratung und Unter-
stlitzung vor, wahrend und nach der Kampagne.®’

Es besteht allerdings keine Pflicht, die Crowdfunding-Kampagne (ber eine Platt-
form zu initiieren. Es ist auch mdglich diese ber die eigene Homepage zu starten.

Dies sollte jedoch gut abgewogen werden.*®

2.6.2. Vorstellung

Nachdem eine Crowdfunding-Plattform ausgewéhlt wurde, beginnt der Bewer-
bungs- und Auswahlprozess. Je nach Plattform wird eine VVorauswahl anhand eige-
ner Plattform-Kriterien getroffen (Plausibilitatsprifung) oder jedes Projekt ohne
Prifung veroffentlicht, damit die Kapitalgeber selbst entscheiden kénnen, ob sie
investieren wollen (= Crowdrating).>®

Im Anschluss kann mit der Vorstellung des Crowdfunding-Projekts auf der
Crowdfunding-Plattform begonnen werden.

Hierzu ist es wichtig, dass die Zielgruppe fir das Projekt identifiziert wurde, da
diese die Wahl der Kommunikationswege signifikant beeinflusst. Um ein Zielgrup-
penprofil zu erstellen, betrachtet man demografische (Alter, Geschlecht), soziogra-
fische (Einkommen, Bildung), psychografische (Motive, Meinungen), geografische
(Region, Wohngebiet) und verhaltensorientierte (Informations- und Mediennut-
zungsverhalten) Merkmale. Auf dieser Grundlage kann gezielt Werbung flr das
Crowdfunding-Projekt geschaltet werden.®® Die richtige Ansprache der Zielgruppe
bewirkt einen hohen Anteil an potenziellen Kapitalgebern. Diese kénnen als Mul-
tiplikatoren dienen, wenn sie Uber das Projekt im Freundes- und Bekanntenkreis
berichten und es womdglich weiterempfehlen.

Um die Vorstellung der Crowdfunding-Kampagne ansprechend zu gestalten,

sollte ein aussagekraftiger Projekttitel gewahlt, die Projektidee und Entstehungs-

57 Vvgl. Ralf Beck, Crowdinvesting, 2014, S. 193ff.

%8 Vgl. Portagon.com (0.A.), Crowdfunding ohne Plattform: Diese Vorteile und Risiken gibt es,
https://www.portagon.com/blog/crowdfunding-ohne-plattform-diese-vorteile-und-risiken-gibt-
es/ [17.07.2022] (Anlage 26).

9 vgl. Elfriede Sixt, Schwarmokonomie und Crowdfunding, 2014a, S. 61.

80 Vvgl. Urselmann (Fn. 18), S. 474.

61 vgl. Wolfgang Gumpelmaier, Crowdfunding — Eine echte Alternative zu 6ffentlicher und privater
Finanzierung, in: Stiftung & Sponsoring 2013, S. 14 (Anlage 27).
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geschichte kompakt erzahlt, das Team hinter dem Projekt vorgestellt, die Verwen-
dung des investierten Kapitals dargestellt und die Gegenleistungen fir eingesetz-
tes Kapital (in einem Video) prasentiert werden.?

Auch die Entscheidung ber die Hohe des Fundingziels wird in dieser Phase gefllt.
In die Kalkulation sollten neben den Projektkosten auch die Kampagnenkosten und
Steuern miteinbezogen werden (siehe Kapitel 4). Bei der Festlegung der Zielsumme
sollte zwischen einem realistischen Ziel (Wie hoch ist das Potenzial meiner Kam-
pagne?) und einem Minimalziel (Wie viel Kapital bendtige ich mindestens fiir die
Durchfuhrung meines Projektes?) differenziert werden. Dabei liegt die optimale
Fundingzielsumme zwischen diesen beiden Werten.5

Neben der Zielsumme sollte auch die Laufzeit der Crowdfunding-Kampagne be-
stimmt werden. Die Dauer der Kampagne sollte lang genug sein, um ausreichend
Bekanntheit zu erlangen, aber auch nicht zu sehr ausgeweitet werden, um die Dy-

namik des Projektes nicht zu verlieren.%*

2.6.3. Finanzierung

Nachdem die Kampagnen-Seite erstellt und eine Vielzahl an potenziellen Kapital-
gebern Uber verschiedene Medienkanéle (Zeitungen, Zeitschriften, Social-Media,
E-Mails, Telefonate etc.)® vorab tiber das Startdatum informiert wurden, wird die
Kampagne von der Plattform freigeschaltet.®®

Es gilt nun ausreichend Menschen von dem Projekt zu Giberzeugen und als Investo-
ren zu gewinnen.®” Es bietet sich — je nach Projekt — auch an, Unternehmen in der
Region oder mit thematischem Bezug zu kontaktieren.

Wichtig in dieser Phase ist es einen fortdauernden Kontakt zur Crowd zu pflegen,

schnell auf Fragen zu antworten, sie in den Prozess (z. B. mittels Umfragen und

62 \gl. Seitz/Keller/u.a. (Fn. 12), Kap. 3.1.4.

83 Vgl. Sterblich/KreRner/u.a. (Fn. 16), S. 135.

4 vgl. ebd., S. 160.

8 vgl. Seitz/Keller/u.a. (Fn. 12), Kap. 3.1.3.

% vgl. Beck (Fn. 57), S. 21.

67 vgl. Crowdfunding.de (0.A.), Was ist Crowdfunding?, https://www.crowdfunding.de/was-ist-
crowdfunding/ [17.07.2022] (Anlage 28).
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Abstimmungen) miteinzubeziehen, zum Mitmachen anzuregen und auf den laufen-
den Stand der Projektentwicklung zu halten.%® Dabei spielt auch der Dank und die
Wertschitzung gegeniiber den Kapitalgebern eine wichtige Rolle.®

Zu beachten ist, dass man Crowdfunding auch mit anderen Finanzierungsmethoden
(z. B. Eigenkapital, Spenden, 6ffentliche Forderung etc.) kombinieren kann, sollte
die bendtigte Summe nicht gesammelt werden kdnnen. Dies wird Co-Funding ge-

nannt.”®

2.6.4. Umsetzung

Konnte das Fundingziel nicht erreicht werden, erhalten die Kapitalgeber in den
meisten Fillen das investierte Geld wieder zuriick (,,Alles-oder-nichts-Prinzip®,
siehe Kapitel 2.5.2.). Wurde das Fundingziel erreicht, erhalten die Initiatoren das
investierte Kapital, gegebenenfalls abziiglich der plattformabhangigen Provision.’
Danach kann mit der Realisierung des Projekts begonnen werden. Dabei sollte alles
(Erfolge oder Misserfolge) dokumentiert werden, damit man die Kapitalgeber an
den Projektentwicklungen teilhaben lassen kann.”? VVor allem der Einsatz der finan-
ziellen Mittel ist fur die Crowd interessant, da es im gewissen Sinne ihr Geld ist,

das ausgegeben wird.”

2.6.5. Gegenleistung

In der letzten Phase soll die versprochene Gegenleistung an die Kapitalgeber tber-
sandt werden. Dabei kommt es auf die entsprechende Crowdfunding-Art an, um
welche Gegenleistung es sich handelt. So kann es sich hierbei beispielsweise um
Unternehmensanteile, Zinsen, das entwickelte Produkt oder auch ideelle Danksa-

gungen handeln.”

88 Vgl. Seitz/Keller/u.a. (Fn. 12), Kap. 3.2.

89 Vgl. Sterblich/KreRner/u.a. (Fn. 16), S. 179.
0vgl. ebd., S. 140.

L vgl. Sixt (Fn. 59), S. 62.

2\/gl. Sterblich/KreRner/u.a. (Fn. 16), S. 199.
Vgl Seitz/Keller/u.a. (Fn. 12), Kap. 3.3.

4 Vgl. Crowdfunding.de (0.A.) (Fn. 67).
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3. Rechtliche Aspekte des Crowdfundings auf kommunaler Ebene

In diesem Kapitel sollen die rechtlichen Aspekte der Crowdfunding-Finanzierung
betrachtet werden. Schwerpunkt liegt hierbei in der Prifung der kommunalrechtli-
chen Vorschriften. Auch die Regelungen der tbrigen Rechtsgebiete, wie beispiels-
weise des Verbraucherschutzes, der kapitalmarktrechtlichen Regelungen beim
Crowdlending und -investing sowie weitere VVorschriften fir Crowdfunding-Platt-

formen und Kapitalgeber sollen kurz beleuchtet werden.

3.1. Rechtsnatur der Crowdfunding-Arten
Um die einzelnen Crowdfunding-Arten hinsichtlich ihrer RechtmaRigkeit beurtei-

len zu kdnnen, muss zundchst die Rechtsnatur jeder Art betrachtet werden.

3.1.1. Crowddonating

Zivilrechtlich betrachtet, handelt es sich beim Crowddonating um Schenkungen
i. S. d. 88 516 ff. Burgerliches Gesetzbuch (BGB).”

Demnach ist eine Schenkung eine Zuwendung, durch die jemand aus seinem Ver-
mogen einen anderen bereichert und beide Teile darliber einig sind, dass die Zu-

wendung unentgeltlich (also ohne Gegenleistung) erfolgt.

3.1.2. Crowdlending

Beim Crowdlending steht die VVergabe von Darlehen im VVordergrund. Differenziert
wird hierbei zwischen dem unechten und echten Crowdlending. Beim unechten
Crowdlending unterscheidet man in der Praxis zwei Geschaftsmodelle:

Beim Geschaftsmodell ohne Einschaltung eines Intermediars wird nach Vermitt-
lung der Plattform ein Darlehensvertrag (88 488 ff. BGB) zwischen Darlehensneh-
mer und Kreditinstitut tber die bei der Crowdfunding-Kampagne erzielte Summe
geschlossen. Im Anschluss verkauft das Kreditinstitut den entstandenen Riickzah-
lungsanspruch in Teilforderungen an viele Kapitalgeber. Hierflir werden Forde-
rungskaufvertrage geschlossen.”®

5 Vgl. Florian Moslein/Christopher Rennig, in: Florian Mdslein/Sebastian Omlor (Hrsg.), FinTech-
Handbuch, 2021, § 21 Anleger- und Verbraucherschutz bei Crowdfunding-Finanzierungen, Rn. 4.
6 \vgl. BaFin (0.A.), Crowdlending, https://www.bafin.de/dok/7851540 [21.07.2022] (Anlage 29).
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Dabei dient die Plattform im Rahmen des Vertragsabschlusses als Bote oder Stell-
vertreter (8 164 ff. BGB) bzw. bei der Vertragsabwicklung als Erfullungsgehilfe
(8§ 278 BGB).”’

Zivilrechtlich werden bei Forderungskaufen, Kaufvertrage i. S. d. §8 433 ff. BGB
geschlossen. Allerdings werden hierbei keine Sachen, sondern Forderungen des
Verkaufers (hier: Kreditinstitut) entsprechend § 453 BGB verkauft. Erfiillt wird der
Kaufvertrag durch Forderungsabtretungen gemal 8§ 398 ff. BGB.

Beim Geschéaftsmodell unter Einschaltung eines Intermediars werden die Forde-
rungen des Kreditinstituts vollstandig an einen Intermediar — dem Eigentlmer der
Vermittlungsplattform — abgetreten (88 398 i. V. m. 453, 433 BGB). Die Plattform
verauRert dann die Teilforderungen an die Kapitalgeber (s. 0.).”

Zwischen Kreditnehmer und der kreditvermittelnden Plattform wird ein Maklerver-
trag i. S. d. § 652 BGB geschlossen.”

Neben dem unechten Crowdlending gibt es auch das echte Crowdlending, bei dem
uber die rein vermittelnde Funktion der Plattform der Darlehensvertrag
(88 488 ff. BGB) direkt zwischen dem Kapitalnehmer und -geber geschlossen
wird.2% Aufgrund der bankenrechtlichen Erlaubnispflichten (siehe Kapitel 3.5.) hat
das echte Crowdlending in der Praxis jedoch keine Bedeutung.®!

3.1.3. Crowdinvesting

Beim Crowdinvesting unterscheidet man, ob es sich um reines Eigenkapital oder
Mezzanine-Kapital handelt.

Unter Crowdinvesting im Sinne von reinem Eigenkapital versteht man den Verkauf
von Aktien oder anderer Unternehmensanteile (z. B. GmbH-Anteile).®? In diesem
Fall handelt es sich um einen Rechtskauf nach 88 453 i. V. m. 433 ff. BGB. Dabei
erhalten die Kapitalgeber in Abhéngigkeit der vertraglichen Ausgestaltung

7\V/gl. Moritz Renner, in: Florian M6slein/Sebastian Omlor (Hrsg.), FinTech-Handbuch, 2021, § 23
Theoretische und dogmatische Grundlagen, Rn. 88.

8 \Vgl. BaFin (0.A.) (Fn. 76)

Vgl. Renner (Fn. 77), Rn. 89.

8 vqgl. Siering (Fn. 28), Rn. 11.

8 vql. ebd., Rn. 7.

82 vgl. Glnther/Riethmaller (Fn. 15), S. 65.
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entweder Gewinn- bzw. auch Verlustbeteiligungen oder — beim Wertpapierhandel
— Anteile am Unternehmen.83
Beim Crowdinvesting mit Mezzanine-Kapital werden individuelle Investment-
bzw. Beteiligungsvertrage zwischen Kapitalgebern und -nehmern geschlossen, die
die genaue Ausgestaltung der Vertragsverhaltnisse mitsamt den jeweiligen Rechten
und Pflichten beinhalten.848°

3.1.4. Crowdsponsoring

Um die Rechtsnatur beim Crowdsponsoring zu bestimmen, kommt es auf die je-
weilige Art an:

Beim reward-based Crowdfunding, bei der die bloRe Nennung des Kapitalgebers
(oftmals zu Werbezwecken) als Gegenleistung erfolgt, handelt es um eine Art
Sponsoringvertrag. Da er nicht explizit gesetzlich geregelt ist®, zahlt der Sponso-
ringvertrag zu den Vertragen sui generis gemaf § 311 Abs. 1 BGB.%’

Bei der Durchfiihrung des pre-purchase-Crowdfundings werden je nach Projekt
Kaufvertrage (88 433 ff. BGB), Werkvertrage (88 631 ff. BGB) oder Mietvertrage
(88 535 ff. BGB) geschlossen.®®

Allerdings wird auch die Auffassung vertreten, dass es sich beim pre-purchase
Crowdfunding um einen ,,Projektfinanzierungskauf nach § 311 Abs. 1 BGB han-
delt, also wie der Sponsoringvertrag ein Vertrag sui generis ist.%°

Bei jeder Crowdfunding-Art werden — bei einer erfolgreichen Finanzierung —
Fernabsatzvertrdge nach § 312c BGB geschlossen, da fiir Vertragsverhandlungen
und Vertragsschluss ausschliellich Fernkommunikationsmittel verwendet wer-

den.%®

8 wvgl. BaFin (0.A.), Crowdinvesting, https://www.bafin.de/dok/7851560 [19.07.2022] (An-
lage 30).

