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Empfehlungen EU - Fz - Wi
der Ausschusse

zu Punkt ... der 1017. Sitzung des Bundesrates am 11. Marz 2022

Vorschlag fir eine Richtlinie des Europaischen Parlaments und
des Rates zur Anderung der Richtlinien 2011/61/EU und
2009/65/EG im Hinblick auf Ubertragungsvereinbarungen,
Liquiditatsrisikomanagement, die aufsichtliche Berichterstattung,
die Erbringung von Verwahr- und Hinterlegungsdienstleistungen
und die Kreditvergabe durch alternative Investmentfonds

COM(2021) 721 final; Ratsdok. 14365/21

Der Finanzausschuss

empfiehlt dem Bundesrat, zu der Vorlage gemdaR 88§ 3 und 5 EUZBLG wie folgt
Stellung zu nehmen:

1. Unterschiedliche nationale Interpretationen der EU-Regeln, nach denen Fonds-
verwalter Aufgaben an Unternehmen in Drittstaaten Gbertragen kénnen, stehen
heute einem ,,Level Playing Field” in der EU entgegen. Der Bundesrat begrifit
daher, dass die Kommission die aufsichtliche Handhabung von Aufgabenuber-
tragungen in Drittstaaten harmonisieren will. Hierfir sieht Artikel 7 Absatz 5
des Richtlinienvorschlags vor, dass nationale Aufseher Ubertragungen an die
Européische Wertpapier- und Marktaufsichtsbehérde (ESMA) melden mussen,
wenn mehr Funktionen des Fondsverwalters in Drittlander tbertragen werden,
als beim Verwalter verbleiben. Offen bleibt dabei allerdings, wie Ubertragun-
gen von Funktionen innerhalb der Union zu werten sind und was der Begriff
»Funktionen“ alles umfasst. Auch ware denkbar, nach Kriterien wie Qualitat
und Quantitat der Funktionen zu gewichten und dies beispielsweise durch die
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Bewertung des Outputs der jeweiligen Funktion zu bemessen. Die ESMA soll
die Ubertragungsmeldungen analysieren und Handlungsempfehlungen entwi-
ckeln. Vor diesem Hintergrund bittet der Bundesrat die Bundesregierung, im In-
teresse eines ,Level Playing Fields“ auf eine Konkretisierung der Ubertra-
gungsmitteilungen in der Richtlinie (Level 1-Ebene) hinzuwirken.

2. Der Bundesrat kann zwar die im Richtlinienvorschlag vorgesehene Verpflich-
tung der Fondsverwalter nachvollziehen, mindestens ein Liquiditdtsmanage-
ment-Instrument in den Vertragsbedingungen zu implementieren — beispiels-
weise die zeitweise Beschrankung oder Aussetzung der Ruckgaberechte der
Anlegenden. Allerdings halt der Bundesrat es fir mdglich, dass manche Anle-
ger eine solche Einschrankung ihrer Rechte missbilligen oder ein anderes Li-
quiditdtsmanagement-Instrument préaferieren. Der Bundesrat bittet die Bundes-
regierung, sich fir passende Ubergangsfristen einzusetzen, die nicht nur auf
Auswahl und Implementierung des Instruments ausgerichtet sind. Vielmehr
sollten sie auch ausreichend Spielraum lassen, um im Zweifelsfall auch Vertra-
ge kundigen, den Fonds liquidieren oder neu strukturieren zu kénnen.

3. Der Richtlinienvorschlag sieht in Artikel 23 Absatz 4 Buchstabe e eine viertel-
jahrliche Berichtspflicht sdmtlicher direkter und indirekter Gebuhren und Kos-
ten vor, die dem AIF (,,Alternative Investment Fonds*) oder seinen Anlagen di-
rekt oder indirekt in Rechnung gestellt oder zugeordnet wurden. Quartalswerte
beruhen jedoch vielfach auf Schatzungen und sind daher in einem gewissen
MaRe ungenau. Es ist daher fraglich, ob — (ber die etablierten Jahresberichte
hinaus — die Anlegenden auf der Basis eines vierteljahrlichen Intervalls und un-
geprufter, teils ungenauer Zahlen eine sinnvolle Kontrollfunktion ausiiben kon-
nen. Da durch den Mehraufwand die Kosten steigen und in der Folge die Rendi-
te der Anlegenden sinken wird, sollte ein solcher Mehrwert fiir die Anlegenden
aber moglichst sichergestellt sein. Der Bundesrat bittet die Bundesregierung da-
her zu prifen, ob alternative Intervalle gefunden werden kénnen, die gegeniiber
dem Status quo einen deutlicheren Mehrwert im Verhaltnis zum entstehenden
Aufwand bieten — gerade bei AIF mit speziellen Anlegergruppen wie professio-
nellen Investoren.
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4. Der federfiihrende Ausschuss fur Fragen der Europaischen Union und

der Wirtschaftsausschuss

empfehlen dem Bundesrat, von der Vorlage gemal 883 und 5 EUZBLG
Kenntnis zu nehmen.



