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Mittelverwendungskontrolle im Anlegerschutzgesetz 

Anwendungsbereich  
Aus Sicht des Bundesverbandes Crowdfunding e.V. sind Sachgutinvestitionen 
Vermögensanlagen, die einen vermögenswerten Barausgleich im Austausch für die zeitweise 
Überlassung von Geld gewähren oder in Aussicht stellen i.V.m. Kauf-, Miet- oder 
Rückkaufverträgen von dinglichen und materiellen Sachgütern (z.B. Container, Wechselkoffer, 
Holz(-plantagen), Waggons, Kunst). Die Regelungsabsicht der Bundesregierung umfasst im 
wesentlichen bewegliche Sachgüter, unbewegliche Sachgüter wie Immobilien waren nicht Ziel 
der Regelung des Anlegerschutzgesetzes. 

Unternehmensfinanzierungen sind aus Sicht des Bundesverbandes Crowdfunding e.V. 
grundsätzlich nicht im Anwendungsbereich des Gesetzes, da der Investor nicht an der 
Wertsteigerung eines beweglichen Sachgutes partizipiert, sondern am Wert eines 
Unternehmens. Dies sollte auch dann der Fall sein, wenn das Unternehmen selber Sachgüter 
herstellt (zum Beispiel bei einem Start-Up, welches elektrische Autos produziert). 

Das Anlegerschutzgesetz ist aus der Sicht des Verbandes ebenfalls nicht anzuwenden auf 
den Handel von Forderungen. Einige Plattformen arbeiten mit dem Modell einer Frontingbank. 
Diese begibt ein Bankdarlehen und verkauft das Darlehen an einen Forderungshändler. Dieser 
wiederum verkauft Teilforderungen an die Anleger. Ein Bankkredit und auch eine Teilforderung 
daraus ist kein Sachgut, daher sieht der Verband hier keinen Anwendungsbereich des 
Gesetzes. 

Die Verpflichtung zur Mittelverwendungskontrolle bei Emissionen, die einer 
Prospektausnahme nach § 2 VermAnlG unterliegen, ist nach Position des Bundesverbandes 
Crowdfunding eV wie bereits in der gesetzlichen Systematik angelegt, nicht gegeben. 

Abgrenzungsfragen  
Unternehmerische Zwecke vs. Sachgüterinvestments – Falls die eingeworbenen Mittel zu 
mindestens 50 % für unternehmerische Zwecke verwendet werden (einschließlich insb. von 
Kaufpreisen für Materialien/Vorprodukte bzw. Kosten für den Bau einer schlüsselfertigen 
Anlage durch einen Generalunternehmer, Working Capital, Liquiditätsreserve), sollte die 
Emission insgesamt als unternehmerischen Zwecken dienend gelten und damit keine 
Mittelverwendungskontrolle eingreifen. 

Projektentwicklungen – Der Bundesverband Crowdfunding e.V.  ist der Auffassung, dass 
Immobilien- und erneuerbare Energien-Projektentwicklungen, sowie die Finanzierung des 
Erwerbs der dafür erforderlichen Grundstücke, Materialien, etc. (einschl. Planung, Bau) als 
unternehmerisch und nicht als Investition in Sachgüter gelten. Dies ist zum einen aufgrund der 
Komplexität der Vorgänge und zum anderen aufgrund des hier gegebenen unternehmerischen 
Risikos sachangemessen.  

Generalunternehmer – Der Bundesverband Crowdfunding e.V. ist der Ansicht, dass die o.g. 
Kriterien auch bei Einbindung eines Generalunternehmers oder Generalübernehmers als 
Dienstleister gelten, d.h. es sollte darauf ankommen, ob ein unternehmerisches Risiko (bspw. 
Planung, Bau) getragen wird oder aber die Kapitalflüsse für die Anleger aus der Haltung von 



 
 

 
 

  

 Seite 2 von 2 
 
 

Anschrift Vorstand Geschäftsführer Kommunikation 
Bundesverband Crowdfunding e.V.  
 
Köpenicker Straße 154 
10997 Berlin  

Jamal El Mallouki (Vorsitzender), 
Uli Fricke, Dirk Littig, Dr. Guido 
Sandler, Jörg Diehl, Tamo Zwinge 

Karsten Wenzlaff 
 
Amtsgericht Berlin-Charlottenburg 
VR 34825 

T +49 30 – 6098 89525 
F +49 30 – 2332 89291 
E kontakt@bundesverband-crowdfunding.de 

 

Bestandsobjekten generiert werden sollen, in welchem Fall das Risiko rein auf das Sachgut 
selbst beschränkt ist. 

Rückführung von Gesellschaftermitteln – Der Bundesverband Crowdfunding e.V. ist der 
Auffassung, dass eine Mittelverwendung, die in der Refinanzierung von Eigenkapital bzw. der 
Rückführung von Gesellschafterdarlehen oder anderen Darlehen besteht, kein 
Sachgüterinvestment darstellt.  

Ausländische Emittenten – Der Bundesverband Crowdfunding ist der Ansicht, dass das 
Anlegerschutzgesetz keine Anwendung auf ausländische  Emittenten findet. Bei indirekten 
Finanzierungen über eine Zweckgesellschaft mit Sitz in Deutschland kontrolliert der 
Mittelverwengungskontrolleur auf Ebene der Zweckgesellschaft nur die Weiterleitung der 
Mittel. 

Anforderungen an den Mittelverwendungskontrolleur 

Prüfungsintensität und Nachweise – Der Bundesverband Crowdfunding e.V. ist der Ansicht, 
dass der Mittelverwendungskontrolleur nicht zu eigenen Prüfungen vor Ort, gutachterlicher 
Tätigkeit oder ähnlichen Aktivitäten verpflichtet ist, falls sich dies nicht aus der von den 
Parteien abzuschließenden vertraglichen Dokumentation ergibt, sondern sich zulässigerweise 
darauf beschränken darf, anhand geeigneter Belege bzw. Nachweise die Mittelverwendung zu 
überprüfen. Es genügen insoweit Nachweise, die der jeweilige Leistungserbringer selbst 
ausstellt (beispielsweise Rechnungen). Diese Praxis entspricht der 
Mittelverwendungskontrolle bei einer bankengebundenen Finanzierung. 

Personelle Anforderungen an Mittelverwendungskontrolleur – Der Bundesverband 
Crowdfunding e.V. ist der Ansicht, dass die erforderliche Unabhängigkeit zwischen Emittent 
und Mittelverwendungskontrolleur gewahrt ist, soweit der buchführende Steuerberater die 
Mittelverwendungskontrolle übersieht. Der Gesetzgeber selbst hat dies nicht thematisiert und 
lediglich den jeweiligen Abschlussprüfer von der Tätigkeit des Mittelverwendungskontrolleurs 
ausgeschlossen.  
 
 
 
 