8 wvgl. Jana Biesterfeldt, Beteiligungsvertrag einfach erklart, https://www.companisto.com/-
de/academy/recht-steuern-und-hilfsthemen/beteiligungsvertrag-einfach-erklaert [21.07.2022]
(Anlage 31).

8 vgl. Seedmatch.de (0.A.), FAQ, https://www.seedmatch.de/faq [17.07.2022] (Anlage 32).

8 \/gl. Maximilian Becker, in: Barbara Dauner-Lieb/Werner Langen (Hrsg.), BGB Schuldrecht
Kommentar, 2021, § 311, Rn. 32.

87 \Vgl. Thomas Nagele, in: Alexander Gebele/Kai-Steffen Scholz (Hrsg.), Beck’sches Formularbuch
Burgerliches, Handels- und Wirtschaftsrecht, 2022, Form. I1l. I. 5. Sponsoring-Vertrag, Rn. 1.

8 \gl. Tobias Riethmiiller, in: Florian Mdslein/Sebastian Omlor (Hrsg.), FinTech-Handbuch, 2021,
§ 22 Crowdfunding und Crowdinvesting — Praktische Anwendungsfragen, Rn. 6.

8 Vvgl. Maslein/Rennig (Fn. 75), Rn. 5.

0vgl. ebd., Rn. 48.
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3.2.  Kommunalrechtliche Vorschriften

In Art. 28 Abs. 2 Grundgesetz (GG) befindet sich die verfassungsmaRige Legitima-
tion der Selbstverwaltungsgarantie der Kommunen. Demnach haben die Gemein-
den das Recht alle Angelegenheiten der ortlichen Gemeinschaft im Rahmen der
Gesetze in eigener Verantwortung zu regeln. Diese Eigenverantwortlichkeit wird
vom Bundesverfassungsgericht ,,als Freiheit von staatlicher Reglementierung in
Bezug auf die Art und Weise der Aufgabenerledigung und die Organisation der
Gemeindeverwaltung einschlieBlich der Entscheidungen tber die Aufstellung des
Gemeindehaushalts [...]“% definiert. Ganz konkret wird die Finanzhoheit der Kom-
munen in Art. 28 Abs. 2. S. 3 HS. 1 GG genannt, wonach die eigenverantwortliche
und unabhéngige Einnahmen- und Ausgabenwirtschaft der Kommunen garantiert
wird.%

Dies umfasst die Entscheidungsfreiheit der Kommunen tber die Art und die Hohe
der kommunalen Einnahmen und Ausgaben.®?

Da im Grundgesetz darauf verwiesen wird, dass dies ,,im Rahmen der Gesetze*
geschehen soll, unterliegen die Kommunen bei der Wahrnehmung ihrer Gemein-
dehoheiten gewissen Beschréankungen.

Dementsprechend finden sich gesetzliche Regelungen zur Ausgestaltung der Fi-
nanzhoheit der Kommunen unter anderem im dritten Teil der Gemeindeordnung
(GemO) oder der Gemeindehaushaltsverordnung (GemHVO), beginnend mit den
allgemeinen Haushaltsgrundsétzen in § 77 GemO, die das gesamte Wirtschaften
der Kommune — einschlieBlich Haushaltswesen, Kredit- und VVermdgenswirtschaft
— normieren.®* Die allgemeinen Haushaltsgrundsatze schreiben den Gemeinden
vor, ihre Haushaltswirtschaft so zu planen und zu fiihren, dass die stetige Aufga-
benerflllung gesichert ist (Abs. 1). AuBerdem ist die Haushaltswirtschaft sparsam
und wirtschaftlich durchzufiihren (Abs. 2).

Unter die stetigen Aufgaben fallen vorrangig die gemeindlichen Pflichtaufgaben

und erst nachrangig die freiwilligen Aufgaben.

1 Johannes Hellermann, in: Volker Epping/Christian Hillgruber, BeckOK Grundgesetz, 2022,
Art. 28, Rn. 42.

%2 vgl. ebd., Rn. 54.

% Vgl. VGH Bayern, Urteil vom 04.12.2012, 8 ZB 11.1881, openjur, Rn. 24,

% Vgl. Klaus Ade/Christian Weber, in: Klaus Ade/u.a. (Hrsg.), PdK BW B-2, 2021, § 77, zu 1.
Wesen der allgemeinen Haushaltsgrundsatze.
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Bei den Pflichtaufgaben unterscheidet man zwischen Pflichtaufgaben nach Wei-
sung, bei denen die Kommune als untere staatliche Verwaltung kraft Gesetzes
agiert (z. B. als Ortspolizei- oder untere Baurechtsbehérde) und weisungsfreien
Pflichtaufgaben, deren Erflllung die Gemeinde realisieren muss, jedoch deren Aus-
flihrungsmodalitaten frei bestimmen kann (z. B. die StraBenbeleuchtung oder der
Betrieb von Schulen). Zur Erfullung von freiwilligen Aufgaben ist die Gemeinde
nicht verpflichtet (z. B. die Schaffung sozialer und kultureller Einrichtungen oder
Stadtepartnerschaften) und hat dabei stets ihre finanzielle Leistungsfahigkeit zu be-
riicksichtigen.®

Wirtschaftlich handelt eine Kommune nach dem Minimal- und Maximalprinzip,
indem sie eine Aufgabe mit Mindestressourcenansatz erfiillt bzw. das ideale Ergeb-
nis mit vorher festgelegten Ressourcen erzielt. Die Kommune ist sparsam, wenn
alle Auszahlungen méglichst geringgehalten werden.%

Auch bei der Erwdgung der Durchfiihrung einer Crowdfunding-Kampagne, sind
die genannten Haushaltsgrundsétze zu beachten.

Eine wichtige Rechtsnorm bei der Entscheidung, ob eine Finanzierung mittels
Crowdfunding in Frage kommen wirde, ist § 78 GemO. Dieser legt in den Absétzen
2 und 3 die nachfolgende Rangfolge der Erzielung von Ertrdgen und Einzahlungen
einer Kommune fest:

1. Sonstige Ertrage und Einzahlungen

2. Entgelte fiir ihre Leistungen

3. Steuern

4. Kredite

Zunéchst sollen sonstige Ertrage und Einzahlungen eingenommen werden. Darun-
ter fallen beispielsweise Zuweisungen aus dem kommunalen Finanzausgleich, der
Gemeindeanteil an der Einkommensteuer oder Ertrage aus Zinsen.%’

Als néchste Einnahmequelle nennt die GemO die Erhebung von Entgelten fir ihre

Leistungen. Im Gesetz wurde dies mit dem Zusatz versehen ,,soweit vertretbar und

% Vgl. Matthias Miiller, Kommunalrecht Baden-Wirttemberg, 2019, S. 15ff.

% Vgl. Ade/Weber (Fn. 94), zu 2.-Wirtschaftlichkeit und Sparsamkeit.

% Vgl. Klaus Ade/Christian Weber, in: Klaus Ade/u.a. (Hrsg.), PdK BW B-2, 2021, § 78, zu 2.
Rangfolge der Finanzierungsmittelbeschaffung.
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geboten®. Vertretbar ist die Erhebung von Entgelten, wenn sowohl die wirtschaft-
liche Leistungsfahigkeit der Blrger als auch das entsprechende 6ffentliche Interesse
der Leistung betrachtet und in die Kalkulation miteinbezogen werden. Ist die Ge-
blhr zu hoch, kann der 6ffentliche Zweck nicht erfiillt werden, da wenige Birger
von der Leistung Gebrauch nehmen wiirden. Geboten ist die Erhebung von Entgel-
ten, wenn die Haushalts- und Finanzlage der Kommune dies erfordert. Zu den Ent-
gelten flr Leistungen der Kommune gehéren z. B. Benutzungs- oder Verwaltungs-
gebiihren oder privatrechtliche Benutzungsentgelte.®

Die letzte in Absatz 2 genannte Form der Ertrags- und Einzahlungserzielung bilden
die Steuern (z. B. Grund-, Gewerbe-, Hunde- oder Vergniigungssteuer). Hierbei
muss auf die wirtschaftlichen Kréfte der Abgabenpflichtigen Ricksicht gegnommen
werden.

8 78 Abs. 3 GemO erlaubt die Aufnahme von Krediten, wenn eine andere Finan-
zierung nicht moglich ist oder wirtschaftlich unzweckmaRig wére. Stiinden bei-
spielsweise keine Zahlungsmittelliberschisse aus laufender Verwaltungstatigkeit,
Vermdgensbestande oder die oben genannten Einnahmequellen zur Verfligung oder
waéren diese vorhanden, aber wirtschaftlich nachteilig, ist eine Aufnahme von Kre-
diten unter Beriicksichtigung des § 87 GemO erlaubt.®

In 8 78 Abs. 4 GemO wird der Gemeinde erlaubt zur Erflllung ihrer Aufgaben,
Spenden, Schenkungen und @hnliche Zuwendungen einzuwerben und anzunehmen.
Die Entgegennahme des Angebots einer Zuwendung obliegt jedoch ausschliellich
dem Biirgermeister sowie den Beigeordneten. Uber die Annahme der Zuwendung
entscheidet anschlieBend der Gemeinderat.

Die Kategorisierung des Crowdfundings im Allgemeinen in die verschiedenen
Beschaffungsarten des 8 78 GemO ist nicht moglich. Daflir muss jede der vier

Crowdfunding-Arten einzeln betrachtet werden.

% vgl. Ade/Weber (Fn. 97).
% vgl. ebd.
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3.2.1. Crowddonating

Beim Crowddonating handelt es sich um Spenden bzw. Schenkungen, die unter
8 78 Abs. 4 GemO einzuordnen sind. Sie sind den sonstigen Ertrdgen und Einzah-
lungen zuzurechnen und gehdren damit zur ersten Stufe der fur Kommunen zu ge-
nerierenden Einnahmen.'® Wie in Kapitel 2.3.1. beschrieben, werden hierbei von
Burgern konkrete Projekte ohne die Erwartung einer Gegenleistung unterstitzt.
Kommunalrechtlich von Bedeutung ist das oben genannte Verfahren tber die Ent-
gegennahme des Spendenangebots und dessen Annahme sowie die Regelungen der
Zustandigkeit.1°* Weiterhin sind in § 78 Abs. 4 GemO Regelungen zur Dokumen-
tation (Verfassung eines jahrlichen Berichts, in welchem die Geber, die
Zuwendungen und die Zuwendungszwecke anzugeben sind) und anschlieRenden
Ubersendung an die Rechtsaufsichtsbehorde beschrieben. Diese Regelungen sollen
der Schaffung von Transparenz dienen und die Rechtssicherheit fir die Leitung der
Gemeindeverwaltung sicherstellen, sodass eine Strafverfolgung i. S. d. § 331 Straf-
gesetzbuch (StGB) wegen Vorteilsnahme auRer Betracht bleibt.1%?

Beim Crowddonating werden (wie bei allen Crowdfunding-Arten) von vielen
Menschen kleine Geldbetrdge gesammelt, es handelt sich also um sogenannte
Kleinspenden. Die GemO oder das StGB differenziert im Fall von Spenden
allerdings nicht zwischen Grof3- oder Kleinspenden. Es wird jedoch die Mdglichkeit
eines vereinfachten Verfahrens fiir Kleinspenden bis 100 € eingerdumt, bei dem der
Gemeinderat periodisch (z. B. quartalsweise) oder bei Bedarf zusammengefasst
uber die Annahme der Spendensummen entscheiden kann, sofern dies in der
Hauptsatzung vorgesehen ist. Ansonsten musste (ber jede einzelne Spende separat
entschieden werden.' Beim Crowddonating wiirde sich die zusammenfassende
Entscheidung nach Ablauf der Kampagne anbieten.

Eine weitere Voraussetzung fiir die Zuldssigkeit von Spenden ist, dass sie der Er-
fullung kommunaler Aufgaben dienen (siehe Kapitel 3.2.). Die Abgrenzung ist hier-

bei nicht immer einfach.

100 \/gl. Jorg Henkes, in: Johannes Dietlein/Arne Pautsch, BeckOK Kommunalrecht, 2022, § 78,
Rn. 43.

101vgl. ebd., Rn. 46.

102'\v/gl. GPA Baden-Wiirttemberg, GPA-Mitteilung 10/2010, 2010, S. 1 (Anlage 33).

13 vgl. ebd., S. 2.
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Als Beispiel sind Schulen zu nennen. Die kommunale Aufgabe als Schultrager ist
die Sicherstellung der &uBeren Rahmenbedingungen fir den Schulbetrieb, wozu die
Bereitstellung und Instandhaltung eines Schulgebaudes oder die Anstellung des fur
den duBeren Betrieb erforderlichen Personals (z. B. Facility Management oder
Schulsekretariat) gehtren. Nicht zu den kommunalen Aufgaben gehort der innere
Schulbetrieb (z. B. die Gestaltung der Lehrpléne oder die Beschaftigung des Lehr-
personals), wofiir das jeweilige Bundesland zustandig ist.1%

Haushaltsrechtlich handelt es sich bei Crowddonating-Spenden um zweckgebun-
dene Einnahmen gemaR 8§ 19 Abs. 1 GemHVO. Das bedeutet, dass die generierten
Spendensummen ausschlief3lich fur das gespendete Projekt eingesetzt werden dir-
fen. Dies ist in einem entsprechenden Haushaltsvermerk festzuhalten.%

Ist das zu finanzierende Projekt investiver Art, sollen die gesammelten
Crowddonating-Spenden nach § 40 Abs. 4 S. 2 GemHVO als Sonderposten in der
Bilanz (852 Abs. 4 Nr. 2.3 GemHVOQO) ausgewiesen und entsprechend der
voraussichtlichen Nutzungsdauer aufgeldst oder von den Anschaffungs- und

Herstellungskosten des bezuschussten Vermdgensgegenstandes abgesetzt werden.

3.2.2. Crowdlending

Beim Crowdlending werden Kreditvertrdge geschlossen. Folglich sind diese unter
8 78 Abs. 3 GemO einzuordnen. Grundsétzlich sollen Kredite erst dann aufgenom-
men werden, wenn eine Finanzierung lber Sonstige Ertrage und Einzahlungen,
Leistungsentgelte oder Steuern nicht realisierbar oder wirtschaftlich unzweckmafiig
ware. Es bedarf hier also einer ausfihrlichen Abwagung der Finanzierungsmetho-
den.

