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Gesetzentwurf
der Bundesregierung

Entwurf eines Gesetzes zur Begrenzung der Risiken durch
Investmentfonds und zur Umsetzung der Richtlinie (EU) 2024/927
im Hinblick auf Ubertragungsvereinbarungen, Liquiditits-
risikomanagement, die aufsichtliche Berichterstattung, die
Erbringung von Verwahr- und Hinterlegungsdienstleistungen und
die Kreditvergabe durch alternative Investmentfonds sowie zur
Umsetzung der Richtlinie (EU) 2024/2994 im Hinblick auf die
Behandlung des Konzentrationsrisikos, das aus Risikopositionen
gegeniiber zentralen Gegenparteien erwachst, und des
Ausfallrisikos bei zentral geclearten Derivategeschaften und zur
Anderung weiterer Vorschriften (Fondsrisikobegrenzungsgesetz)

A. Problem und Ziel

Deutschland hat sich als Fondsmarkt in den letzten Jahren gut entwickelt. Es gibt jedoch
immer noch Potenzial fur Modernisierungen. Ein resilienter Fondsmarkt wird gleichzeitig
starker und kann einen wichtigen Beitrag zur Finanzierung von Infrastruktur und Trans-
formation der Wirtschaft leisten.

Die Richtlinie (EU) 2024/927 des Europaischen Parlaments und des Rates vom
13. Mérz 2024 zur Anderung der Richtlinien 2011/61/EU und 2009/65/EG im Hinblick auf
Ubertragungsvereinbarungen, Liquiditatsrisikomanagement, die aufsichtliche Berichter-
stattung, die Erbringung von Verwahr- und Hinterlegungsdienstleistungen und die Kredit-
vergabe durch alternative Investmentfonds (ABI. L, 2024/927, 26.3.2024) ist bis zum 16.
April 2026 in nationales Recht umzusetzen. Die Richtlinie zielt darauf ab, europaweit glei-
che Regelungen zur Berichterstattung Uber Auslagerungen, zur Verwendung von Liquidi-
tatsmanagementinstrumenten und zur Kreditvergabe durch alternative Investmentfonds
zu schaffen.

Die Richtlinie (EU) 2024/2994 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 27. No-
vember 2024 zur Anderung der Richtlinien 2009/65/EG, 2013/36/EU und (EU) 2019/2034
hinsichtlich der Behandlung des Konzentrationsrisikos, das aus Risikopositionen gegen-
Uber zentralen Gegenparteien erwachst, und des Ausfallrisikos bei zentral geclearten De-
rivategeschaften (ABI. L, 2024/2994, 4.12.2024) ist bis zum 25. Juni 2026 in nationales
Recht umzusetzen. Die Richtlinie flankiert die Verordnung (EU) 2024/2987 des Europai-
schen Parlaments und des Rates vom 27. November 2024 zur Anderung der Verordnun-
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gen (EU) Nr. 648/2012, (EU) Nr. 575/2013 und (EU) 2017/1131 im Hinblick auf Malinah-
men zur Minderung dbermaRiger Risikopositionen gegeniber zentralen Gegenparteien
aus Drittstaaten und zur Steigerung der Effizienz der Clearingmarkte der Union, zu der
nationale Ausflihrungs- und Sanktionsbestimmungen festgelegt werden missen.

Dieser Entwurf steht im Kontext der gefdhrdeten rechtzeitigen Erreichung der Ziele der
Resolution der Generalversammlung der Vereinten Nationen vom 25. September 2015
»1ransformation unserer Welt: die Agenda 2030 fir nachhaltige Entwicklung® und tragt
insbesondere zur Erreichung der Nachhaltigkeitsziele 10 und 16 bei, die Regulierung und
Uberwachung der globalen Finanzmérkte und -institutionen zu verbessern und leistungs-
fahige, rechenschaftspflichtige und transparente Institutionen auf allen Ebenen aufzubau-
en.

B. Losung; Nutzen

Durch das vorliegende Gesetz werden die Anderungen der Richtlinien 2009/65/EG und
2011/61/EU durch die neue Richtlinie (EU) 2024/927 sowie die Anderungen der Richtli-
nien 2009/65/EG, 2013/36/EU und (EU) 2019/2034 durch die neue Richtlinie (EU)
2024/2994 umgesetzt. Durch die verpflichtende Einfihrung von Liquiditdtsmanagementin-
strumenten werden harmonisierte Mallnahmen zur Vorbeugung gegen systemische Risi-
ken, welche vom europaischen Investmentfondsmarkt ausgehen kénnten, eingefuhrt.
Dadurch werden der deutsche und der europaische Finanzmarkt insgesamt stabiler. Die
Anpassungen an die neuen europaischen Vorgaben flir Fondsverwalter, die Uber Invest-
mentfonds Kredite vergeben, schaffen gleiche Wettbewerbsbedingungen in der EU. Zu-
dem werden weitere Modernisierungen des Kapitalanlagegesetzbuchs vorgenommen, um
den deutschen Fondsanbietern die Auflage wettbewerbsfahiger Produkte sowie Anlege-
rinnen und Anlegern mehr und bessere Anlagemoglichkeiten, zum Beispiel bei Burger-
energiebeteiligungen, zu bieten. Durch die Festlegung einheitlicher Regelungen fur die
Behandlung des Ausfallrisikos bei Derivategeschaften, die durch eine gemaf der Verord-
nung (EU) Nr. 648/2012 zugelassene oder anerkannte zentrale Gegenpartei (CCP)
gecleart wurden, sowie durch Klarstellungen der Vorgaben fiir das Clearing durch Orga-
nismen in gemeinsamen Anlagen in Wertpapieren, Kreditinstitute und Wertpapierinstitute
wird ein Gleichlauf mit den Vorgaben der genannten Verordnung hergestellt und die effizi-
ente Inanspruchnahme von CCPs in der EU gewahrleistet.

C. Alternativen

Keine. Die Richtlinienumsetzung erfolgt 1:1; eine dartberhinausgehende Umsetzung wur-
de Wettbewerbsnachteile fur deutsche Fondsverwalter und zusatzliche Kosten fir Anlege-
rinnen und Anleger bedeuten.

D. Haushaltsausgaben ohne Erfullungsaufwand

Zusatzliche Haushaltausgaben ohne Erflillungsaufwand fiir Bund, Lander und Gemeinden
infolge des Gesetzes sind derzeit nicht erkennbar.

E. Erfullungsaufwand

Dem geschatzten Erfullungsaufwand stehen nicht bezifferbare Gewinne an Effizienz und
Wettbewerbsfahigkeit des deutschen Fondsstandorts gegentber, beispielsweise durch
die Nutzung der neuen Moglichkeiten bei der Wahl der geeigneten Rechtsformen.
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E.1 Erfullungsaufwand fiur Birgerinnen und Biirger

Fur Blrgerinnen und Burger entsteht kein Erfillungsaufwand.

E.2 Erfullungsaufwand fir die Wirtschaft

Der einmalige Erfiillungsaufwand flr die Wirtschaft betragt ca. 2,5 Mio. Euro, der auf der
Umsetzung europarechtlicher Vorgaben beruht.

Der jahrliche Erfullungsaufwand fur die Wirtschaft aufgrund nationaler Regelungen ergibt
in der Summe aus Be- und Entlastungen eine Entlastung von ca. 26 000 Euro pro Jahr.
Belastungen in Héhe von ca. 6 000 Euro stehen Entlastungen von ca. 32 000 Euro pro
Jahr gegenuber.