Weiterhin ist § 87 Abs. 1 GemO zu beachten, der vorschreibt, dass Kredite aus-
schlieBlich fur Investitionen, Investitionsférderungsmafnahmen, zur Umschuldung
sowie fir Falle nach 8 87 Abs. 1 S. 2 GemO aufgenommen werden dirfen. Die
Wahl des Crowdlending-Projekts ist daher auf die genannten Fallgruppen be-
schrankt.

Nach 8 87 Abs. 2 GemO bedarf der Gesamtbetrag der vorgesehenen Kreditaufnah-
men im Rahmen der Haushaltssatzung (siehe § 79 Abs. 2 Nr. 3 lit. a GemO) der

104\v/gl. Jorg Freese, Grundwissen Kommunalpolitik: 11.2 Schule, 2017, S. 3 (Anlage 34).
105 \v/gl. GPA Baden-Wiirttemberg (Fn. 102), S. 4.
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Genehmigung der Rechtsaufsichtsbehdrde. Demzufolge wird der Gesamtbetrag der
vorgesehenen Kreditaufnahmen im Zusammenhang mit der Haushaltssatzung nach
8 81 Abs. 1 GemO in offentlicher Sitzung beraten und beschlossen und anschlie-
Rend der Rechtsaufsichtsbehtrde vorgelegt und (sofern erforderlich) genehmigt.
Allerdings muss hier beachtet werden, dass nur der Gesamtbetrag der vorgesehenen
Kreditaufnahmen genehmigt wird, nicht die Aufnahme eines einzelnen Kredits.
Dies stellt aulRerdem kein Geschéft der laufenden Verwaltung dar, weshalb die Zu-
stimmung des Gemeinderates erforderlich ist. Bei entsprechender Regelung kann
diese Zustandigkeit an einen beschlieRenden Ausschuss (§ 24 Abs. 1 i. V. m.
8 39 Abs. 1 GemO bzw. § 19 Abs. 1i. V. m. § 34 Abs. 1 Landkreisordnung (LkrO))
oder an den Birgermeister (§ 24 Abs. 1 i. V. m. § 44 Abs. 2 S. 1 GemO) bzw.
Landrat (8 19 Abs. 1i. V. m. 8§42 Abs. 2 S. 1 LkrO) Ubertragen werden. Dies sollte
in der Hauptsatzung definiert werden.

Auch beim Crowdlending handelt es sich um zweckgebundene Einnahmen nach
819 Abs. 3i. V. m. Abs. 1 GemHVO (siehe Kapitel 3.2.1.).

In der Bilanz der Kommune findet man die Einzahlungen aus Crowdlending auf der
Passivseite unter Verbindlichkeiten aus Kreditaufnahmen (8 52 Abs. 4 Nr. 4.2
GemHVO).

Von grolRer Bedeutung ist die Frage, ob es rechtlich zul&ssig ist, dass eine Kom-
mune von seinen Birgern Geld leiht, um es ihnen mitsamt Zinsen nach einer ver-
einbarten Laufzeit zuriickzubezahlen (= Burgerdarlehen), da dies den Tatbestand
eines Einlagengeschafts i. S. v. 8 1 Abs. 1 S. 2 Nr. 1 Kreditwesengesetz (KWG)
erfillen wirde, das den Kommunen nach 8 102 Abs. 5 S. 1 GemO untersagt ist.
Diese rechtliche Prifung erfolgt in Kapitel 3.5.

Eine Finanzierung tber Crowdlending wirde so ausgestaltet werden, dass die Kom-
mune (als Kapitalnehmer) tGber eine Vermittlungsplattform von einem Kreditinsti-
tut ein Kommunaldarlehen erhélt. Dieses weist meist einen gleichbleibenden Til-

gungssatz auf und ist festverzinslich ausgestaltet.*%” GeméaR § 87 Abs. 6 S. 1 GemO

106 \/gl. Jorg Henkes, in: Johannes Dietlein/Arne Pautsch, BeckOK Kommunalrecht, 2022, § 87,
Rn. 42.

07vgl. Komuno.de (0.A.), Kommunalkredit, https://komuno.de/lexikon/kommunalkredit/
[17.07.2022] (Anlage 35).
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durfen Gemeinden zur Sicherung eines Kredits keine Sicherheiten bestellen. Auf-
grund der Regelungen in § 12 Abs. 1 Nr. 2 Insolvenzordnung (InsO) und § 45 Ge-
setz zur Ausfuhrung des Gerichtsverfassungsgesetzes und von Verfahrensgesetzen
der ordentlichen Gerichtsbarkeit (AGGVG), die die Unzulassigkeit des Insolvenz-
verfahrens (ber das Vermogen juristischer Personen des 6ffentlichen Rechts be-
stimmen, ist dies jedoch auch nicht erforderlich.1%®

Das Kreditinstitut verduRert anschlieBend die Rickzahlanspriiche an die Birger als
Kapitalgeber.

Dabei sollte die Ausgestaltung der Kreditvergabe generell so sein, dass es fir die
Kommune wirtschaftlich sinnvoller ware einen Kredit aufzunehmen als eine Finan-

zierungsalternative nach § 78 GemO zu wahlen.

3.2.3. Crowdinvesting

Crowdinvesting lasst sich nicht in die Félle des § 78 GemO eingruppieren. Es ist
daher eine alternative Finanzierungsform. Grundsétzlich gilt, dass eine direkte Be-
teiligung aufgrund des Rechtscharakters einer Kommune als Kérperschaft des 6f-
fentlichen Rechts nicht moglich ist. Da sich Beteiligungen eher im Privatrecht voll-

ziehen, ist dies auf kommunaler Ebene nur unter bestimmten Voraussetzungen

Abbildung 5 ,, Crowdinvesting-Varianten

Crowdinvesting-Varianten
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anlagen Wertpapiere
Part. Darlehen, : Sonst. .
Nachrang- Genussrechte glille GmbH-Anteile gesellschafts- Aktien Genussscheine .
Beteiligungen Anleihen
darlehen rechtl. :
Beteiligungen

Typisch stille EEHOLIG Wandel-
Beteiligungen anleihen
Atypisch stille Options-
Beteiligungen anleihen

Quelle: in Anlehnung an E. Glnther/T. Riethmdaller, Einfihrung in das Crowdfunding, S. 65.

108 \/gl. Komuno.de (0.A.) (Fn. 107).
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maoglich. Wie es sich innerhalb der verschiedenen Crowdinvesting-Varianten (vgl.
Abbildung 5) verhélt, soll in diesem Unterkapitel gepriift werden.

Beim Crowdinvesting werden Vermdgensanlagen oder Wertpapiere durch den Ka-

pitalnehmer (Emittent) ausgegeben.

Vermogensanlagen i. S. d. § 1 Abs. 2 Vermdgensanlagengesetz (VermAnIG) sind
insbesondere partiarische Darlehen, Nachrangdarlehen, Genussrechte, stille Betei-
ligungen oder GmbH-Anteile.1° Diese werden im Folgenden kurz vorgestellt:

» Partiarische Darlehen und Nachrangdarlehen

Partiarische Darlehen und Nachrangdarlehen sind Kredite, die in der Regel an-
stelle von Zinsen eine Beteiligung an Gewinn und Umsatz, nicht aber am Verlust
vorsehen.!1% Im Falle einer Insolvenz werden die Forderungen der Kapitalgeber erst
bedient, wenn alle anderen Glaubiger befriedigt wurden. !

» Genussrechte

Genussrechte sind (nicht verbriefte) Vermdgensrechte, die den Kapitalgebern eine
Beteiligung am Gewinn, aber auch am Verlust und — je nach Vereinbarung — am
Liquidationserldés ermoglichen. Sie kénnen insbesondere von einer Aktiengesell-
schaft, Gesellschaft mit beschrankter Haftung, Kommanditgesellschaft oder einer
juristischen Person des dffentlichen Rechts ausgegeben werden.'?

» Stille Beteiligungen

Bei einer stillen Beteiligung Gbergeben Kapitalgeber Geld an ein bereits bestehen-
des Gewerbe.!'® Es handelt sich dabei um eine Vereinbarung im Innenverhéltnis,
die mittels eines privatrechtlichen Vertrags sowohl bei Personen- als auch bei Ka-

pitalgesellschaften geschlossen werden kann.** Wichtig ist dabei, dass der Zweck

109 \/gl. Giinther/Riethmller (Fn. 15), S. 63f.

110vgl. Beck (Fn. 57), S. 144.

11 vgl. Jean-Pierre BuRalb, Nachrang- und partiarische Darlehen, https://www.bafin.de/-
dok/7849740 [07.07.2022] (Anlage 36).

112 v/gl. Wolfgang J. Schubert, in: Bernd Grottel/Petra Justenhoven/u.a., Beck’scher Bilanz-Kom-
mentar, 2022, § 247 HGB, Rn. 194.

113 \v/gl. Wolfgang Grill/Hans Perczynski, Wirtschaftslehre des Kreditwesens, 2021, S. 34.

14 vgl. Beck (Fn. 57), S. 140.
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einer stillen Beteiligung nicht allein auf die Erzielung von Gewinnen beruhen darf,
sondern darauf, den Unternehmensgegenstand zu férdern.*t°

Man unterscheidet zwischen typisch und atypisch stillen Beteiligungen:

Bei der typisch stillen Beteiligung sind die Kapitalgeber am Gewinn und gegebe-
nenfalls auch am Verlust, jedoch nicht am Vermdgen der Gesellschaft beteiligt. Sie
haben keinen maBgeblichen Einfluss auf die Fiihrung des Gewerbes. !

Bei der atypisch stillen Beteiligung sind die Kapitalgeber sowohl am Gewinn und
Verlust, als auch am Vermdgen (Wertsteigerungen) der Gesellschaft beteiligt. Dazu
haben sie Einfluss- und Kontrollrechte.*!

» GmbH-Anteile

Unter GmbH-Anteilen versteht man die Geschaftsanteile von Beteiligten an einer
Gesellschaft mit beschrankter Haftung (GmbH), die deren Mitgliedschaft an der
Gesellschaft verkdrpern sowie die damit verbundenen gesetzlichen und vertragli-
chen Rechte und Pflichten bedingen.!'® Ein GmbH-Anteil entspricht folglich einer
Stammeinlage, die als Anteil des Stammkapitals von jedem Beteiligten in die Ge-
sellschaft eingebracht wird.*'® Um eine Beteiligung an einer GmbH zu erlangen,
muss ein notariell beurkundeter Gesellschaftervertrag abgeschlossen werden. Der
Aufwand und die Kosten flr die formelle Bewerkstelligung wéren jedoch zu hoch,
als dass es sich bei einer Vielzahl an Kleinbetrdgen — wie es beim Crowdinvesting

iiblich ist — als Finanzierungsinstrument eignen wiirde.*?°

Wertpapiere gemaf Art. 2 Abs. 1 lit. m Verordnung (EU) 2020/1503i. V. m. Art. 4
Abs. 1 Nr. 44 der Richtlinie (EU) 2014/65 sind beispielsweise Aktien, Genuss-

scheine oder Mezzanine-Anleihen.t?!

115 vgl. Gundel & Kollegen Rechtsanwalts GmbH (0.A.), Stille Beteiligungen, https://Mmww.gk-
law.de/Stille-Beteiligungen/Stille-Beteiligungen-0317333755.html [14.07.2022] (Anlage 37).

116 \/gl. Petra Eckl/Dominik Berka, Crowdinvesting und Steuerrecht in Deutschland, in: Karsten
Wenzlaff (Hrsg.), Crowdfunding und Steuern, 2014, S. 19.

17vgl. ebd.

118vgl. Reinald Gehrmann, GmbH (Anteile), https://datenbank.nwh.de/Dokument/114781/
[21.07.2022] (Anlage 38).

119 Vgl. Gabriele Vogt, in: Peter Brandis/Bernd Heuermann, Ertragsteuerrecht, 2022, § 17 EStG,
Rn. 160.

120v/gl. Beck (Fn. 57), S. 136.

121 \/gl. Giinther/Riethmdller (Fn. 15), S. 63f.
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» Aktien

Aktien sind Anteile an einer Aktiengesellschaft (AG). Sie verbriefen die Mitglied-
schaften der Aktieninhaber und stellen gemall 8 1 Abs. 2 Aktiengesetz (AktG) ei-
nen Anteil des Grundkapitals der AG dar.'?? Die Aktionare erhalten Gewinnbezugs-
und Stimmrechte sowie eine Beteiligung an einem maéglichen Liquidationserlos.!?
Allerdings gibt es nur wenige aktienbasierte Crowdinvesting-Plattformen.

» Mezzanine-Anleihen

Mezzanine-Anleihen sind Wandel- oder Optionsanleihen.*?*

Wandelanleihen ermdglichen den Kapitalgebern statt der Riickzahlung der Anleihe,
Aktien der ausgebenden Gesellschaft zu beziehen.!?

Optionsanleihen geben den Kapitalgebern die Mdglichkeit, neben dem Forderungs-
recht auch ein Bezugsrecht auf Aktien der Gesellschaft auszuiiben.'?5

» Genussscheine

Genussscheine sind verbriefte Genussrechte, die als Inhaber-, Order- oder Namens-
papiere ausgegeben werden.'?” Sie gewahren Forderungsrechte und berechtigen zu
einer Gewinn- und womdéglich auch Liquidationserlosbeteiligung.*?® Dabei beste-
hen keine Stimmrechte.12®

Bei Inhaber- oder Orderschuldverschreibungen handelt es sich um keine erlaubnis-
pflichtigen Einlagengeschafte und sind daher fir Kommunen nicht per se verboten.

Die Umsetzung gestaltet sich jedoch rechtlich komplex.**°

Zu betonen ist, dass es sich hierbei nahezu ausschlie3lich um individuelle privat-
rechtliche Vereinbarungen handelt, die unterschiedlich ausgestaltet werden kdnnen.
Aufgrund der daraus resultierenden flieRenden Ubergange gestaltet sich eine ge-

naue Beschreibung der einzelnen Vermdgensanlagen und Wertpapiere schwierig.

122 \/gl. Cordula Heldt/Jorg Berwanger/u.a., Definition: Aktie, Gabler Wirtschaftslexikon, https://-
wirtschaftslexikon.gabler.de/definition/aktie-31763/version-255314 [08.07.2022] (Anlage 39).

123 \vgl. Eckl/Berka (Fn. 116), S. 19.

124 vgl. Beck (Fn. 57), S. 137.

125 vgl. Grill/Perczynski (Fn. 113), S. 264.

126 \/gl. ebd., S. 265.

127°vgl. Schubert (Fn. 112).

128 \/gl. Vogt (Fn. 119), Rn. 165.

129'\v/qgl. ebd., Rn. 166.

130 vgl. Karl Reif/Christian Weber, in: Klaus Ade/Bernd Klee/u.a., PdK BW-9a GemHVO, 2021,
8§ 22, zu 5.3.3 Burgerdarlehen.
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Finanzieller Anreiz der Kapitalgeber ist bei allen Crowdinvesting-Varianten die Be-
teiligung am finanziellen Erfolg. Kommunen wirtschaften jedoch geméR
814 Abs. 1S. 1 Kommunalabgabengesetz (KAG) kostendeckend. Nur Versor-
gungseinrichtungen und wirtschaftliche Unternehmen durrfen nach § 14 Abs. 1 S. 2
KAG einen angemessenen Ertrag fir den Gemeindehaushalt abwerfen. Versor-
gungseinrichtungen dienen der Bereitstellung von Wasser, Gas, Elektrizitat oder
Warme flr die Blrger einer Kommune. Wirtschaftliche Unternehmen zeichnen sich

aus durch eine wirtschaftliche Betatigung®3!

mit Unternehmereigenschaft der Kom-

mune (in Form von Herrschafts- und Direktionsgewalt)**? sowie planméaRiger Teil-

nahme am Wirtschaftsleben!3® mit der Mdglichkeit Gewinne zu erzielen'®*. Es be-

steht zudem eine faktische bzw. rechtliche Eigenstandigkeit gegentber der Kom-

mune.’*®

Die Rechtsform des wirtschaftlichen Unternehmens ist dabei unerheblich. Folglich

kdénnen kommunale wirtschaftliche Unternehmen in 6ffentlich-rechtlicher oder in

privatrechtlicher Form betrieben werden.*

Die rechtliche Zuléssigkeit wirtschaftlicher Unternehmen einer Kommune wird in

§ 102 Abs. 1 GemO geregelt. Die Voraussetzungen einer Errichtung, Ubernahme

oder wesentlichen Erweiterung eines wirtschaftlichen Unternehmens oder die Be-

teiligung an diesem sind demnach

1. die Rechtfertigung des Unternehmens durch den 6ffentlichen Zweck,

2. einangemessenes Verhaltnis des Unternehmens nach Art und Umfang zur Leis-
tungsfahigkeit der Kommune und zum voraussichtlichen Bedarf sowie

3. Dbei einem Tatigwerden auBerhalb der kommunalen Daseinsvorsorge die nicht

ebenso gute Erfillbarkeit des Zwecks durch einen privaten Anbieter.

181 vgl. Christoph Briining, Risse im Rechtsrahmen kommunaler wirtschaftlicher Betatigung,
NVwZ 2015, S. 689.

132 vgl. Klaus Ade, in: Klaus Ade/u.a. (Hrsg.), PdK BW B-2, 2021, § 102, zu 1. Begriff der wirt-
schaftlichen Betétigung.

133 vgl. Richard Kunze/Otto Bronner/Alfred Katz (Hrsg.), Gemeindeordnung fiir Baden-Wiirttem-
berg, 2021, § 102, Rn. 17ff., zitiert nach Matthias Miller, in: Johannes Dietlein/Arne Pautsch,
BeckOK Kommunalrecht, 2022, § 102, Rn. 2.

134 vgl. Matthias Mdaller, in: Johannes Dietlein/Arne Pautsch, BeckOK Kommunalrecht, 2022,
8102, Rn. 28.

135vgl. Ade (Fn. 132).

136 \/gl. Mller (Fn. 134), Rn. 2.
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Der offentliche Zweck erfolgt dabei aus Griinden des Gemeinwohls und darf daher
nicht allein zur Gewinnerzielung oder zur Starkung der Finanzkraft dienen.3’

Die Regelung zum angemessenen Verhaltnis zur Leistungsfahigkeit soll die kom-
munale Arbeitsfahigkeit bei einem notwendigen Zuschuss-Bedarf des wirtschaftli-
chen Unternehmens weiterhin garantieren. AuRerdem soll eine optimale Produkti-
onskapazitét erzielt werden, die sowohl eine zumindest kostendeckende (oder gar
rentable) Unternehmensfilhrung ermdglicht als auch keine nicht verdufl3erbaren
Uberkapazititen schafft.'*

Auch haben private Anbieter bei entsprechender Eignung ein Betatigungsvorrang.
Eine Kommune muss also vor der Errichtung eines wirtschaftlichen Unternehmens
eine Markterkundung vornehmen, die darstellt, welche privaten Anbieter existieren

und welche Leistungen sie bewerkstelligen kénnen.*3°

Wie oben bereits erwahnt, kdnnen wirtschaftliche Unternehmen sowohl in privat-
als auch offentlich-rechtlicher Form gefiihrt werden. Dabei kommt eine Vielzahl an

Unternehmensformen in Frage (vgl. Abbildung 6).

Privatrechtliche Unternehmen und Beteiligungen

Fur die Errichtung, Ubernahme, wesentliche Erweiterung oder Beteiligung einer

Kommune in einer privaten Rechtsform gelten nach § 103 Abs. 1 S. 1 GemO fol-

gende Voraussetzungen:

1. Nachhaltige Aufwandsdeckung zu mindestens 25 Prozent mit Umsatzerltsen,

2. Sicherung des offentlichen Zwecks im Gesellschaftsvertrag oder in der Satzung,

3. Angemessener Einfluss der Gemeinde im Aufsichtsrat oder in einem entspre-
chenden Uberwachungsorgan,

4. Haftungsbegrenzung der Gemeinde auf einen ihrer Leistungsfahigkeit ange-
messenen Betrag und

5. Regelung diverser Rechte und Pflichten hinsichtlich Wirtschaftsfiihrung, Infor-
mation und Priifung®4° (aufgefiihrt in § 103 Abs. 1 S. 1 Nr. 5 lit. a bis f GemO)

137 vgl. Landtag von Baden-Wrttemberg, Drucksache 12/3586, 12.12.1998, S. 3.

138 v/gl. Ade (Fn. 132).

139 \vgl. Miller (Fn. 134), Rn. 13.

140 vgl. Matthias Mdaller, in: Johannes Dietlein/Arne Pautsch, BeckOK Kommunalrecht, 2022,
§ 103, Rn. 17.
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im Gesellschaftsvertrag oder in der Satzung bei einer Beteiligung mit Anteilen

in dem in § 53 Haushaltsgrundsatzegesetz (HGrG) bezeichneten Umfang.

Abbildung 6 ,, Kommunale Unternehmen und Beteiligungen *

Kommunale Unternehmen und Beteiligungen
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Diein 8103 Abs. 1 S. 1 Nr. 4 GemO vorgeschriebene Haftungsbegrenzung schrénkt

das kommunale Wirken in einem Unternehmen ein. Folglich kann sich eine Kom-

mune nicht an einer Offenen Handelsgesellschaft (OHG) beteiligen, da hier laut
8 105 Abs. 1 Handelsgesetzbuch (HGB) eine unbeschrankte Haftung aller Gesell-
schafter besteht. Die Beteiligung an einer Kommanditgesellschaft (KG) wird inso-

weit beschrankt, dass die Gemeinde nur als Kommanditistin (nicht als Komple-

141 vgl. Maller (Fn. 140), Rn. 2.

31



mentérin) wirken darf, da diese nach § 171 Abs. 1 HGB nur bis zur Hohe ihrer
Einlage zur Haftung verpflichtet ist.}4?

Aufgrund der nur individuell privatrechtlichen Vereinbarung einer Haftungsbe-
grenzung bei einer Gesellschaft birgerlichen Rechts (GbR) ist auch diese Unter-
nehmensform auf kommunaler Ebene nicht zulassig.'*®

Das Wirken einer Kommune durch einen Verein ist abhangig von dessen rechtli-
chem Status: Beim rechtsfahigen eingetragenen Verein ist die Haftung auf das Ver-
einsvermdgen beschrinkt. Eine Errichtung, Ubernahme, Erweiterung oder Beteili-
gung der Kommune wére demnach zul&ssig. Handelt es sich um einen nicht rechts-
fahigen Verein, ist die Errichtung, Beteiligung etc. einer Kommune aufgrund der
personlichen Haftungspflicht der fiir den Verein Handelnden nach § 54 S. 2 BGB
unzulassig.t44

Eine Ausgestaltung als eingetragene Genossenschaft (eG) ist zur Bereitstellung 6f-
fentlicher Infrastruktur- oder VVersorgungsleistungen oder zum Betrieb Offentlicher
Einrichtungen prinzipiell mdglich und je nach Situation sogar sinnvoll.}* Da es
aktuell kein Crowdinvesting in Form einer eG gibt, soll diese hier nicht weiter auf-
geflihrt werden.

Zu erwahnen ist auch die in § 103 Abs. 2 GemO festgelegte Nachrangigkeit bei der
Errichtung, Ubernahme und Beteiligung an einer Aktiengesellschaft. Demzufolge
ist dies nur zuldssig, wenn der ¢ffentliche Zweck des Unternehmens nicht ebenso
gut in einer anderen Rechtsform erfillt wird oder werden kann.

Der § 103 Abs. 3 S. 1 GemO verweist auf die Pflicht einer Kommune ein Unter-
nehmen in privatrechtlicher Form, an dem sie mit mehr als 50 Prozent beteiligt ist,
S0 zu steuern und zu Uberwachen, dass der Offentliche Zweck nachhaltig erfillt
wird. Bei geringeren Beteiligungen hat die Kommune darauf hinzuwirken.
Aufgrund dieser Regelung sollte eine Crowdinvesting-Variante gewéhlt werden,
die den Kapitalgebern wenig bis keine Mitspracherechte einrdumt. Folglich schlief3t

dies die Varianten GmbH-Anteile, Aktien und deren Mischformen aus.

142 v/gl. Miller (Fn. 140), Rn. 14.

143vqgl. ebd., Rn. 16.

144vqgl. ebd., Rn. 15.

145\v/gl. Julia VeRhoff/Andreas Wieg, Genossenschaften und Kommunen, 2018, S. 4 (Anlage 40).
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Offentlich-rechtliche Unternehmen und Beteiligungen

Auf der offentlich-rechtlichen Seite besteht fir Kommunen die Méglichkeit ein
wirtschaftliches Unternehmen in Form eines Eigenbetriebs gemal § 1 Eigenbe-
triebsgesetz (EigBG) i. V. m. § 102 Abs. 1 GemO zu fiihren. Eigenbetriebe sind
wirtschaftlich und organisatorisch selbstédndig, jedoch rechtlich unselbsténdig.
Beim Eigenbetriebsvermdgen handelt sich laut § 12 Abs. 1 EigBG um Sonderver-
mdgen der Kommune. Eine Beteiligung Dritter scheidet hierbei aus.!4®

Eine Beteiligung an einem kommunalen Regiebetrieb ist ebenfalls nicht moglich,
da dieser weder rechtlich, noch wirtschaftlich selbstandig, aber organisatorisch in
die Kommunalverwaltung eingebettet ist. Es findet daher keine Trennung von der
Kommune statt und wie eingangs geschildert, ist eine direkte Beteiligung an einer
Kommune nicht maglich.#

Der Zweckverband ist nach § 3 Gesetz Uiber kommunale Zusammenarbeit (GKZ)
eine Kdorperschaft des 6ffentlichen Rechts. Es wird unterschieden zwischen einem
Pflichtverband, der nach Anordnung der Rechtsaufsichtsbehdrde aus einem Zusam-
menschluss von Gemeinden und Landkreisen zur Erfillung bestimmter Pflichtauf-
gaben besteht (8 11 GKZ) und einem Freiverband, der gemaR § 2 Abs. 1 GKZ durch
einen freiwilligen Zusammenschluss von Gemeinden und Landkreisen und nach
entsprechender Mdglichkeit auch anderen Korperschaften, Anstalten und Stiftun-
gen des Offentlichen Rechts sowie bei Forderung der Verbandsaufgabenerfillung
und keinen entgegenstehenden Griinden des 6ffentlichen Wohls ebenso natirliche
Personen und juristische Personen des Privatrechts (8§ 2 Abs. 2 GKZ) zustande
kommt. Die Erflillung von Verbandsaufgaben wird dann geférdert, wenn privat-
rechtlich betriebene Einrichtungen oder besondere Fachkenntnisse Privater erfor-
derlich sind. Grunde der Kapitalgenerierung sind in diesem Fall nicht ausrei-
chend.'*® Die genannten Verbandsmitglieder werden laut § 6 Abs. 2 GKZ in der
Verbandssatzung benannt, die nach § 7 Abs. 1 GKZ der Genehmigung der Rechts-
aufsichtbehorde bedarf. Eine Beteiligung der Bevolkerung an einem Zweckverband

mittels Crowdinvesting ware daher in der Theorie moglich, sofern die Erfillung der

146 \/gl. Michael MroR, Betriebswirtschaft im 6ffentlichen Sektor, 2015, S. 136f.

147vqgl. ebd., S. 136.

148 \/gl. Matthias Miller, PdK BW B-5 GKZ, 2021, § 2, zu 3.2.2 Personen des Privatrechts als Ver-
bandsmitglieder.
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Verbandsaufgabe dadurch gefordert, Grinde des 6ffentlichen Wohls nicht entge-
genstehen, die Verbandssatzung entsprechend geéndert und dies von der Rechts-
aufsichtbehérde genehmigt werden wirde. Die genannten Hirden gilt es in der Pra-
Xis zu Uberwinden.

Die in den 88 102a ff. GemO geregelte Kommunalanstalt als Anstalt des offentli-
chen Rechts (§ 102a Abs. 1 S. 1 GemO) ist im Gegensatz zum Eigen- und Regie-
betrieb rechtlich selbstandig, flexibel steuerbar, verfligt Uber eine Dienstherrenfa-
higkeit mit der entsprechenden Mdglichkeit zur hoheitlichen Tatigkeit und kann
einen Anschluss- und Benutzungszwang vornehmen.!#® Eine Beteiligung weiterer
Kommunen ist gemal § 24a Abs. 1 GKZ mdglich, private Dritte kénnen jedoch
nicht beteiligt werden.**® Folglich ist die Durchfiinrung eines Crowdinvestings bei

Kommunalanstalten unzuléssig.

Generell 1&sst sich sagen, dass alle 6ffentlich-rechtlichen Unternehmensformen fur
eine Finanzierung mittels Crowdinvesting nicht oder nur sehr schwer mdglich ist.

Auch eine Beteiligung in privatrechtlicher Form unterliegt vielen Einschrankungen.

Sofern die genannten Voraussetzungen alle gegeben sind und Kommunen wirt-
schaftlich agieren dirfen, ist zudem 8 14 Abs. 1 S. 2 KAG zu beachten. Dieser
betont, dass nur ein angemessener Ertrag erwirtschaftet werden darf.