Aufgrund der Umsetzung von EU-Vorgaben entsteht fir die Wirtschaft jahrlich ein Erful-
lungsaufwand von ca. 140 000 Euro. Durch notwendige Umstellungen aufgrund der EU-
Vorgaben entsteht fir die Wirtschaft zudem ein einmaliger Erfillungsaufwand in Héhe von
ca. 2,5 Mio. Euro. Diese Aufwande unterliegen nicht der ,One in, one out‘-Regel, da die
Vorgaben der 1:1-Umsetzung von EU-Recht dienen.

Davon Burokratiekosten aus Informationspflichten

Jahrliche Belastungen durch Bulrokratiekosten aus Informationspflichten, die auf der Um-
setzung von europarechtlichen Vorgaben beruhen, betragen ca. 76 000 Euro und Belas-
tungen durch nationale MaRRnahmen ca. 6 000 Euro.

E.3 Erfullungsaufwand der Verwaltung

Aufgrund nationaler Vorgaben entsteht fur die Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungs-
aufsicht ein einmaliger Erfullungsaufwand von ca. 2 000 Euro und eine jahrliche Entlas-
tung von ca. 3 000 Euro.

Durch EU-Vorgaben entsteht fur die Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht ein
jahrlicher Erfullungsaufwand fur die Verwaltung von ca. 16 000 Euro und ein einmaliger
Aufwand von ca. 2 000 Euro.

F. Weitere Kosten

Weitere Kosten entstehen durch die Anderungen nicht. Es entstehen weder sonstige Kos-
ten fur die Wirtschaft noch Kosten fiir soziale Sicherungssysteme. Auswirkungen auf Ein-
zelpreise und das Preisniveau, insbesondere auf das Verbraucherpreisniveau, sind nicht
zu erwarten.
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Bundesrepublik Deutschland Berlin, 7. November 2025
Der Bundeskanzler

An den

Prasidenten des Bundesrates
Herrn Blirgermeister

Dr. Andreas Bovenschulte

Sehr geehrter Herr Bundesratsprésident,

hiermit tibersende ich gemél Artikel 76 Absatz 2 des Grundgesetzes den von der
Bundesregierung beschlossenen

Entwurf eines Gesetzes zur Begrenzung der Risiken durch Investmentfonds und
zur Umsetzung der Richtlinie (EU) 2024/927 im Hinblick auf Ubertragungsver-
einbarungen, Liquidititsrisikomanagement, die aufsichtliche Berichterstattung,
die Erbringung von Verwahr- und Hinterlegungsdienstleistungen und die Kre-
ditvergabe durch alternative Investmentfonds sowie zur Umsetzung der Richtli-
nie (EU) 2024/2994 im Hinblick auf die Behandlung des Konzentrationsrisikos,
das aus Risikopositionen gegeniiber zentralen Gegenparteien erwichst, und des
Ausfallrisikos bei zentral geclearten Derivategeschiften und zur Anderung wei-
terer Vorschriften (Fondsrisikobegrenzungsgesetz)
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mit Begriindung und Vorblatt.

Federfithrend das Bundesministerium der Finanzen.

Mit freundlichen Griilen
Friedrich Merz
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Entwurf eines Gesetzes zur Begrenzung der Risiken durch
Investmentfonds und zur Umsetzung der Richtlinie (EU) 2024/927 im
Hinblick auf Ubertragungsvereinbarungen,
Liquiditatsrisikomanagement, die aufsichtliche Berichterstattung, die
Erbringung von Verwahr- und Hinterlegungsdienstleistungen und die
Kreditvergabe durch alternative Investmentfonds sowie zur
Umsetzung der Richtlinie (EU) 2024/2994 im Hinblick auf die
Behandlung des Konzentrationsrisikos, das aus Risikopositionen
gegeniuber zentralen Gegenparteien erwachst, und des Ausfallrisikos
bei zentral geclearten Derivategeschiften und zur Anderung weiterer
Vorschriften

(Fondsrisikobegrenzungsgesetz)

Vom ...

Der Bundestag hat das folgende Gesetz beschlossen:

Artikel 1

Anderung des Kapitalanlagegesetzbuchs'

Das Kapitalanlagegesetzbuch vom 4. Juli 2013 (BGBI. | S. 1981), das zuletzt durch
Artikel 6 des Gesetzes vom 27. Dezember 2024 (BGBI. 2024 | Nr. 438) geandert worden
ist, wird wie folgt geandert:

1. Die Inhaltsubersicht wird wie folgt geandert:
a) Nach der Angabe zu § 16 wird die folgende Angabe eingefugt:
,§16a  Verbot von Verbraucherkrediten®.

b) Nach der Angabe zu § 29 werden die folgenden Angaben eingeflgt:

,829a Risikomanagement bei Kreditvergabe durch AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaften; Verordnungser-
machtigung

§29b Risikomanagement bei Kreditvergabe durch AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaften; Einbehalt®.
c) Nach der Angabe zu § 30 wird die folgende Angabe eingeflgt:

,830a  Auswahl von Liquiditdtsmanagementinstrumenten; Verordnungsermachtigung®.

Dieser Artikel dient der Umsetzung der Richtlinie (EU) 2024/927 des Europaischen Parlaments und
des Rates vom 13. Marz 2024 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 alterna-
tive Investmentfonds (ABI. L, 2024/927, 26.3.2024).
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d)

o))

h)

k)

1)

Die Angabe zu § 35 wird durch die folgende Angabe ersetzt:
,8 35 Meldepflichten von Verwaltungsgesellschaften®.
Nach der Angabe zu § 40 werden die folgenden Angaben eingeflgt:
,§40a  Bestellung eines Sonderbeauftragten

§ 40b  Rechte und Pflichten des Sonderbeauftragten

§40c  Mdgliche Aufgaben und Befugnisse des Sonderbeauftragten

§40d Haftung des Sonderbeauftragten®.
Die Angabe zu § 46 wird durch die folgende Angabe ersetzt:
,§ 46 Jahresabschluss und Lagebericht von extern verwalteten kreditvergebenden Spezial-AlF*.
Die Angabe zu § 47 wird durch die folgende Angabe ersetzt:
.S 47 Abschlusspriifung bei extern verwalteten kreditvergebenden Spezial-AlF; Verordnungserméachtigung*.
Die Angabe zu § 86 wird durch die folgende Angabe ersetzt:
,§ 86 Informationspflichten gegeniber Aufsichtsbehdrden®.
Die Angabe zu § 98 wird durch die folgende Angabe ersetzt:
,§ 98 Riickgabe von Anteilen; Liquiditatsmanagementinstrumente; Verordnungsermachtigung®.
Nach der Angabe zu § 273 wird die folgende Angabe eingefligt:

,§ 273a Kreditvergabe“.

In der Angabe zu § 295b wird die Angabe ,Informationspflichten® durch die Angabe
~Pflichten” ersetzt.

Nach der Angabe zu § 365 wird die folgende Angabe eingeflgt:

,§366  Ubergangsvorschrift zu den §§ 29a und 30 Absatz 3a"“.

2. § 1 Absatz 19 wird wie folgt geandert:

a)

Nach Nummer 15 wird die folgende Nummer 15a eingefiigt:

»15a. Gesellschafterdarlehen ist ein Kredit, den ein AIF einem Unternehmen ge-
wahrt, an dem er direkt oder indirekt mindestens 5 Prozent des Kapitals oder
der Stimmrechte halt, und der nicht unabhangig von den Kapitalinstrumenten,
die der AIF an demselben Unternehmen halt, an Dritte verkauft werden darf.”