Bei der Beurteilung, ob ein Ertrag angemessen ist, wird das Aquivalenzprinzip her-
angezogen. Demzufolge darf die Leistung der Verwaltung nicht auBer Verhaltnis
zur Leistung des Biirgers — in Form der Entrichtung einer Gebiihr — stehen. !

In der Folge darf die Gewinnspanne nicht unangemessen und dementsprechend
nicht allzu hoch sein. Fir Investoren ist dies — unabhéngig eines moglichen ideellen

Wertes — daher eher uninteressant.

149 \v/gl. Landtag von Baden-Wirttemberg, Drucksache 15/7610, 27.10.2015, S. 22.
1%0°v/gl. Alfons Gern/Christoph Briining, Deutsches Kommunalrecht, 2019, Rn. 1557, beck-online.
151vgl. VGH BW, Urteil vom 28.07.2010, 2 S 2549/09, 52003, beck-online.
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3.2.4. Crowdsponsoring

Beim reward-based Crowdfunding handelt es sich um eine &hnliche Zuwendung
i.S. d. 8§ 78 Abs. 4 GemO, wenn dabei kein angemessenes Austauschverhéltnis
zwischen der Spendensumme und der (Werbe-)Gegenleistung besteht.*>2

Der Wert der Gegenleistung wird innerhalb einer Crowdfunding-Kampagne vom
Kapitalnehmer angegeben. Liegt der Werbewert beispielsweise bei 100 €, spendet
der Kapitalgeber jedoch 300 € liegt kein angemessenes Austauschverhltnis vor.?>3
Die Abgrenzung vom reward-based Crowdfunding als Sponsoringleistung zum
Crowddonating als Spende ist nicht immer einfach, da die Werbewirkung beim
Crowddonating ebenfalls eine Rolle spielt. Allerdings lasst sich sagen, dass bei ei-
ner Spende (Crowddonating) die Férderung eines bestimmten Projekts und beim
Sponsoring (reward-based Crowdfunding) der Nutzen in Form der positiven Wahr-
nehmung in der Offentlichkeit fiir den Kapitalgeber im Vordergrund steht.*>*

Der Umsatzsteuer-Anwendungserlass konkretisiert die Abgrenzung insofern, dass
ein bloRer Hinweis des Kapitalnehmers (z. B. auf Plakaten, Internetseiten oder in
anderer Weise) auf die finanzielle Unterstiitzung der Kapitalgeber nicht als Leis-
tung im Rahmen eines Leistungsaustausches zu verstehen ist. Sollte den Kapitalge-
bern das ausdriickliche Recht eingeraumt werden, die Sponsoringmalinahme im
Rahmen eigener Werbung zu vermarkten, liegt dagegen eine Leistung im Rahmen
eines Sponsorings vor.t®

Die in den Kapiteln 3.2. und 3.2.1. genannten Regelungen zum Verfahren zum Ein-
werben und Annehmen von Spenden gelten beim Crowdsponsoring in Form einer
ahnlichen Zuwendung entsprechend.

Einnahmen aus dem Crowdsponsoring (reward-based und pre-purchase Crowdfun-
ding) gehoren zu den sonstigen Einnahmen nach § 78 Abs. 2 GemO und stehen
somit an erster Stelle der zu erzielenden Ertrdge und Einzahlungen fir eine Kom-
mune.

Auch beim Crowdsponsoring liegen zweckgebundene Einnahmen gemalR

8 19 Abs. 1 GemHVO vor, die mittels Haushaltsvermerk gesichert werden. Zudem

152 \v/gl. Ade/Weber (Fn. 97).

153 vgl. Elfriede Sixt, Steuern und Crowdfunding — Ein Uberblick, in: Karsten Wenzlaff (Hrsg.),
Crowdfunding und Steuern, 2014b, S. 14.

1% Vvgl. GPA Baden-Wiirttemberg (Fn. 102), S. 2.

155 Zu § 1 UStG 1.1 Leistungsaustausch Abs. 23 UStAE.
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wird wie beim Crowddonating bei investiven Projekten ein Sonderposten in der
Bilanz (8 40 Abs. 4 S. 2 GemHVO) ausgewiesen, der entsprechend der voraus-
sichtlichen Nutzungsdauer aufgeldst oder von den Anschaffungs- oder Herstel-

lungskosten abgesetzt wird.

3.3.  Verbraucherschiitzende Vorschriften

Ziel des Verbraucherschutzes ist es, die Verbraucher ,,vor Benachteiligungen im
Wirtschaftsleben [zu] schiitzen*'®. Konkret bedeutet dies auf Kapitalnehmerseite
einerseits, dass diese vor finanzieller Uberforderung durch mégliche Verpflichtun-
gen (z. B. Rick- und Zinszahlungen) und andererseits vor einer vorzeitigen Riick-
zahlungspflicht geschitzt werden.’® Ob die Verbraucherschutzrechte der
88 312 ff. BGB einschldgig sind, hédngt davon ab, ob eine Kommune als Verbrau-
cheri. S. d. 8 13 BGB zu z&hlen ist. Demnach sind Verbraucher natrliche Perso-
nen, die ein Rechtsgeschaft zu Zwecken abschlieRen, die Uberwiegend weder ihrer
gewerblichen noch ihrer selbstandigen beruflichen Téatigkeiten zugerechnet werden
kdnnen. Die Zuordnung einer Kommune scheitert bereits an dem Tatbestandsmerk-
mal der nattrlichen Person, das fir Kommunen als juristische Person des offentli-
chen Rechts®®® unzutreffend ist. Folglich finden die Rechte des Verbraucherschut-
zes auf Kommunen keine Anwendung, wohingegen kapitalgebende Birger als Ver-
braucher geméll § 312 Abs. 1 BGB geschiitzt sind. Demnach haben diese bei
Crowdsponsoring-Kampagnen nach § 312d Abs. 1 BGB ein Informationsrecht nach
MaRgabe des Art. 246a Einflihrungsgesetz zum Birgerlichen Gesetzbuche (EG-
BGB) und bei Crowdlending und -investing-Kampagnen nach § 312d Abs. 2 BGB
Informationsrechte nach MaRgabe des Art. 246b EGBGB.® Zudem haben sie ein
14-tagiges Widerrufsrecht nach § 312g Abs. 1i. V. m. § 355 Abs. 2 BGB.®

16 Achim Pollert/Bernd Kirchner, Duden Wirtschaft von A bis Z, 2016, zitiert nach Bundeszentrale
fur politische Bildung, Definition: Verbraucherschutz, Lexikon der Wirtschaft, https://-
www.bpb.de/kurz-knapp/lexika/lexikon-der-wirtschaft/20971/verbraucherschutz/ [08.07.2022]
(Anlage 41).

157 \v/gl. Moslein/Rennig (Fn. 75), Rn. 9.

158 \/gl. Volker M. Haug, Offentliches Recht im Uberblick, 2017, Rn. 687.

159 \v/gl. Moslein/Rennig (Fn. 75), Rn. 69.

160v/gl. ebd., Rn. 74.
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3.4. Kapitalmarktrechtliche VVorschriften

Das Kapitalmarktrecht umfasst verschiedene Gesetze auf unterschiedlichen Rege-
lungsebenen, insbesondere Verordnungen und Richtlinien der Europdischen Union
sowie Bundesgesetze der Bundesrepublik Deutschland. Im Bereich des Crowdfun-
dings, speziell des Crowdlendings und -investings, sind Vorschriften zu Vermo-
gensanlagen, Wertpapieren und Investmentvermdgen von besonderer Bedeutung.
Da sich diese Bachelorarbeit auf die Durchfihrung von Crowdfunding-Projekten
auf kommunaler Ebene konzentriert, werden Regelungen zum Investmentvermo-
gen aufgrund der fir Kommunen unzutreffenden Tatbestandsmerkmale des § 1
Abs. 1 Kapitalanlagegesetzbuch (KAGB) ausgeklammert.

3.4.1. Vorschriften fir Vermdégensanlagen

Eine abschlieRende Aufzéhlung von Vermdgensanlagen findet sich in 8 1 Abs. 2
VermAnIG. Demzufolge handelt es sich hierbei beispielsweise um Anteile, die eine
Beteiligung am Ergebnis eines Unternehmens gewahren, partiarische Darlehen,

Nachrangdarlehen oder Genussrechte.

Um die Rechtslage bei Crowdfunding-Projekten mit Vermdgensanlagen betrachten
zu koénnen, wird zun&chst das vorrangig geltende européische Recht vorgestellt:

Seit dem 10. November 2021 ist die Verordnung (EU) 2020/1503 des Europaischen
Parlaments und des Rates tber Europaische Schwarmfinanzierungsdienstleister fir
Unternehmen und zur Anderung der Verordnung (EU) 2017/1129 und der Richtli-
nie (EU) 2019/1937 (ECSP-VO) in Kraft. Sie soll laut Art. 1 Abs. 1 ECSP-VO unter
anderem einheitliche Anforderungen an die Erbringung, Organisation, Zulassung
und Beaufsichtigung von Crowdfunding-Dienstleistungen schaffen. Die Verord-
nung gilt gemaRk Art. 1 Abs. 2 ECSP-VO nicht flr Verbraucher als Kapitalnehmer
oder fiir Projekte, die einen hoheren Wert als 5 Mio. € (innerhalb von zwolf Mona-
ten) aufweisen. Fur Projekte, die einen héheren Gegenwert als 5 Mio. € haben, gilt
das MIFID I1-Regime?®, auf das hier aufgrund des begrenzten Umfangs dieser Ar-

beit nicht naher eingegangen wird.

161 \/gl. Konrad Rusch, Der finale Entwurf der Verordnung tber Européische Schwarmfinanzie-
rungsdienstleister (ECSP-VO) — Anwendungsbereich und Regelungstiberblick, Zeitschrift fur
Bankrecht und Bankwirtschaft, 2020, S. 217.
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Nach Art. 288 Vertrag Uber die Arbeitsweise der Européischen Union (AEUV) hat
die Verordnung in jedem Mitgliedstaat der Européischen Union unmittelbare Gel-
tung; entsprechende nationale Vorschriften werden durch sie verdrangt'®2. In der
Folge muss der Sachverhalt eines jeden Crowdfunding-Projekts darauf geprift wer-
den, ob es in den Anwendungsbereich der ECSP-VO fallt. Ist dies nicht der Fall,
gilt das VermAnIG in Deutschland. So gilt die ECSP-VO beispielsweise nicht bei
partiarischen (Nachrang-)Darlehen, da es an einer nach dieser notwendigen unbe-
dingten Verpflichtung der Riickzahlung fehlt.162

Die meisten der in Kapitel IV der ECSP-VO geregelten Vorschriften zum Anleger-
schutz gelten nur fir die Crowdfunding-Plattformen (z. B. allgemeine Informati-
onspflichten (Art. 19), die Pflicht zur Offenlegung von Ausfallquoten, die das mog-
liche Risiko eines Totalverlustes aufzeigen (Art. 20) oder eine Kenntnisprifung,
die einschatzt, ob die Kapitalgeber im Bereich des Crowdfundings kundig genug
sind, eine Investition zu tatigen (Art. 21)).1%4 Die einzige Verpflichtung fur Kapi-
talnehmer (hier die Kommune) betrifft nach Art. 23 Abs. 1 und 8 ECSP-VO die
Informationsbereitstellung bei der Erstellung eines Anlagebasisinformationsblattes

fur potenzielle Kapitalgeber. 168

Wie eben genannt, gilt die ECSP-VO nicht fur partiarische (Nachrang-)Darlehen.
Ist ein Crowdfunding-Projekt jedoch als solches ausgestaltet, muss auf die Rege-
lungen des VermAnNIG zuriickgegriffen werden.

Dieses gilt nach § 1 Abs. 1 VermAnIG fur alle in Deutschland 6ffentlich angebote-
nen Vermogensanlagen, die im Bereich des Crowdfundings den Schwellenwert von
5 Mio. € nicht iibersteigen. Angeboten werden Vermdgensanlagen, wenn fiir die
Kapitalgeber eine konkrete Moglichkeit zum Erwerb besteht; 6ffentlich ist ein An-
gebot, wenn es sich an einen unbestimmten Personenkreis richtet und allgemein
zugénglich ist.’®” Beide Punkte werden bei der Durchfiihrung einer Crowdfunding-

Kampagne auf einer Crowdfunding-Plattform erfullt. Ob es sich bei den einzelnen

162 \v/gl. Rusch (Fn. 161).

183 \vgl. Méslein/Rennig (Fn. 75), Rn. 27.

164 vertiefungshinweis: Moslein/Rennig, in: FinTech-Handbuch § 21 Rn. 31 bis 41.

185 \v/gl. Moslein/Rennig (Fn. 75), Rn. 38.

186 Dje Inhalte des Anlagebasisinformationsblattes sind im Anhang | der ECSP-VO aufgefihrt.
167 \v/gl. Moslein/Rennig (Fn. 75), Rn. 57.
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Crowdfunding-Arten um Vermdgensanlagen i. S. d. 8 1 Abs. 2 VermAnIG handelt,

wird im Folgenden betrachtet:

> Beim Crowddonating scheitert dies an der nicht vorhandenen Gegenleistung.®®

» Die Einschatzung des Crowdlendings als Vermdgensanlage ist in der Literatur
umstritten, da Rick- und Zinszahlungsanspriiche nicht immer als eine solche
gesehen werden.®® Eine Eingruppierung in die Félle des § 1 Abs. 2 VermAnIG
ist bei Nr. 7 sonstige Anlagen, die eine Verzinsung und Ruickzahlung oder einen
vermdgenswerten Barausgleich im Austausch fiir die zeitweise Uberlassung von
Geld gewéahren oder in Aussicht stellen vorzunehmen. Auch die BaFin teilt
diese Auffassung.1’

» Eine Einordnung des Crowdinvestings als Vermdgensanlage in § 1 Abs. 2
VermAnIG ist — je nach Art — mdglich. Abgedeckt sind hierbei Unternehmens-
beteiligungen (Nr. 1), partiarische Darlehen (Nr. 3), Nachrangdarlehen (Nr. 4)
oder Genussrechte (Nr. 5).17

> Beim Crowdsponsoring erwirbt der Kapitalgeber einen Anspruch auf die Uber-
gabe eines vorher vereinbarten Produkts oder eine Werbedienstleistung. Beides
ist nicht vom Anwendungsbereich des VermAnIG erfasst. Folglich handelt es
sich beim Crowdsponsoring um keine Vermégensanlage.'’?

Von besonderer Bedeutung ist beim Anlegerschutz die vorvertraglichen Informati-

onspflichten nach 8 13 VermAnIG. Demnach muss ein Vermdgensanlagen-Infor-

mationsblatt vom Kapitalnehmer erstellt werden, das die Kapitalgeber vor Erwerb
der Vermogensanlage (iber die Eigenschaften ebendieser informiert.2”® Inhalte und

Aufbau des Vermdgensanlagen-Informationsblattes sind in § 13 Abs. 3 und 4

VermAnIG geregelt. Nach Erwerb der Vermdgensanlage ist der Initiator nach § 11a

Abs. 1 VermAnIG verpflichtet, jede Tatsache mitzuteilen, die sich unmittelbar auf

die Vermogensanlage bezieht und geeignet ist, seine Fahigkeit zur Erfillung seiner

Verpflichtungen gegenuber der Crowd erheblich zu beeintrachtigen.

188 \/gl. Moslein/Rennig (Fn. 75), Rn. 58.

169\/gl. ebd., Rn. 60.

170vgl. BaFin (0.A.) Auslegungsschreiben zum Crowdlending, https://www.bafin.de/dok/7873114
[08.07.2022] (Anlage 42).

171 \v/gl. Moslein/Rennig (Fn. 75), Rn. 61.

172°v/qgl. ebd., Rn. 59.

13 vql. ebd., Rn. 66.
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Die genannten Informationspflichten bestehen allerdings nur dann, wenn es sich bei
dem Kapitalnehmer um ein kommunales Unternehmen handelt. Ist die Kommune
selbst Kapitalnehmer, sind die erwahnten Vorschriften aufgrund § 2 Abs. 1 Nr. 7
lit. b VermAnNIG nicht anzuwenden, da die Bonitat einer Gebietskdrperschaft eines
Mitgliedstaats der Europaischen Union als gesichert gilt und es daher keinen wei-
teren Schutz der Crowd durch Information bedarf.*"*

Neben dem Informationsrecht haben Kapitalgeber geméali 8 2d VermAnIG auch ein
Widerrufsrecht innerhalb von 14 Tagen. Mit der Mdéglichkeit des Widerrufs muss
der Kapitalnehmer also bis zu zwei Wochen nach Ende der Crowdfunding-Kam-

pagne rechnen.!™

3.4.2. Vorschriften fur Wertpapiere

Wertpapiere sind laut Art. 4 Abs. 1 Nr. 44 MiIFID Il unter anderem Aktien (lit. a),
Schuldverschreibungen oder andere verbriefte Schuldtitel (lit. b) und alle sonstigen
Wertpapiere, die zum Kauf oder Verkauf solcher Wertpapiere berechtigen (lit. c),
die auf dem Kapitalmarkt gehandelt werden kénnen. Folglich fallen Aktien, Ge-
nussscheine sowie die Mezzanine-Anleihen in Form von Wandel- und Optionsan-
leihen unter den Anwendungsbereich der ECSP-VO (Art. 1 Abs. 1i. V. m. Art. 2
Abs. 1 lit. a sublit. ii, lit. m ECSP-VO). Die im Kapitel 3.4.1. aufgezahlten Vor-

schriften gelten daher flir Crowdfunding mit Wertpapieren entsprechend.

Als weitere EU-Verordnung beschaftigt sich die sogenannte Prospekt-VO mit der
Erstellung, Billigung und Verbreitung von Prospekten, die beim o6ffentlichen An-
gebot von Wertpapieren oder bei der Zulassung von Wertpapieren zum Handel an
einem geregelten Markt innerhalb der Européischen Union zu ver6ffentlichen sind
(Art. 1 Abs. 1 Prospekt-VO). Gemal3 Art. 3 Abs. 1 Prospekt-VO besteht bei dem
offentlichen Angebot von Wertpapieren die Pflicht zur Verdffentlichung eines
Prospekts, sofern keine in der Verordnung geregelte Ausnahme greift. Dabei enthalt
der Prospekt nach Art. 6 Abs. 1 Prospekt-VO die erforderlichen Informationen, die

fir die Crowd wesentlich sind, um sich ein fundiertes Urteil Gber Vermdgenswerte

174 vgl. Hans Ernst Richter, in: Georg Erbs/Max Kohlhaas, Beck’sche Kurzkommentare — Straf-
rechtliche Nebengesetze, § 2 VermAnIG, Rn. 11.
175 \v/gl. Moslein/Rennig (Fn. 75), Rn. 75.
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und Verbindlichkeiten, Gewinne und Verluste, die Finanzlage und Aussichten des
Initiators (lit. a), die mit den Wertpapieren verbundenen Rechte (lit. b) und die
Grinde fur die Emission und ihre Auswirkungen auf den Kapitalnehmer (lit. ¢) bil-
den zu kdnnen.

Im Fall einer Kommune findet die Prospekt-VO aufgrund von Art. 1 Abs. 2 lit. d
Prospekt-VO keine Anwendung. Sollte es sich hierbei jedoch um ein kommunales
Unternehmen mit eigener Rechtspersdnlichkeit handeln, sind die VVorschriften der
Prospekt-VVO mit folgender Mal3gabe anzuwenden:

Die Pflicht zur Verdffentlichung eines Prospekts gemal’ Art. 3 Abs. 1 Prospekt-VO
findet keine Anwendung auf ein von einem im Rahmen der ECSP-VO zugelassenen
Schwarmfinanzierungsdienstleister unterbreitetes 6ffentliches Angebot von Wert-
papieren, sofern es nicht den Schwellenwert von 5 Mio. € Ubersteigt (Art. 46
ECSP-VO i. V. m. Art. 1 Abs. 4 lit. k, Abs. 2 lit. ¢ sublit. ii Prospekt-VVO).

Diese Ausnahme von der Prospektpflicht wird dadurch begriindet, dass das Anla-
gebasisinformationsblatt nach Art. 23 ECSP-VO auf den Informationsbedarf der
Kapitalgeber beim Crowdfunding angepasst ist und es daher keinen Wertpapier-
prospekt bedarf.1’® Folglich besteht laut Art. 3 Abs. 1 Prospekt-VO fiir kommunale
Unternehmen erst eine Prospektpflicht, wenn der Gesamtgegenwert des Crowdfun-

ding-Projekts innerhalb von zwolf Monaten mehr als 5 Mio. € betrégt.

Das Wertpapierprospektgesetz (WpPG) enthélt nach § 1 S. 1 WpPG ergénzende
Regelungen zur Prospekt-VO. Dazu wirde beispielsweise die Erstellung eines
Wertpapier-Informationsblattes gemall 8§ 4 WpPG gehdren, sofern bestimmte
Schwellenwerte unterschritten werden wirden. Allerdings findet das Gesetz auf-
grund 81 S. 2 WpPG i. V. m. Art. 1 Abs. 4 lit. k Prospekt-VO bei einem Angebot

von Wertpapieren innerhalb einer Crowdfunding-Kampagne keine Anwendung.

3.5.  Bankrechtliche Vorschriften
Als letzte rechtliche Frage wird sich damit beschaftigt, ob eine Kommune mit der
Annahme von Crowdfunding-Geldern ein erlaubnispflichtiges Einlagengeschéaft

176 vgl. Verordnung (EU) 2020/1503 des Europaischen Parlaments und des Rates (ECSP-VO),
20.10.2020, in Erwdgung des Grundes 67.
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I.S.d. §1 Abs. 1 S. 2 Nr. 1 KWG betreibt. Sollte dies der Fall sein, durfte eine
Kommune diese Gelder nicht annehmen, da sie eine entsprechende Erlaubnis nach
§ 32 KWG nicht erhalten wirde, denn einer Kommune ist nach § 102 Abs. 5
S. 1 GemO das Betreiben eines Bankunternehmens verboten. Mit Bankunterneh-
men sind hierbei Kreditinstitute i. S. d. § 1 Abs. 1 KWG gemeint.!’” Demnach han-
delt es sich um ein Kreditinstitut, wenn gewerbsmalig Bankgeschéafte betrieben
werden. Die GewerbsmaRigkeit ist vorhanden, wenn eine Gewinnerzielungsabsicht
besteht. Diese liegt nach Angaben der BaFin vor, wenn durch zinsgiinstigere Dar-
lehen der Kapitalgeber die htheren Zinsen der Kreditinstitute gespart werden wiir-
den.r’® In diesem Fall liegt ein gewerbsmaRiges Bankgeschéft in Form eines Einla-
gengeschéfts vor.

Das KWG definiert das Einlagengeschéft als die Annahme fremder Gelder als Ein-
lagen oder anderer unbedingt riickzahlbarer Gelder des Publikums, sofern der
Rickzahlungsanspruch nicht in Inhaber- oder Orderschuldverschreibungen ver-
brieft wird, ohne Rucksicht darauf, ob Zinsen vergtet werden.

Im Fall des Crowdfundings bedeutet dies, dass die Kommune eine Kontogutschrift
von dem wéhrend der Kampagne gesammelten Geld (gegebenenfalls abztiglich der
Provision fur die Vermittlungsplattform) erhélt. Das Wort fremd signalisiert, dass
es sich dabei um riickzuzahlendes Geld handelt.1"

Aufgrund der nicht vorhandenen Riickzahlungspflicht der Gelder besteht fir
Crowddonating und Crowdsponsoring keine Erlaubnispflicht nach § 32 Abs. 1 S. 1
i.V.m.81Abs. 1S.2Nr.1KWG. Diese wird daher nur fur Crowdlending und
Crowdinvesting bendétigt.

Wichtig fiir die Beurteilung, ob es sich beim Crowdlending und -investing um ein
erlaubnispflichtiges Einlagengeschaft handelt, ist der Tatbestand der Unbedingt-
heit. Als unbedingt z&hlt ein Ruckzahlungsanspruch, wenn kein VVorbehalt vertrag-
lich vereinbart wurde. Beispiele fur einen VVorbehalt waren eine vereinbarte Ver-

lustbeteiligung oder ein qualifizierter Rangriicktritt.*8

177°vgl. Muller (Fn. 134), Rn. 23.

178 \/gl. Reif/Weber (Fn. 130).

179 vgl. BaFin (0.A.), Merkblatt zum Tatbestand des Einlagengeschafts nach § 1 Abs. 1 S. 2 Nr. 1
KWG, https://www.bafin.de/dok/7851608 [25.06.2022] (Anlage 43).

180\v/gl. Renner (Fn. 77), Rn. 30.
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Das Crowdinvesting hat unterschiedliche Varianten (siehe Abbildung 5, S. 25), die

im Folgenden auf ihre Unbedingtheit gepriift werden:!8!

» Das beim Crowdinvesting sehr tbliche Nachrangdarlehen reicht nicht aus, um
als bedingt angesehen zu werden. Ohne Beteiligung einer Kommune misste es
sich ausdrtcklich um ein qualifiziertes Nachrangdarlehen handeln um als be-
dingt zu gelten. Dazu sogleich mehr.

» Partiarische Darlehen erfiillen den Tatbestand des Einlagengeschéfts, da eine
Beteiligung am Unternehmenserfolg versprochen wird.

» Stille Gesellschaften und Genussrechte sind aufgrund der vereinbarten Verlust-
beteiligung als bedingt anzusehen und stellen daher kein Einlagengeschéft dar.

» Bei Gesellschaftsanteilen (beispielsweise bei einer GmbH oder einer AG)
wirde sich die Bedingtheit durch den Grundsatz der Treuepflicht begriinden
lassen. Denn gemal’ § 15b Abs. 5 S. 1 InsO sind Anspriche des Gesellschafters
gegen die Gesellschaft nicht durchsetzbar, wenn daraus ihre Zahlungsunfahig-
keit resultieren wiirde. Auch hierzu gleich mehr.

» Bei Anteilen an einer Kommanditgesellschaft sind die Gelder als unbedingt
riickzahlbar anzusehen. DemgemaR liegt hier ein Einlagengeschaft vor.

Also stellen fir gewohnlich beim Crowdinvesting qualifizierte Nachrangdarlehen,

Stille Gesellschaften, Genussrechte und Gesellschaftsanteile (mit Ausnahme einer

Kommanditgesellschaft) keine Einlagengeschéfte dar.

Allerdings gilt dies, wie oben bereits erwahnt, nicht uneingeschrankt fir Kommu-

nen. Denn die Voraussetzung fur einen Vorbehalt des Riickzahlungsanspruches ist,

»dass die Geltendmachung des Anspruchs auf Riickzahlung solange und soweit

ausgeschlossen ist, als sie einen Grund flr die Ero6ffnung des Insolvenzverfahrens

herbeifiihren wiirde.“*®? Ein Insolvenzverfahren ist jedoch nach § 12 Abs. 1 Nr. 2

InsO und § 45 AGGVG bei einer Kommune unzul&ssig. Etwaige Nachrangklauseln

und Treuepflichten wiirden demnach ins Leere verlaufen.8

In der Folge handelt es sich hierbei immer um unbedingt riickzahlbare Gelder.

181 v/gl. BaFin (0.A.) (Fn. 179).

182 Deutscher Bundestag, Drucksache 15/3641, 12.08.2004, S. 36.

183 \v/gl. Ingo Erting, Bankaufsichtsrechtliche Grenzen kommunaler Darlehensgeschifte, in: NVwZ
2009, 1341.
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Auch beim Crowdlending sind die von den Birgern erworbenen Teilforderungen
unbedingt ruckzahlbar. Es wirde sich hierbei also ebenfalls um ein erlaubnispflich-
tiges Einlagengeschaft handeln, wenn die Kommune selbst unmittelbar von den
Burgern Darlehen, die nicht in Inhaber- und Orderschuldverschreibungen verbrieft
waren, einwerben wiirde.'8

Als letztes Tatbestandsmerkmal wird das geldgebende Publikum betrachtet. Das
Publikum ist dabei jede natirliche (z. B. Biirger) oder juristische Person (z. B. Un-
ternehmen oder Vereine). Kein Publikum sind dagegen Kreditinstitute mit einer flr
Deutschland und den europaischen Wirtschaftsraum giiltigen Erlaubnis. 1%

Sowohl beim Crowdinvesting als auch beim unechten Crowdlending wiirden die
Kommunen die Gelder nicht direkt vom Birger, sondern von einem dazwischenge-
schaltenen zugelassenen Kreditinstitut, einer sogenannten ,,Fronting-Bank* erhal-
ten (siehe Kapitel 3.1.2.).186 Demzufolge betreibt die Kommune, da es sich bei dem
Kreditinstitut um kein Publikum handelt, kein erlaubnispflichtiges Einlagenge-
schéfti.S.d. 81 Abs. 1 S. 1 Nr. 1 KWG.

Beim echten Crowdlending dagegen, vermittelt die Crowdfunding-Plattform nur
den Kontakt zwischen dem Initiator und der Crowd, die den Darlehensvertrag un-
mittelbar miteinander schlieRen.*®” In diesem Fall wiirde der Kapitalnehmer ein er-
laubnispflichtiges Einlagengeschéaft i. S. d. 8 1 Abs. 1 S. 2 Nr. 1 KWG und der
Kapitalgeber ein erlaubnispflichtiges Kreditgeschaft nach § 1 Abs. 1 S. 2 Nr. 2
KWG betreiben.'® Das echte Crowdlending wére folglich fiir die Kommune ver-

boten.