Nach Nummer 16 wird die folgende Nummer 16a eingefugt:

,16a. Hebelfinanzierter AIF ist ein AIF, dessen Risiko durch die AIF-Verwaltungs-
gesellschaft, die ihn verwaltet, entweder durch Kreditaufnahme, durch Wert-
papierleihe oder durch in Derivate eingebettete Hebelfinanzierungen oder auf
andere Weise erhdht wird.”

Nach Nummer 22 wird die folgende Nummer 22a eingefiigt:

»22a. Immobilien-Investmentvermdgen sind Investmentvermdgen, die nach den
Anlagebedingungen das bei ihnen eingelegte Geld in Immobilien anlegen.®
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d) Nach Nummer 23a wird die folgende Nummer 23b eingefugt:

»23b. Kapital des AIF ist das aggregierte eingebrachte Kapital und das noch nicht
eingeforderte, einem AIF zugesagte Kapital, berechnet auf der Grundlage der
Betrage, die nach Abzug samtlicher mittelbar oder unmittelbar von den Anle-
gern getragenen Gebuhren, Entgelte und sonstigen Kosten fir Anlagen zur
Verfugung stehen.*

e) Nach Nummer 24a werden die folgenden Nummern 24b bis 24d eingeflgt:

,24b. Kreditvergabe oder Vergabe eines Kredits ist die Gewahrung eines Kredits

a)

b)

direkt durch einen AIF als urspringlicher Kreditgeber oder

indirekt Uber einen Dritten oder eine Kreditvergabezweckgesellschaft
nach Nummer 24c, der oder die einen Kredit flr den AIF oder in seinem
Namen oder flr eine AlF-Verwaltungsgesellschaft oder in deren Namen
in Bezug auf den AIF vergibt, wenn der AIF oder die AlIF-Verwaltungsge-
sellschaft an der Strukturierung des Kredits oder der Festlegung oder
Vorabvereinbarung seiner Merkmale beteiligt ist, bevor der AIF oder die
AlF-Verwaltungsgesellschaft ein Kreditrisiko erlangt.

24c.Kreditvergabezweckgesellschaften sind von mindestens einem AIF oder min-
destens einer AlF-Verwaltungsgesellschaft beherrschte Gesellschaften, de-
ren Zweck darin besteht, Kredite fiir einen AIF oder fir eine AIF-Verwaltungs-
gesellschaft in Bezug auf den AIF oder in deren Namen zu vergeben, wenn
die AIF-Verwaltungsgesellschaft oder der AIF an der Strukturierung des Kre-
dits oder der Festlegung oder Vorabvereinbarung seiner Merkmale beteiligt
ist, bevor er ein Kreditrisiko erlangt.

24d. Kreditvergebender AIF ist ein AlF,

a)

b)

dessen Anlagestrategie hauptsachlich darin besteht, Kredite zu verge-
ben, oder

dessen vergebene Kredite einen Nominalwert haben, der mindestens
50 Prozent seines Nettoinventarwerts ausmacht.”

f)  Nach Nummer 25 wird die folgende Nummer 25a eingefugt:

»25a. Liquiditdtsmanagementinstrumente im Sinne von § 30a sind:

a)

Aussetzung von Ausgaben, Zeichnungen, Rickkaufen und Ricknah-
men: Die Aussetzung von Ausgaben, Zeichnungen, Ruckkaufen und
Rucknahmen bedeutet, dass den Anlegern die Zeichnung, der Riickkauf
oder die Rlckgabe von Anteilen oder Aktien des Investmentvermdgens
vorubergehend untersagt wird.

Rucknahmebeschrankung: Eine Rucknahmebeschrankung bedeutet
eine voribergehende und teilweise Beschrankung des Rechts der Anle-
ger auf Rickgabe ihrer Anteile oder Aktien, sodass die Anleger nur einen
bestimmten Teil ihrer Anteile oder Aktien zurlickgeben konnen.

Verlangerung der Rickgabefristen: Die Verlangerung der Rickgabefrist
bedeutet, dass die Rickgabefrist liber eine dem Investmentvermdgen
angemessene Mindestfrist hinaus verlangert wird, die die Anleger den
Kapitalverwaltungsgesellschaften vor der Rickgabe oder Kiindigung ih-
rer Anteile oder Aktien einrdumen mussen.
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d)

o))

h)

Rickgabegebihr: Eine Rickgabegebuhr ist eine Gebuhr innerhalb einer
vorgegebenen Bandbreite, die unter Berlcksichtigung der Liquiditatskos-
ten von den Anlegern bei der Riickgabe von Anteilen oder Aktien an das
Investmentvermogen gezahlt wird und mit der sichergestellt wird, dass
Anleger, die im Investmentvermdgen verbleiben, nicht unangemessen
benachteiligt werden.

Swing Pricing: Swing Pricing ist ein im Voraus festgelegter Mechanis-
mus, bei dem der Nettoinventarwert der Anteile oder Aktien eines Invest-
mentvermdgens durch Anwendung eines Faktors (,Swing-Faktor“) ange-
passt wird, der die Liquiditatskosten berticksichtigt.

Dual Pricing: Dual Pricing ist ein im Voraus festgelegter Mechanismus,
bei dem die Ausgabe-, Zeichnungs-, Rlckkaufs- und Rucknahmepreise
fur die Anteile oder Aktien eines Investmentvermdogens festgelegt wer-
den, indem der Nettoinventarwert pro Anteil oder Aktie um einen Faktor,
der die Liquiditatskosten abbildet, angepasst wird.

Verwasserungsschutzgebuhr: Die Verwasserungsschutzgebuhr ist eine
Gebluhr, die ein Anleger bei der Ausgabe, der Zeichnung, dem Rickkauf
oder der Ricknahme von Anteilen oder Aktien an das Investmentvermé-
gen zahlt, die das Investmentvermoégen fir die auf Grund des Umfangs
dieser Transaktion entstandenen Liquiditatskosten entschadigt und die
sicherstellt, dass andere Anleger nicht in ungerechtfertigter Weise be-
nachteiligt werden.

Sachauskehr: Sachauskehr ist die Ubertragung von Vermdgenswerten,
die vom oder fiir das Investmentvermdgen gehalten werden, an einen
Anleger anstelle von der Auszahlung des Rucknahmepreises, um Ruck-
gaben von Anteilen oder Aktien auszufiihren.

Abspaltung illiquider Anlagen: Die Abspaltung illiquider Anlage bedeutet,
dass bestimmte Vermégenswerte, deren wirtschaftliche oder rechtliche
Merkmale sich erheblich verandert haben oder auf Grund auflergewdhn-
licher Umstande unsicher geworden sind, von den anderen Vermdgens-
werten des Investmentvermdgens getrennt werden.*

g) Nummer 34a wird gestrichen.

h) In Nummer 36 wird die Angabe ,(EG)“ durch die Angabe ,(EU)" ersetzt.

i)  Nach Nummer 37 wird die folgende Nummer 37a eingefigt:

,37a. Zentralverwahrer ist ein Zentralverwahrer im Sinne von Artikel 2 Absatz 1
Nummer 1 der Verordnung (EU) Nr. 909/2014.*

3. § 2 wird wie folgt geandert:

a) Absatz 4 Satz 1 wird wie folgt geandert:

aa) Nummer 3 wird durch die folgende Nummer 3 ersetzt:

3.

die §§ 44 bis 45a,".

bb) Nummer 4 wird gestrichen.
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b) In Absatz 6 Satz 1 Nummer 1 wird die Angabe ,des Europaischen Parlaments und
des Rates vom 17. April 2013 Uber Europaische Risikokapitalfonds (ABI. L 115
vom 25.4.2013, S. 1) gestrichen.

c) InAbsatz 7 Satz 1 Nummer 1 wird die Angabe ,des Europaischen Parlaments und
des Rates vom 17. April 2013 Uber Europaische Fonds flr soziales Unternehmer-
tum (ABI. L 115 vom 25.4.2013, S. 18) gestrichen.