4. Finanzielle Aspekte des Crowdfundings auf kommunaler Ebene
Um ein Fundingziel realistisch einschatzen zu kdnnen, darf man nicht nur die Kos-
ten des zu realisierenden Projekts, sondern muss auch die Kosten der Crowdfun-

ding-Kampagne sowie die zu zahlenden Steuern betrachten. 18

184 \vgl. Gunther/Riethmiiller (Fn. 15), S. 61f.
185 vgl. BaFin (0.A.) (Fn. 179).

186 \/gl. Giinther/Riethmiller (Fn. 15), S. 62.
187 \v/gl. Siering (Fn. 28), Rn. 11.

188 \/gl. ebd., Rn. 13.

189 \/gl. Sterblich/KreRner/u.a. (Fn. 16), S. 30.
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4.1. Kosten des zu finanzierenden Projekts

Die HoOhe der Kosten des Projekts, das man mittels Crowdfunding finanzieren
mdchte, sind abhéngig von der Art des Projekts. Mdchte man beispielsweise Geld
flir eine Baumalinahme (z. B. den Bau einer neuen Sporthalle fiir die Grundschule)
sammeln, sind die Kosten naturlich deutlich héher, als wenn man die Durchfiihrung
eines Stadtfestes finanzieren will. Aus diesem Grund kdnnen hier keine genauen

Aussagen zu den Projektkosten getroffen werden.

4.2.  Kosten einer Crowdfunding-Kampagne
Zu den Kampagnen-Kosten zahlen beispielsweise!®

» die Gehalter der Mitarbeiter, die an der Kampagne beteiligt sind,

» gegebenenfalls externe Dienstleister, die die Kampagne begleiten oder im

Vorfeld beratend tatig waren,

» Werbekosten,

» Transaktionsgebihren,

» Gegenleistungen fir die kapitalgebenden Burger (= Crowd) sowie

» die Provision der Plattform.
Da die Beschaftigten einer Kommune wahrend der Zeit der Planung und Durchfiih-
rung der Crowdfunding-Kampagne nicht ihrer eigentlichen Tatigkeit nachgehen
konnen, sind deren sowie die Honorarkosten flr beratende und unterstitzende ex-
terne Dienstleister, auf deren Wissen man nicht verzichten kann, miteinzukalkulie-
ren. 9t
Vor allem die Werbung fur das Crowdfunding-Projekt und dessen Kampagne sind
von hoher Bedeutung. Neben Printwerbung in ortlichen Zeitungen oder Mittei-
lungsblattern sind vor allem fir jlingere Generationen Anzeigen im Social-Media-
Bereich sehr wirkungsvoll.1%2
Auch missen Transaktionskosten einberechnet werden. Dazu gehdren beispiels-

weise Anbahnungs-, Informations- und Abwicklungskosten'®®, die Gebiihren, die

190 vgl. Sterblich/KreRner/u.a. (Fn. 16), S. 130.

¥1vgl. ebd., S. 132.

192 \v/gl. ebd.

193 \gl. David Gerginov, Transaktionskosten — Aufwande, Hohe & Grenzen, https://www.geves-
tor.de/finanzwissen/finanzplanung/depot/transaktionskosten-656564.html [26.06.2022] (Anlage
44).
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ein Kapitalnehmer im Falle des Verkaufs von Wertpapieren an das Kreditinstitut
abfiihren muss®®* oder auch fiir die einzelnen Zahlungen der Crowdfunding-Gelder
der Biirger.1%

Weiterhin muss beachtet werden, dass je nach Art der Gegenleistung auch Versand-
kosten einkalkuliert werden mussen. 1%

SchlieBlich missen auch Provisionskosten der Crowdfunding-Plattform beriick-
sichtigt werden. Dies gestaltet sich aber, je nach Plattform, unterschiedlich. Manche
Plattformen berechnen eine einmalig zu zahlende Gebuhr, die von der gewahlten
Laufzeit der Crowdfunding-Kampagne und der Bonitit des Kreditnehmers ab-
hangt.!®” Meist liegt dieser Betrag zwischen 0,25 bis 5,0 Prozent der vermittelten
Crowdfunding-Summe.*® Andere Plattformen verlangen keine fixe Gebiihr, son-

dern erhoffen einen freiwilligen Betrag fiir ihre Nutzung.*®°

4.3. Steuern

Neben den zuvor genannten Kosten mussen bei einer Crowdfunding-Kampagne
immer auch die zu bezahlenden Steuern beriicksichtigt werden. Welche Steuern bei
den einzelnen Crowdfunding-Arten zu entrichten sind, soll aufgrund des begrenzten

Umfangs dieser Arbeit nur Gberblicksweise betrachtet werden:

4.3.1. Schenkungssteuer

Bei einer Finanzierung mittels Crowddonating stellen die Gberwiesenen Gelder
Schenkungen dar. Allerdings sind laut § 13 Abs. 1 Nr. 15 Erbschaftsteuer- und
Schenkungsteuergesetz (ErbStG) Gemeinden von der Zahlung einer Schenkungs-

steuer befreit.

194 vgl. Cordula Heldt/Helge Peukert, Definition: Transaktionskosten, Gabler Wirtschaftslexikon,
https://wirtschaftslexikon.gabler.de/definition/transaktionskosten-48987/version-272231
[17.07.2022] (Anlage 45).

195 vgl. Sterblich/KreRner/u.a. (Fn. 16), S. 133.

1% \/gl. ebd., S. 131.

197 \vqgl. Siering (Fn. 28), Rn. 63.

1% \/gl. ebd., Rn. 64.

199 \v/gl. Sterblich/KreRner/u.a. (Fn. 16), S. 133.
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4.3.2. Umsatzsteuer

Nach § 1 Abs. 1 Nr. 1 Umsatzsteuergesetz (UStG) unterliegen Lieferungen und

sonstige Leistungen, die ein Unternehmer im Inland gegen Entgelt im Rahmen sei-

nes Unternehmens ausfiihrt der Umsatzbesteuerung. Kommunen als juristische Per-

sonen des offentlichen Rechts fehlt es laut § 2b Abs. 1 S. 1 UStG an der Unterneh-

mereigenschaft, soweit sie Tatigkeiten ausuben, die ihnen im Rahmen der 6ffentli-

chen Gewalt obliegen. Eine Umsatzsteuer ist in diesem Fall nicht abzufiihren. Das

Durchfiihren einer Crowdfunding-Kampagne zur Generierung von Geldern ist al-

lerdings keine Tatigkeit innerhalb der Obliegenheit der offentlichen Gewalt, wes-

halb die Kommune hier als Unternehmer tétig ist und daher prinzipiell die Umsatz-

steuer nach Erhalt der Crowdfunding-Gelder (nicht erst nach Erbringung der Leis-

tung) abzufiihren hat.?%

Obwonhl die Unternehmereigenschaft gegeben ist, muss bei der Verwirklichung ei-

ner Crowddonating-Kampagne keine Umsatzsteuer entrichtet werden, da von Sei-

ten der Kommune als Kapitalnehmer keine Lieferung oder sonstige Leistung er-

bracht wird.2%

Beim Crowdlending muss ebenfalls keine Umsatzsteuer entrichtet werden, weil die

Gewéhrung und Vermittlung von Krediten nach § 4 Nr. 8 lit. a UStG von der Um-

satzsteuer befreit sind.

Auch bei Geldern, die bei einer Crowdinvesting-Kampagne eingenommen werden,

unterliegen nicht der Umsatzbesteuerung:

» Partiarische Darlehen und Nachrangdarlehen sind gemal? 8 4 Nr. 8 lit a UStG
steuerfrei;

» Genussrechte, die ein Recht am Gewinn begrinden sind nach Nr. 1.1 Abs. 15
S. 2 Umsatzsteuer-Anwendungserlass (UStAE) nicht steuerbar;

» Gesellschaftsanteile i. S. d. Nr. 4.8.10 Abs. 1 S. 1 UStAE (z. B. stille und ge-
sellschaftsrechtliche Beteiligungen) werden laut § 4 Nr. 8 lit. f UStG sowie
Nr. 1.6 Abs. 2 S. 1 und 2 UStAE nicht besteuert und

200 \/g|. Sixt (Fn. 153), S. 10.
201\gl. ebd., S. 13.
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» Umsitze im Geschaft mit Wertpapieren sind nach § 4 Nr. 8 lit. e UStG steuer-
befreit. Dazu gehdrt der Handel mit Aktien, Mezzanine-Anleihen und Genuss-
scheinen.

Im Rahmen des Crowdsponsorings muss die Umsatzsteuer beim pre-purchase

Crowdfunding immer in voller H6he abgefiihrt werden. Auch beim Crowdsponso-

ring als Werbeleistung werden umsatzsteuerpflichtige Einnahmen generiert, sofern

es sich nicht um bloRRe Hinweise, wie beispielsweise die Nennung auf einem Plakat
oder im Internet (siehe Kapitel 3.2.4.) handelt.?%?

4.3.3. Einkommensteuer
Nur naturliche Personen sind nach 8 1 Abs. 1 S. 1 Einkommensteuergesetz (EStG)
einkommensteuerpflichtig. Kommunen missen daher keine Einkommensteuer ent-

richten.

4.3.4. Korperschaftssteuer

Ob eine Kommune Korperschaftsteuern bezahlen muss, ist abhangig von der Art
der Aufgabe, die durch das Crowdfunding-Projekt verwirklicht werden soll:
Handelt es sich dabei um eine Pflichtaufgabe (siehe Kapitel 3.2.1), deren Ausfiih-
rung den Kommunen obliegt, spricht man gemaR 8 4 Abs. 5 S. 1 Korperschaftsteu-
ergesetz (KStG) von einem Hoheitsbetrieb, der vollstandig von der Entrichtung ei-
ner Korperschaftsteuer befreit ist.2%3

Fuhrt die Kommune ein Crowdfunding-Projekt mittels eines sogenannten Betriebs
gewerblicher Art aus, ist sie nach 8 1 Abs. 1 Nr. 6 KStG unbeschrénkt steuerpflich-
tig. Unter einem Betrieb gewerblicher Art versteht man laut 8 4 Abs. 1 KStG alle
Einrichtungen, die einer nachhaltigen wirtschaftlichen Tatigkeit zur Erzielung von
Einnahmen dienen und die sich innerhalb der Gesamtbetdtigung der Kommune
wirtschaftlich herausheben. Dabei sind eine Gewinnerzielungsabsicht und eine Be-
teiligung am allgemeinen wirtschaftlichen Verkehr nicht erforderlich.

Beispiele hierfur waren Versorgungsbetriebe (8 4 Abs. 3 KStG) sowie die Betrei-

bung eines Parkhauses oder einer Kantine eines Studierendenwerks.?%4

202 \/gl. Sixt (Fn. 153), S. 14.
203 \/gl. Steffen Lampert, in: Dietmar Gosch, Kérperschaftsteuergesetz Kommentar, § 4, Rn. 106.
204\/qgl. ebd., Rn. 114.
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Unbeschrénkt steuerpflichtig ist eine Kommune nach 8 1 Abs. 1 Nr. 1, 2 und 4
KStG auch bei dem Betrieb eines Unternehmens in einer anderen Rechtsform, wie
beispielsweise einer Kapitalgesellschaft, einer Genossenschaft oder einer sonstigen
juristischen Person des Privatrechts.

Die Besteuerung erstreckt sich dabei geméal 8§ 1 Abs. 2 KStG auf sémtliche Ein-
kinfte. Allerdings gelten Schenkungen (Crowddonating) als einmaliger Vermo-
gensanfall und miissen somit nicht besteuert werden.?%

Auch Kredite (Crowdlending) sind keine Betriebseinnahmen, weshalb sie ebenfalls
nicht der Kérperschaftsbesteuerung unterliegen.?%® Allerdings gelten die bezahlten
Darlehenszinsen als Betriebsausgaben, die vollstdndig von einem moglichen Ge-
winn abziehbar sind.?%

Ob eine Korperschaftsteuer bei Einkunften aus Crowdinvesting-Finanzierungen zu
entrichten ist, hdngt von der Crowdinvesting-Variante und der genauen vertragli-
chen Ausgestaltung ab. So haben beispielsweise Einlagen eines Gesellschafters bei
einer AG oder GmbH laut § 8 Abs. 1 KStG i. V. m. § 4 Abs. 1 S. 1 EStG keine
Auswirkungen auf den Gewinn der Gesellschaft; sie sind also steuerneutral 2%
Stille Beteiligungen dagegen sind Einkiinfte aus einem Gewerbebetrieb und daher
steuerpflichtig.2%®

Bei Einnahmen aus Crowdsponsoring handelt es sich ebenso um Einkinfte aus ei-

nem Gewerbebetrieb, also auch um besteuerbare Einkiinfte.1°

4.3.5. Kapitalertragsteuer
Bei vielen Crowdinvesting-Varianten (siehe 8 43 Abs. 1 EStG) missen Kapitalge-
ber eine Kapitalertragsteuer bezahlen, die vom Kapitalnehmer einzubehalten und

an das Finanzamt abzufiihren ist.21!

205\V/gl. Norbert Dautzenberg/Birgitta Dennerlein/Malte Stofen, Definition: Schenkung, Gabler
Wirtschaftslexikon, https://wirtschaftslexikon.gabler.de/definition/schenkung-45937/version-
269223 [03.07.2022] (Anlage 46).

206 \/gl. Deutscher Bundestag, Drucksache 19/370, 05.01.2018, S. 24.

207 \vgl. Eckl/Berka (Fn. 116), S. 17.

208 \/gl. Timo Welzer, Aktiva-Grenze und Zinsschranke, 2016, S. 38.

29vgl. Jurgen K. Wittlinger, Stille Gesellschaft, 2.2.3 Behandlung beim Inhaber, https://-
www.haufe.de/finance/haufe-finance-office-premium/stille-gesellschaft-223-behandlung-beim-
inhaber_idesk P120354 HI12968673.html [03.07.2022] (Anlage 47).

210 v/gl. Saskia Bohme, Die ertragsteuerliche Behandlung des Crowdfunding, 2020, S. 19 (Anlage
48).

211 \/gl. Eckl/Berka (Fn. 116); S. 18ff.
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4.3.6. Gewerbesteuer

Nach 8 5 Abs. 1 S. 1 GewStG ist Schuldner der Gewerbesteuer der Unternehmer.
Unter den Voraussetzungen des § 102 GemO darf eine Kommune Unternehmer
sein, weshalb sie Steuern fir die Einkiinfte eines Gewerbebetriebs i. S. d. § 15 Abs.
1 EStG zu entrichten hat. Wie auch bei der Kérperschaftssteuer gelten Gelder aus
Crowddonating®*? und Crowdlending?'® nicht als Betriebseinnahmen, weshalb hier
keine Gewerbesteuer zu bezahlen ist. VVorausgesetzt es wurde ein Gewinn erzielt,
miissten dagegen bei Crowdinvesting®**- und Crowdsponsoring?*>- Kampagnen

Gewerbesteuern entrichtet werden.

5. Praktische Beispiele
In diesem Kapitel sollen Beispiele fir Crowdfunding-Kampagnen innerhalb der

Bundesrepublik Deutschland im Uberblick vorgestellt werden.

5.1. LeihDeinerStadtGeld.de

Die Plattform www.LeihDeinerStadtGeld.de ist auf die Durchfihrung von Crowd-
lending-Kampagnen spezialisiert. Als Finanzdienstleister berat die Plattform Kom-
munen im Hinblick auf birgernahe Finanzierungsmodelle und Gbernimmt zur Ent-
lastung der kommunalen Verwaltung die gesamten administrativen Aufgaben.?®
Als erste Kommune in der Bundesrepublik Deutschland finanzierte die Stadt
Oestrich-Winkel in Hessen im Jahr 2012 mittels Crowdlending die Funk-
Umriistung der stddtischen Feuerwehr. Hierfiir konnten 83.200 € gesammelt
werden. Die Darlehenslaufzeit betrug sechs Jahre; der Zinssatz lag bei 0,76 % pro

anno. Die Tilgung erfolgte in jahrlichen Raten.?!

212 ygl. Cindy Feldbauer, Crowdfunder aufgepasst: So missen Sie lhre Einnahmen versteuern,
https://blog.felix1.de/steuertipps/crowdfunder-aufgepasst-so-muessen-sie-ihre-einnahmen-ver-
steuern [03.07.2022] (Anlage 49).

213 \/gl. Deutscher Bundestag (Fn. 206).

214 \vgl. Karsten Wenzlaff, Welche Steuern muss ich beim Crowdfunding zahlen?, https://www.iko-
som.de/2014/02/08/welche-steuern-muss-ich-beim-crowdfunding-zahlen/ [03.07.2022] (Anlage
50).

215 \gl. Feldbauer (Fn. 212).

216 \/gl. LeihDeinerStadtGeld.de (0.A.), Leistungen, https://www.leihdeinerstadtgeld.de/fuer-kom-
munen/leistungen [15.07.2022] (Anlage 51).

27Vgl. Franziska Brill, Crowdlending als neuer Weg der Kommunalfinanzierung,
https://www.crowdfunding.de/magazin/crowdlending-als-neuer-weg-der-kommunalfinanzie-
rung/ [15.07.2022] (Anlage 52).
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5.2. Kommunales-Crowdfunding.de

Der VKU Verlag als Verlagshaus des Verbands kommunaler Unternehmen?®, der
eine Interessensvertretung der kommunalen Versorgungs- und Entsorgungsbetriebe
in Deutschland ist?*®, griindete zusammen mit seinem Partner fairplaid und Strate-
gieberatern der Firma Steilpass im Mai 2017 die Vermittlungsplattform www.kom-
munales-crowdfunding.de.??® Neben vielen Partnerplattformen in ganz Deutschland
werden individuelle Projektcoachings geboten, sodass die dort angebotenen
Crowdfunding-Kampagnen eine Erfolgsquote von 90 Prozent aufweisen.??! Die
Partnerplattformen werden von Stadten, Gemeinden oder kommunalen Unterneh-
men aufgebaut???, die wiederum diese Plattform nutzen, um lokale und regionale

Projekte zu unterstiitzen??®

, indem sie Initiatoren (z. B. kommunale Unternehmen,
Vereine, Unternehmen, Privatpersonen oder auch Stédte) und Kapitalgeber zusam-
menbringen und dem Projekt zur Finanzierung verhelfen.??

Beispiele fur die Partnerplattformen sind die Stadtwerke-Stuttgart-Crowd??® oder
die SWP-Crowd??® der Stadtwerke Pforzheim.

Uber die Plattform www.kommunales-crowdfunding.de startete beispielsweise der
Projektinitiator Blrgermeister Dominik Brasch der Kurstadt Bad Soden-Salmiins-
ter im Bundesland Hessen die Crowddonating-Kampagne BSS HILFT! Schutzsu-
chenden aus der Ukraine, bei der 10.000 € fiir das Finden von Wohnraum oder die

Beschaffung von Alltagsgegenstanden (z. B. Waschmaschinen, Erstausstattungen

218 \/gl. VKU Verlag (0.A.), Uber uns, https://www.vku-verlag.de/ueber-uns [15.07.2022] (Anlage
53).

219vgl. VKU (0.A.), Uber uns, https://www.vku.de/verband/ueber-uns/ [15.07.2022] (Anlage 54).

220 y/gl. VKU (0.A.), Kommunales Crowdfunding feiert Geburtstag! 5 Jahre - 5 Mio. Euro Forder-
summe!, https://www.vku.de/newsletter/artikel/kommunales-crowdfunding-feiert-geburtstag-5-
jahre-5-mio-euro-foerdersumme/?sword_list%5B0%5D=Crowdfunding&no_cache=1
[15.07.2022] (Anlage 55).

221 \/gl. VKU (0.A.) (Fn. 220).

222 \/gl. Kommunales-Crowdfunding.de (0.A.), Kommunales Crowdfunding Broschire, 2020, S. 4
(Anlage 56).

23\Vgl. VKU (0.A)), Crowdfunding fir kommunale Unternehmen, https://www.vku.de/ver-
band/struktur/hauptgeschaeftsstelle/vku-verlag/crowdfunding-fuer-kommunale-unterneh-
men/?sword_list%5B0%5D=Crowdfunding&no_cache=1 [15.07.2022] (Anlage 57).

224 \/gl. Kommunales-Crowdfunding.de (0.A.), Crowdfunding fiir kommunale Unternehmen,
https://www.kommunales-crowdfunding.de/partner/vorteile [15.07.2022] (Anlage 58).

225 \/gl. https://www.stadtwerke-stuttgart-crowd.de/ [15.07.2022].

226 \/gl. https://www.swp-crowd.de/ [15.07.2022].

51


http://www.kommunales-crowdfunding.de/

fir Kinder sowie auch warme Mahlzeiten) fur Fliichtlinge der Ukraine gesammelt
wurden.??’

Ein Beispiel flr eine Crowdsponsoring-Kampagne ist die Finanzierung der Mende-
ner Suchtwoche 2022. Projektinitiator war die Drogenberatung der Stadt Menden,
deren Trager die Stadt Menden ist. Das Fundingziel von 1.500 € wurde tibertroffen.
Angebotene Gegenleistungen waren z. B. ein Schlusselanhéanger, eine Saisonkarte
der Almterrassen Menden oder eine Werbeflache auf der Flyer-Riickseite der Dro-

genberatung.??®

Aktuell gibt es im Bereich des Crowddonatings und Crowdsponsorings noch keine
Crowdfunding-Projekte die direkt der kommunalen Aufgabenerfillung dienen. Al-
lerdings gibt es viele, die beispielsweise Fordervereine von Kindergarten oder
Schulen dabei unterstiitzen, neue Einrichtungsgegenstinde (z. B. Stiihle, Tische??®
oder Garderoben?%) oder auch Spielgerate (beispielsweise ein Klettergeriist?! oder
Laufrader??) zu finanzieren, daher also indirekt die Kommunen bei der Durchfiih-

rung ihrer Aufgaben (hier: Betrieb der Kindergarten und Schulen) unterstutzen.

6. Fazit

Um die anféngliche Frage nach den rechtlichen Méglichkeiten und der wirtschaft-
lichen Sinnhaftigkeit der Durchfiihrung einer Crowdfunding-Kampagne zur Finan-
zierung eines kommunalen Projektes zu beantworten, muss zunéchst die jeweilige

Crowdfunding-Art betrachtet werden:

Als einfachste und zweckmaéRigste Art erscheint das Crowddonating. Kommunal-

rechtlich gehort sie zu den sonstigen Ertrdgen und Einzahlungen und liegt damit auf

227 \/gl. Dominik Brasch, BSS HILFT!, nhttps://www.kommunales-crowdfunding.de/bsshilft
[15.07.2022] (Anlage 59).

228 \/gl. Roland Schroder, Mendener Suchtwoche 2022, https://www.menden-crowd.de/mendener-
suchtwoche2022 [15.07.2022] (Anlage 60).

229 \/gl. Rita Stilgenbauer, Wo sind Tisch&Stuhl geblieben fiir die Kita, die wir lieben?, https://-
www.ewr-crowd.de/kitadromersheim [15.07.2022] (Anlage 61).

230 \/gl. Cathleen Rabe-Rosendahl, Neue Garderoben fiir unsere Kita, https://www.halle-crowd.de/-
kitacomenius [17.05.2022] (Anlage 62).

231 vgl. Eva Schnurbus/Tanja Smolenski, Klettergertist fiir den Wald-Schulhof, https://www.men-
den-crowd.de/klettergeruest [15.07.2022] (Anlage 63).

232 \/gl. Enrico Possin, Laufrader fir die Farbenspieler, https://www.potsdam-crowd.de/farbenspiel
[15.07.2022] (Anlage 64).
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Rang 1 der kommunalen Finanzierungsmittel nach 8 78 GemO. Die Rechtslage ist
am wenigsten komplex, es missen keine Gegenleistungen erbracht werden und die

Einnahmen sind steuerfrei.

Maoglich ware auch eine Finanzierung mittels Crowdsponsoring. Auch diese Ein-
nahmen z&hlen zu den sonstigen Ertrdgen und Einzahlungen nach § 78 GemO. Ein-
nahmen sind aber in diesem Fall steuerpflichtig und durch die geschuldeten Gegen-

leistungen ist der Aufwand hoher als bei Crowddonating.

Komplizierter ist es beim Crowdlending, da man hier beachten muss, dass ein In-
termediar zwischen Kommune und Birger geschaltet ist, damit es zu keinem er-
laubnispflichtigen Einlagengeschéft der Kommune kommt. Als Kredit steht es erst
an vierter Stufe der Ertrdge und Einzahlungen fir Kommunen und sollte daher hin-
sichtlich der wirtschaftlichen Sinnhaftigkeit gut gegen die zuvor genannten
Crowdfunding-Arten abgewogen werden. Zu beachten ist auch, dass die eingenom-
menen Mittel nur fur begrenzte Félle Verwendung finden durfen, wie beispiels-
weise fur Investitionen oder Investitionsforderungsmaflinahmen. Wie auch beim
Crowddonating fallen hier keine zu versteuernden Einnahmen an. Nachteil ist die
(langjahrige) Verpflichtung gegeniiber der Crowd Zahlungen flr Zinsen und die

Kredittilgung zu leisten.

Als weniger sinnvolle Finanzierungsalternative gilt nach Ansicht der Verfasserin
das Crowdinvesting. Eine direkte Beteiligung an einer Kommune ist nicht moglich;
die Beteiligung an einem kommunalen Unternehmen ist aufgrund der eingeschrank-

ten Gewinnmaoglichkeit nicht sinnvoll und rechtlich sehr komplex.

Zu betrachten sind auch die personellen Ressourcen, die mit einer Crowdfunding-
Kampagne einhergehen. Es bedarf einer umfassenden Analyse und Vorbereitung
seitens der Verwaltung oder sonstigen beratenden Dienstleistern. Wahrend der
Kampagne muss viel fiir das Projekt geworben werden und nach dem Projekt gilt
es, die Crowd permanent auf dem laufenden Stand zu halten, da es das Transpa-
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renzprinzip einzuhalten gilt. Die Mitarbeiter konnen wéhrenddessen nicht ihrer re-
gularen Tatigkeit nachgehen, was zu einer Mehrbelastung fiir Kollegen fuhrt oder
es muss ein zusatzlicher Mitarbeiter eingestellt werden, was mit zusétzlichen Kos-
ten verbunden ist. Daneben sind gute Fachkenntnisse im Umgang mit den sozialen

Medien zur Ansprache der Birger eine wichtige Voraussetzung.

Neben den personellen gibt es auch finanzielle Auswirkungen. So missen, wie ge-
nannt, Mitarbeiter oder externe Dienstleister bezahlt und mit Werbekosten, Trans-
aktionsgebiihren oder Plattformprovisionen gerechnet werden. AuBerdem muss
man die Kosten der Gegenleistungen einkalkulieren.

Dazu kommt, dass die Durchfuhrung einer Crowdfunding-Kampagne im kommu-
nalen Sektor zunachst vom jeweiligen Gremium beschlossen werden muss, da es
sich um kein Geschéft der laufenden Verwaltung handelt. Der Vorteil der direkten

Ansprache der Zielgruppe entfallt hierbei.

Der grof3e Vorteil einer kommunalen Crowdfunding-Kampagne liegt daher im Mar-
keting-Bereich: Die Blrger identifizieren sich mit dem Projekt. Dadurch, dass sie
in den Verlauf des Projekts einbezogen werden, wird ein wichtiger Beitrag zur Bir-

gernéhe geleistet.

Auch besteht keine Notwendigkeit, dass das gesamte Projekt mittels Crowdfunding
finanziert werden muss. Die Kommune kann daneben auch auf andere Finanzie-

rungsmittel im Rahmen eines Co-Fundings zuruckgreifen.

SchlieRlich ist darauf hinzuweisen, dass das zu finanzierende Projekt mit Bedacht
ausgewahlt werden muss. Viele Projekte ziehen laufende Folgekosten mit sich, die
ebenfalls bezahlt werden mussen. Es sollten daher Projekte gewahlt werden, die
keine weiteren bzw. nicht zu hohen Kosten zur Folge haben, wie z. B. eine einma-
lige Veranstaltung (Stadtfest) oder ein neues Spielgeréat fir den Kindergarten oder

deren Folgefinanzierung bereits auf andere Weise gesichert ist. Es ware ein zu ho-
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hes Risiko, die Weiterfuihrung des Projekts mit weiteren nachfolgenden Crowdfun-
ding-Kampagnen finanzieren zu wollen, da eine erfolgreiche Finanzierung dadurch

nicht gesichert ist.

Zudem gilt es die rechtliche Entwicklung des Crowdfundings zu beobachten. Durch
die ECSP-VO der Européischen Union wurden die Weichen fur das Crowdfunding
in Europa gelegt, allerdings entwickeltet sich das Crowdfunding permanent weiter,

weshalb es einer andauernden rechtlichen Anpassung bedarf.
Auch werden die Erfahrungswerte des kommunalen Crowdfundings mit der Zeit

immer umfassender, weshalb auch hier mit Konkretisierungen durch die Bundes-

und Landesregierung zu rechnen ist.
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