§ 5 wird wie folgt geadndert:
a) Absatz 2 wird wie folgt geandert:
aa) Satz 1 wird durch den folgenden Satz ersetzt:

~ooweit die externe Kapitalverwaltungsgesellschaft die in § 20 Absatz 2 Num-
mer 1 bis 3, 8 und 10 und Absatz 3 Nummer 2 bis 5 und 11 genannten Dienst-
und Nebendienstleistungen in Bezug auf eines oder mehrere der in Anhang |
Abschnitt C der Richtlinie 2014/65/EU aufgefiihrten Instrumente erbringt, gel-
ten § 63 Absatz 1 bis 12 Satz 1, 2 und 6 sowie Absatz 14, § 64 Absatz 1
Satz 1 und 2 sowie Absatz 3 bis 8, die §§ 66, 67, 70, 80 Absatz 1 Satz 1 und
2 Nummer 1 und 2 sowie Absatz 9 bis 11, § 83 Absatz 1 bis 8, § 84 Absatz 1,
4 und 7 sowie § 87 Absatz 1 und 2 des Wertpapierhandelsgesetzes entspre-
chend.”

bb) Nach Satz 3 wird der folgende Satz eingeflgt:

»oatz 1 gilt fur die in § 20 Absatz 2 Nummer 10 und Absatz 3 Nummer 11 ge-
nannten Nebendienstleistungen nur, wenn und soweit sich diese auf die in
§ 20 Absatz 2 Nummer 1 bis 3 und 8 oder auf die in § 20 Absatz 3 Nummer 2
bis 5 genannten Dienst- und Nebendienstleistungen beziehen.*

b) In Absatz 8a Satz 1 wird die Angabe ,Gelddarlehen gewahren“ durch die Angabe
.Kredite vergeben® und die Angabe ,Darlehen® durch die Angabe ,Krediten® er-
setzt.

§ 7 Absatz 1 wird durch den folgenden Absatz 1 ersetzt:

»(1) Widerspruch und Anfechtungsklage gegen MalRnahmen der Bundesanstalt
einschlief3lich der Androhung und Festsetzung von Zwangsmitteln auf der Grundlage
von § 5 Absatz 5a und 15, der §§ 6, 14, 15, 16 und 19 Absatz 2 und 3, § 36 Absatz 5a,
der §§ 39, 40, 40a, 41, 42 und 44 Absatz 5, § 68 Absatz 7, § 113 Absatz 2 und 3, §
311 Absatz 1 und 3 Satz 1 Nummer 1, § 314 Absatz 1 und 2, § 329 Absatz 2 Satz 3
Nummer 2 Buchstabe ¢ und § 330 Absatz 2 Satz 3 Nummer 2 Buchstabe ¢ haben keine
aufschiebende Wirkung.*

In § 7b Absatz 1 Nummer 1 wird die Angabe ,§ 306b Absatz 4 Satz 1, Absatz 5 durch
die Angabe ,§ 306b Absatz 4 Satz 1“ ersetzt.

§ 9 wird wie folgt geandert:
a) Absatz 2 Satz 1 wird durch den folgenden Satz ersetzt:

,Mitteilungen der zustandigen Stellen eines anderen Mitgliedstaates der Euro-
paischen Union, eines anderen Vertragsstaates des Abkommens Uber den Euro-
paischen Wirtschaftsraum, der Europaischen Wertpapier- und Marktaufsichtsbe-
hoérde der Europaischen Bankenaufsichtsbehdrde, der Europaischen Aufsichtsbe-
hérde fir das Versicherungswesen und die betriebliche Altersversorgung und des
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b)

Europaischen Ausschusses fir Systemrisiken durfen nur fir folgende Zwecke ver-
wendet werden:

1. zur Erflllung der der Bundesanstalt obliegenden Aufgaben,

2. flr Anordnungen der Bundesanstalt sowie zur Verfolgung und Ahndung von
Ordnungswidrigkeiten durch die Bundesanstalt,

3. im Rahmen eines Verwaltungsverfahrens Uber Rechtsbehelfe gegen eine Ent-
scheidung der Bundesanstalt oder

4. im Rahmen von Verfahren vor Verwaltungsgerichten, Insolvenzgerichten,
Staatsanwaltschaften oder vor Gerichten, die fur Straf- und Bufigeldsachen
zustandig sind.”

Nach Absatz 2 werden die folgenden Absatze 2a und 2b eingefligt:

»(2a) Informationen der zustandigen Stellen eines anderen Mitgliedstaates der
Europaischen Union, eines anderen Vertragsstaates des Abkommens Uber den
Européischen Wirtschaftsraum, der Europaischen Wertpapier- und Marktauf-
sichtsbehdrde, der Europaischen Bankenaufsichtsbehdrde, der Europaischen Auf-
sichtsbehdrde fir das Versicherungswesen und die betriebliche Altersversorgung
und des Europaischen Ausschusses fir Systemrisiken sind als vertraulich zu be-
trachten, es sei denn:

1. die betreffende Behérde oder Stelle erklart zum Zeitpunkt der Mitteilung, dass
diese Informationen offengelegt werden kénnen;

2. die Offenlegung ist fir ein Gerichtsverfahren erforderlich oder

3. die offengelegten Informationen werden in einer Zusammenfassung oder in
einer aggregierten Form verwendet, bei der die einzelnen Finanzmarktteilneh-
mer nicht identifiziert werden kdnnen.

(2b)Absatz 2 Satz 4 und § 8 stehen dem Informationsaustausch zwischen der
Bundesanstalt und Finanzbehdrden im Sinne von § 6 Absatz 2 der Abgabenord-
nung nicht entgegen. Stammen die Informationen aus einem anderen Mitgliedstaat
der Europaischen Union oder einem anderen Vertragsstaat des Abkommens tber
den Europaischen Wirtschaftsraum, so dirfen sie nur mit ausdriicklicher Zustim-
mung der zustandigen Behérden, die sie offengelegt haben, nach Satz 1 weiter-
gegeben werden.”

Absatz 5 wird durch den folgenden Absatz 5 ersetzt:

»(5) Die Bundesanstalt stellt sdmtliche Informationen, die sie nach den §§ 21,
22 und 35 erhoben hat, den zustandigen Stellen anderer Mitgliedstaaten der Eu-
ropaischen Union oder der anderen Vertragsstaaten des Abkommens Uber den
Europaischen Wirtschaftsraum, der Europaischen Wertpapier- und Marktauf-
sichtsbehdérde, der Europaischen Bankenaufsichtsbehdrde, der Europaischen Auf-
sichtsbehdrde fiir das Versicherungswesen und die betriebliche Altersversorgung
und dem Europaischen Ausschuss fur Systemrisiken zur Verfiigung, wenn dies zur
Erfullung ihrer Aufgaben erforderlich ist. Die Bundesanstalt stellt dem Europai-
schen System der Zentralbanken die Informationen, die sie nach § 35 erhoben hat,
allein fur statistische Zwecke zur Verfligung. Die Bundesanstalt unterrichtet unver-
zuglich die zustandigen Stellen der direkt betroffenen Mitgliedstaaten der Europa-
ischen Union oder der anderen Vertragsstaaten des Abkommens Uber den Euro-
paischen Wirtschaftsraum, falls von einer ihrer Aufsicht unterliegenden Verwal-
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tungsgesellschaft oder einem von dieser Verwaltungsgesellschaft verwalteten In-
vestmentvermdgen ein erhebliches Kontrahentenrisiko fur ein Kreditinstitut, fur
sonstige systemrelevante Institute in diesen anderen Mitgliedstaaten oder fir die
Stabilitdt des Finanzsystems in einem anderen Mitgliedstaat ausgehen kénnte.*

Absatz 10 wird durch den folgenden Absatz 10 ersetzt:

»(10)Hat die Bundesanstalt hinreichende Anhaltspunkte, dass eine AlF-Ver-
waltungsgesellschaft, die nicht ihrer Aufsicht unterliegt, gegen Bestimmungen der
Richtlinie 2011/61/EU verstolt, so teilt sie dies der Europaischen Wertpapier- und
Marktaufsichtsbehérde und den zustandigen Stellen des Herkunftsmitgliedstaates
und des Aufnahmemitgliedstaates der betreffenden AlF-Verwaltungsgesellschaft
so0 genau wie mdglich mit.*

8. § 11 wird wie folgt geandert:

a)

b)

Nach Absatz 9 Nummer 2 wird die folgende Nummer 3 eingefiigt:

»3. Verlangen der Aktivierung oder Deaktivierung des in Anhang V Nummer 1
der Richtlinie 2011/61/EU genannten Liquiditatsmanagementinstruments
durch auslandische AlF-Verwaltungsgesellschaften, welche die von ihnen
verwalteten AIF im Geltungsbereich dieses Gesetzes vertreiben, oder durch
EU-AIF-Verwaltungsgesellschaften, die auslandische AIF verwalten, im Inte-
resse der Anleger, unter auRergewohnlichen Umstanden und nach Anhérung
der AlF-Verwaltungsgesellschaft, wenn Risiken flir den Anlegerschutz oder
die Finanzstabilitdt bestehen, die bei verninftiger und ausgewogener Be-
trachtung eine solche Aktivierung oder Deaktivierung erforderlich machen.*

Nach Absatz 11 werden die folgenden Absatze 12 bis 18 eingeflgt:

»(12) Die Bundesanstalt informiert die zustandigen Stellen eines Aufnahmemit-
gliedstaates unverziglich Gber alle nach § 35 Absatz 4a und 4b erhaltenen Mittei-
lungen uber die Aktivierung oder Deaktivierung von Liquiditatsmanagementinstru-
menten.

(13) Die Bundesanstalt kann die zustandigen Behdrden des Herkunftsmitglied-
staats einer AlF-Verwaltungsgesellschaft ersuchen, die in Artikel 46 Absatz 2
Buchstabe j der Richtlinie 2011/61/EU festgelegten Befugnisse auszuiben, wobei
sie die Grinde fir das Ersuchen angibt und die Europaische Wertpapier- und
Marktaufsichtsbehdrde und, falls potenzielle Risiken flr die Stabilitat und Integritat
des Finanzsystems bestehen, den Europaischen Ausschuss flir Systemrisiken da-
von in Kenntnis setzt.

(14)Stimmt die Bundesanstalt einem in Artikel 50 Absatz 5b der Richtlinie
2011/61/EU genannten Antrag nicht zu, so unterrichtet sie die zustandige Behdrde
des Aufnahmemitgliedstaats der AlF-Verwaltungsgesellschaft, die Europaische
Wertpapier- und Marktaufsichtsbehérde und, sofern der Europaische Ausschuss
fur Systemrisiken nach Artikel 50 Absatz 5b der Richtlinie 2011/61/EU Uber das
Ersuchen unterrichtet wurde, auch diesen unter Angabe der Grinde fir die Nicht-
zustimmung.

(15) Befolgt die Bundesanstalt eine Stellungnahme der Europaischen Wertpa-
pier- und Marktaufsichtsbehérde nach Artikel 50 Absatz 5d der Richtlinie
2011/61/EU nicht oder beabsichtigt sie nicht, eine solche Stellungnahme zu befol-
gen, so unterrichtet sie die Europaische Wertpapier- und Marktaufsichtsbehérde
und die zustandigen Behdrden des Aufnahmemitgliedstaats der AlF-Verwaltungs-
gesellschaft unter Angabe der Griinde fir ihre Nichtbefolgung oder ihre entspre-
chende Absicht.
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(16) Die Bundesanstalt kann in begrindeten Fallen die zustandigen Behdrden
des Herkunftsmitgliedstaats eines OGAW ersuchen, unverziglich die Befugnisse
nach Artikel 98 Absatz 2 der Richtlinie 2009/65/EG mit Ausnahme von Buchstabe
j desselben Artikels auszuliben. Die Bundesanstalt kann in begriindeten Fallen die
zustandigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats einer AIF-Verwaltungsgesell-
schaft ersuchen, unverziglich die Befugnisse nach Artikel 46 Absatz 2 der Richtli-
nie 2011/61/EU mit Ausnahme von Buchstabe j desselben Absatzes auszuliben.
In den Ersuchen nach Satz 1 und 2 hat die Bundesanstalt die Grinde fir ihr Ersu-
chen so genau wie mdglich anzugeben und die Europaische Wertpapier- und
Marktaufsichtsbehérde und, falls potenzielle Risiken fiir die Stabilitat und Integritat
des Finanzsystems bestehen, den Europaischen Ausschuss fiir Systemrisiken von
den Ersuchen und den Griinden in Kenntnis zu setzen.

(17)In dem Fall, dass ein Ersuchen nach Artikel 98 Absatz 3 Unterabsatz 1
der Richtlinie 2009/65/EG oder nach Artikel 50 Absatz 5f Unterabsatz 1 der Richt-
linie 2011/61/EU an die Bundesanstalt gerichtet wurde, unterrichtet diese unver-
zuglich die zustandigen Behdérden des Aufnahmemitgliedstaats des OGAW oder
der AlF-Verwaltungsgesellschaft, die Europaische Wertpapier- und Marktauf-
sichtsbehdrde und, falls potenzielle Risiken flr die Stabilitéat und Integritat des Fi-
nanzsystems bestehen, den Europdischen Ausschuss fur Systemrisiken uber die
ausgeilibten Befugnisse und ihre Erkenntnisse.

(18)In dem Fall, dass die Bundesanstalt Informationen nach Artikel 50 Ab-
satz 5g Satz 1 der Richtlinie 2011/61/EU empfangen hat, ergreift sie geeignete
MafRnahmen und unterrichten die Europaische Wertpapier- und Marktaufsichtsbe-
hérde und die zustandigen Behdérden, die die Informationen Ubermittelt haben,
Uber den Ausgang dieser Mallhahmen.®

9. § 12 wird wie folgt geandert:

a)

b)

Absatz 4 wird wie folgt geandert:

aa) In Nummer 6 wird die Angabe ,Nummer 3.“ durch die Angabe ,Nummer 3,*
ersetzt.

bb) Nach Nummer 6 wird die folgende Nummer 7 eingefiigt:

.. die Aktivierung oder Deaktivierung von Liquiditdtsmanagementinstru-
menten nach Eingang einer Mitteilung nach § 35 Absatz 4a und 4b."

cc) Nach Satz 1 wird der folgende Satz eingeflgt:
,Die Bundesanstalt hat die Information nach Satz 1 Nummer 7 gleichzeitig zu-
satzlich dem Europaischen Ausschuss fir Systemrisiken zu Ubermitteln, wenn
die Aktivierung oder die Deaktivierung mit potenziellen Risiken fur die Stabilitat
und die Integritat des Finanzsystems verbunden sind.”

In Absatz 5 Nummer 2 wird nach der Angabe ,vertreiben® die Angabe ,, und alle

Anderungen der Liste der vorgenannten AlF, die von der AlF-Kapitalverwaltungs-

gesellschaft verwaltet oder vertrieben werden® eingefligt.

Absatz 6 wird wie folgt geandert:

aa) Satz 1 wird wie folgt gedndert:

aaa) In Nummer 21 wird die Angabe ,werden.” durch die Angabe ,werden,*
ersetzt.
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bbb) Nach Nummer 21 wird die folgende Nummer 22 eingeflgt:
»22. Anordnungen nach § 98 Absatz 3 Satz 1.

bb) Nach Satz 2 wird der folgende Satz eingefligt:
,Die Bundesanstalt hat die Informationen nach Satz 1 Nummer 22 gleichzeitig
zusatzlich den zustéandigen Behdrden des Aufnahmemitgliedstaats des Invest-
mentvermdgens, den zustandigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats der
Verwaltungsgesellschaft und, falls potenzielle Risiken flr die Stabilitat und In-
tegritat des Finanzsystems bestehen, dem Europaischen Ausschuss fir Sys-
temrisiken zu Gbermitteln.”

d) Absatz 8 Satz 1 wird durch den folgenden Satz ersetzt:

,Die Bundesanstalt Ubermittelt der das Unternehmensregister fihrenden Stelle

einmal jahrlich Name und Anschrift folgender, ihr bekannt werdender Kapitalver-

waltungsgesellschaften und Investmentgesellschaften:

1. externer Kapitalverwaltungsgesellschaften,

2. registrierter AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaften,

3. OGAW-Investmentaktiengesellschaften,

4. AlF-Publikumsinvestmentaktiengesellschaften mit variablem Kapital,

5. AlF-Spezialinvestmentaktiengesellschaften mit variablem Kapital,

6. offener Investmentkommanditgesellschaften,

7. Publikumsinvestmentaktiengesellschaften mit fixem Kapital,

8. Spezialinvestmentaktiengesellschaften mit fixem Kapital,

9. geschlossener Publikumsinvestmentkommanditgesellschaften sowie

10. geschlossener Spezialinvestmentkommanditgesellschaften.”

10. § 13 Absatz 2 wird wie folgt geandert:

11.

a) In Nummer 2 wird die Angabe ,6 bis 11“ durch die Angabe ,7 bis 11 ersetzt.
b) Nummer 5 wird gestrichen.
c) Die bisherigen Nummern 6 bis 8 werden zu den Nummern 5 bis 7.

Nach § 16 wird der folgende § 16a eingeflgt:

.8 16a
Verbot von Verbraucherkrediten
AIF durfen im Geltungsbereich dieses Gesetzes keine Kredite an Verbraucher im

Sinne von § 13 des Birgerlichen Gesetzbuchs vergeben und keine Kreditdienstleistun-
gen fur solche Verbraucher erbringen.*
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12. § 20 wird wie folgt geandert:
a) Absatz 2 Satz 1 wird wie folgt gedndert:
aa) Nummer 2 wird durch die folgende Nummer 2 ersetzt:

»2. die Anlageberatung im Sinne des des § 1 Absatz 1a Satz 1 Nummer 1a
des Kreditwesengesetzes,".

bb) In Nummer 3 wird die Angabe ,soweit die Erlaubnis die Dienstleistung nach
Nummer 1 umfasst,“ gestrichen.

cc) Nummer 8 wird durch die folgenden Nummern 8 bis 10 ersetzt:

,8. die Vermittlung von Geschaften Uber die Anschaffung und VeraufRerung
von Finanzinstrumenten (Anlagevermittlung),

9. die Verwaltung von Referenzwerten nach der Verordnung (EU)
2016/1011,

10. jede andere Funktion oder Tatigkeit, die die externe OGAW-Kapitalver-
waltungsgesellschaft in Bezug auf einen OGAW, den sie nach den Vor-
schriften dieses Gesetzes verwaltet, oder in Bezug auf Dienstleistungen,
die sie nach diesem Satz erbringt, bereits wahrnimmt, sofern ein poten-
zieller Interessenkonflikt, der durch die Erbringung dieser Funktion oder
Tatigkeit fir andere Parteien entsteht, angemessen beigelegt wird.*

b) Absatz 3 Satz 1 wird wie folgt geandert:
aa) Nummer 3 wird durch die folgende Nummer 3 ersetzt:

»3. die Anlageberatung im Sinne des des § 1 Absatz 1a Satz 1 Nummer 1a
des Kreditwesengesetzes,".

bb) In den Nummern 4 und 5 wird jeweils die Angabe ,soweit die Erlaubnis die
Dienstleistung nach Nummer 2 umfasst,“ gestrichen.

cc) Nummer 9 wird durch die folgenden Nummern 9 bis 11 ersetzt:

,9. die Verwaltung von Referenzwerten nach der Verordnung (EU)
2016/1011,

10. Kreditdienstleistungen nach § 2 Absatz 3 des Kreditzweitmarktgesetzes,

11. jede andere Funktion oder Tatigkeit, die die externe AlF-Kapitalverwal-
tungsgesellschaft in Bezug auf einen AlF, den sie nach den Vorschriften
dieses Gesetzes verwaltet, oder in Bezug auf Dienstleistungen, die sie
nach diesem Satz erbringt, bereits wahrnimmt, sofern ein potenzieller In-
teressenkonflikt, der durch die Erbringung dieser Funktion oder Tatigkeit
fur andere Parteien entsteht, angemessen beigelegt wird.”

c) Nach Absatz 3 wird der folgende Absatz 3a eingeflgt:
»(3a) Externe Kapitalverwaltungsgesellschaften durfen neben der kollektiven
Vermogensverwaltung von Investmentvermégen aullerdem Kryptowerte-Dienst-
leistungen nach Artikel 60 Absatz 5 der Verordnung (EU) 2023/1114 erbringen.”

d) Absatz 4 wird durch den folgenden Absatz 4 ersetzt:
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»(4) Externe OGAW-Kapitalverwaltungsgesellschaften und externe AlF-Kapi-
talverwaltungsgesellschaften durfen nicht ausschlie3lich die in Absatz 2 Nummer
1 bis 4 und in Absatz 3 Nummer 1 bis 6 genannten Dienstleistungen und Neben-
dienstleistungen erbringen, ohne auch die kollektive Vermdgensverwaltung zu er-
bringen. Externe OGAW-Kapitalverwaltungsgesellschaften und externe AlF-Kapi-
talverwaltungsgesellschaften durfen keine Referenzwerte nach der Verordnung
(EU) 2016/1011 verwalten, die in den von ihnen verwalteten Investmentvermogen
genutzt werden.”

e) In Absatz 8 wird die Angabe ,Gelddarlehen gewahren“ durch die Angabe ,Kredite
vergeben* ersetzt.

f) Die Absatze 9 bis 10 werden durch die folgenden Absatze 9 bis 10 ersetzt:

»(9) AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaften dirfen im Rahmen der kollektiven
Vermogensverwaltung Kredite vergeben, wenn die Kreditvergabe

1. durch einen Spezial-AlF erfolgt,

2. nach § 221 Absatz 1 Nummer 4 und Absatz 5 Satz 1, § 222 Absatz 1 Satz 5
und Absatz 4, § 240 oder § 261 Absatz 1 Nummer 8 und 10 erfolgt oder

3. auf Grund der Verordnung (EU) Nr.345/2013, der Verordnung (EU)
Nr. 346/2013, der Verordnung (EU) 2015/760 oder des § 3 Absatz 2 in Ver-
bindung mit § 4 Absatz 7 des Gesetzes Uber Unternehmensbeteiligungsge-
sellschaften erlaubt ist.

Die Vergabe eines Kredits liegt nicht vor bei einer der Kreditvergabe nachfolgen-

den Anderung der Kreditbedingungen; Absatz 3 Satz 1 Nummer 10 bleibt unbe-

ruhrt.
(9a) AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaften dirfen im Rahmen der kollektiven

Vermoégensverwaltung fur Entwicklungsférderungsfonds nach § 292a Absatz 2

Birgschaften, Garantien und sonstige Gewahrleistungen fir andere ibernehmen.

(10) Externe Kapitalverwaltungsgesellschaften dirfen an ihre Mutter-, Toch-
ter- und Schwesterunternehmen Kredite fir eigene Rechnung vergeben.®

13. § 21 wird wie folgt geandert:
a) Absatz 1 wird wie folgt gedndert:
aa) Nummer 2 wird durch die folgende Nummer 2 ersetzt:
,2. die Angabe der Geschéftsleiter, einschlief3lich

a) einer Beschreibung der Funktion, des Titels und der Position der be-
treffenden Personen,

b) einer Beschreibung der Berichtslinien und Zustandigkeiten der be-
treffenden Personen innerhalb und aufierhalb der OGAW-Kapital-
verwaltungsgesellschaft,

c) eines Uberblicks Uber die Zeit, die jede dieser Personen fiir jede Auf-
gabe aufwendet,”.

bb) Nummer 7 wird durch die folgenden Nummern 7 und 7a ersetzt:
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”7-

7a.

die Angabe der offiziellen Bezeichnung und der einschlagigen Rechtstra-
gerkennung der OGAW-Kapitalverwaltungsgesellschaft,

einen tragfahigen Geschéaftsplan, aus dem die Art der geplanten Ge-
schafte sowie der organisatorische Aufbau, die geplanten internen Kon-
trollverfahren und Angaben zu den personellen und technischen Res-
sourcen, die fur die Fihrung der Geschafte der OGAW-Kapitalverwal-
tungsgesellschaft eingesetzt werden, hervorgehen, einschlielllich Anga-
ben darlber, wie die OGAW-Kapitalverwaltungsgesellschaft ihren Pflich-
ten nach diesem Gesetz sowie ihren Pflichten nach Artikel 3 Absatz 1,
Artikel 6 Absatz 1 Buchstabe a und Artikel 13 Absatz 1 der Verordnung
(EU) 2019/2088 nachzukommen gedenkt, sowie eine ausflhrliche Be-
schreibung der geeigneten personellen und technischen Ressourcen, die
die OGAW-Kapitalverwaltungsgesellschaft zu diesem Zweck einsetzen
wird,“.

cc) In Nummer 8 wird die Angabe ,entsprechen.” durch die Angabe ,entsprechen,
und® ersetzt.

dd) Nach Nummer 8 wird die folgende Nummer 9 eingeflgt:

,,9.

Angaben uber Auslagerungen und Unterauslagerungen nach § 36 mit
zumindest folgenden Informationen:

a) flr jedes Auslagerungsunternehmen:

aa) die offizielle Bezeichnung und die einschlagige Rechtstrager-
kennung,

bb) das Land, in dem es ansassig ist, und
cc) gegebenenfalls die Aufsichtsbehérde,

b) eine ausfluhrliche Beschreibung der von der OGAW-Kapitalverwal-
tungsgesellschaft eingesetzten personellen und technischen Res-
sourcen fur:

aa) die Wahrnehmung der taglichen Aufgaben der Portfolioverwal-
tung oder des Risikomanagements innerhalb der OGAW-Kapi-
talverwaltungsgesellschaft,

bb) die Uberwachung der tibertragenen Tatigkeit,

c) in Bezug auf jeden OGAW, der von der OGAW-Kapitalverwaltungs-
gesellschaft verwaltet wird oder den sie zu verwalten beabsichtigt:

aa) eine kurze Beschreibung der Ubertragenen Portfolioverwal-
tungsfunktion, einschliel3lich der Frage, ob es sich bei einer sol-
chen Ubertragung um eine anteilige oder eine vollstandige
Ubertragung handelt,

bb) eine kurze Beschreibung der Ubertragenen Risikomanagement-
funktion, einschliel3lich der Frage, ob es sich bei einer solchen
Ubertragung um eine anteilige oder eine vollstandige Ubertra-
gung handelt,
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d) eine Beschreibung der MalRnahmen im Rahmen der Sorgfaltspflich-
ten, die die OGAW-Kapitalverwaltungsgesellschaft zur Uberwa-
chung der Gbertragenen Tatigkeit in regelmaigen Abstanden durch-
fuhren muss.”

b) Absatz 2 wird durch die folgenden Abséatze 2 und 2a ersetzt:

»(2) Die Bundesanstalt hat GUber die Erteilung der Erlaubnis innerhalb von sechs

Monaten nach Einreichung des vollstandigen Antrags zu entscheiden. Als vollstan-
dig im Sinne des Satzes 1 gilt ein Antrag, wenn die OGAW-Kapitalverwaltungsge-
sellschaft mindestens die in Absatz 1 Nummer 1 bis 5, 7 und 7a genannten Anga-
ben und Unterlagen gemacht oder eingereicht hat.

(2a) Die OGAW-Kapitalverwaltungsgesellschaft kann mit der Verwaltung von

OGAW beginnen, sobald die Erlaubnis erteilt ist, frihestens jedoch einen Monat
nachdem sie etwaige fehlende in Absatz 1 Nummer 6, 8 und 9 genannte Angaben
und Unterlagen nachtraglich gemacht oder nachgereicht hat.”

14. § 22 Absatz 1 wird wie folgt gedndert:

a) Nummer 2 wird durch die folgende Nummer 2 ersetzt:

W2.

die Angabe der Geschaftsleiter, insbesondere die Angabe in Bezug auf die in
Anhang | der Richtlinie 2011/61/EU genannten Funktionen, einschlieRlich

a) einer Beschreibung der Funktion, des Titels und der Position der betref-
fenden Personen,

b) einer Beschreibung der Berichtslinien und Zustandigkeiten der betreffen-
den Personen innerhalb und aufRerhalb der AlIF-Kapitalverwaltungsge-
sellschaft,

c) eines Uberblicks Uber die Zeit, die jede dieser Personen fiir jede Aufgabe
aufwendet,

d) einer Beschreibung der personellen und technischen Ressourcen, die
die Aktivitaten der betreffenden Personen unterstitzen,".

b) Nummer 7 wird durch die folgenden Nummern 7 und 7a ersetzt:

”7-

7a.

die Angabe der offiziellen Bezeichnung und der einschlagigen Rechtstrager-
kennung der AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaft,

einen Geschaftsplan, der neben der Organisationsstruktur der AlF-Kapital-
verwaltungsgesellschaft auch Angaben dartber enthalt, wie die AlF-Kapital-
verwaltungsgesellschaft ihren Pflichten nach diesem Gesetz sowie ihren
Pflichten nach Artikel 3 Absatz 1, Artikel 6 Absatz 1 Buchstabe a und Arti-
kel 13 der Verordnung (EU) 2019/2088 nachkommen will, sowie eine detail-
lierte Beschreibung der angemessenen personellen und technischen Res-
sourcen, die die AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaft zu diesem Zweck einset-
zen wird,”.

c) In Nummer 8 wird nach der Angabe ,Vergltungspraxis“ die Angabe ,der AlIF-Ka-
pitalverwaltungsgesellschaft” eingefligt.

d) Nummer 9 wird durch die folgende Nummer 9 ersetzt:
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,,9.

Angaben uber Auslagerungen und Unterauslagerungen nach § 36 mit zumin-
dest folgenden Informationen:

a)

d)

fur jedes Auslagerungsunternehmen:

aa) die offizielle Bezeichnung und die einschlagige Rechtstragerken-
nung,

bb) das Land, in dem es ansassig ist,
cc) gegebenenfalls die Aufsichtsbehérde,

eine ausfuhrliche Beschreibung der von der AlF-Kapitalverwaltungsge-
sellschaft eingesetzten personellen und technischen Ressourcen fir:

aa) die Wahrnehmung der taglichen Aufgaben der Portfolioverwaltung
oder des Risikomanagements innerhalb der AlF-Kapitalverwaltungs-
gesellschaft,

bb) die Uberwachung der tibertragenen Tatigkeit,

in Bezug auf jeden AIF, der von der AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaft
verwaltet wird oder den sie zu verwalten beabsichtigt:

aa) eine kurze Beschreibung der Ubertragenen Aufgaben der Portfo-
I.i_overwaltung, einschliellich der Frage, ob es sich bei ei_ner solchen
Ubertragung um eine anteilige oder eine vollstandige Ubertragung
handelt,

bb) eine kurze Beschreibung der Ubertragenen Risikomanagementfunk-
tion, einschlielllich der Frage, ob es sich bei ej_ner solchen Ubertra-
gung um eine anteilige oder eine vollstandige Ubertragung handelt,

eine Beschreibung der Malinahmen im Rahmen der Sorgfaltspflichten,
die die AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaft zur Uberwachung der Uber-
tragenen Téatigkeit in regelmaRigen Abstanden durchfihren muss,“.

15. Nach § 23 Nummer 2 wird die folgende Nummer 2a eingefugt:

»2a. Tatsachen vorliegen, aus denen sich ergibt, dass die zwei Geschaftsleiter

a) nicht auf Vollzeitbasis bei dieser Kapitalverwaltungsgesellschaft beschéaftigt
oder nicht leitende Mitglieder oder Mitglieder des Leitungsorgans dieser Ka-
pitalverwaltungsgesellschaft sind, die auf Vollzeitbasis die Geschafte der Ka-
pitalverwaltungsgesellschaft flihren, oder

b)

ihren Wohnsitz nicht in der Europaischen Union haben;*.

16. Nach § 27 Absatz 4 wird der folgende Absatz 4a eingefugt:

.(4a)Verwaltet eine Kapitalverwaltungsgesellschaft ein Investmentvermdgen auf
Initiative eines Dritten oder beabsichtigt dies, so

1. legt eine AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaft der Bundesanstalt ausfuhrliche Er-
lauterungen und Belege unter Berlicksichtigung etwaiger Interessenkonflikte fiir
die Einhaltung der Vorgaben der Absatze 1 bis 4 vor,
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2. legt eine OGAW-Kapitalverwaltungsgesellschaft der Bundesanstalt ausfuhrliche
Erlauterungen und Belege unter Berucksichtigung etwaiger Interessenkonflikte flr
die Einhaltung der Vorgaben der Absatze 1 und 2 vor.

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft legt insbesondere dar, welche angemessenen
Schritte sie unternommen hat, um Interessenkonflikte zu verhindern, die sich aus der
Beziehung zu dem Dritten ergeben, oder, falls sich diese Konflikte nicht verhindern
lassen, wie sie diese Interessenkonflikte ermittelt, handhabt, Gberwacht und gegebe-
nenfalls offenlegt, damit sie die Interessen des Investmentvermégens und seiner Anle-
ger nicht beeintrachtigen. Die Satze 1 und 2 gelten auch fir Falle, in denen das Invest-
mentvermdgen den Namen eines als Initiator auftretenden Dritten verwendet oder in
denen eine Kapitalverwaltungsgesellschaft einen als Initiator auftretenden Dritten als
Auslagerungsunternehmen nach § 36 Absatz 1 bestellt.”

§ 28a wird wie folgt geadndert:
a) Absatz 1 wird durch den folgenden Absatz ersetzt:

»(1) AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaften, die einen Entwicklungsférderungs-
fonds verwalten, missen sich den Anforderungen der Mal3geblichen Prinzipien fur
Wirkungsmanagement der Internationalen FinanzCorporation der Weltbankgruppe
vom 4. Oktober 2019 (https://www.impactprinciples.org/9-principles/) unterworfen
haben und diese im Hinblick auf die verwalteten Entwicklungsférderungsfonds
wahrend der gesamten Laufzeit des Fonds anwenden. Die erste nach Prinzip 9
der MaRgeblichen Prinzipien fur Wirkungsmanagement erforderliche unabhangige
Uberpriifung der Anforderungen nach Satz 1 hat durch einen geeigneten Priifer
zum Ende des zweiten Geschaftsjahres ab dem Zeitpunkt der Auflegung des Ent-
wicklungsférderungsfonds oder der Kategorisierung eines bestehenden Fonds als
Entwicklungsférderungsfonds zu erfolgen; danach hat die Uberprifung mindes-
tens alle drei Jahre zu erfolgen. Bei Erfullung der Anforderungen ist die Einhaltung
der MalRgeblichen Prinzipien flir Wirkungsmanagement der AlF-Kapitalverwal-
tungsgesellschaft vom Abschlussprifer nach jeder Uberpriifung zu bescheinigen.*

b) Absatz 2 wird wie folgt geandert:

aa) In Satz 3 wird die Angabe ,jahrlich“ durch die Angabe ,mindestens alle drei
Jahre® ersetzt.

bb) Satz 5 wird durch den folgenden Satz ersetzt:

,Die erste nach Prinzip 9 der MaRgeblichen Prinzipien fur Wirkungsmanage-
ment erforderliche unabhangige Uberprifung des Auslagerungsunterneh-
mens oder des Beratungsunternehmens sowie der Verwaltung des Entwick-
lungsférderungsfonds hat spatestens zum Ende des zweiten Geschéftsjahres
ab dem Zeitpunkt der Auflegung des Fonds oder der Kategorisierung eines
bestehenden Fonds als Entwicklungsforderungsfonds zu erfolgen.”

§ 29 wird wie folgt geandert:

a) Absatz 3 wird wie folgt gedndert:

aa) In Nummer 3 wird die Angabe ,festgelegt sind.” durch die Angabe ,festgelegt
sind,” ersetzt.

bb) Nach Nummer 3 wird die folgende Nummer 4 eingefligt:
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19.

.4. ist sie eine AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaft, so sorgt sie bei der Kre-
ditvergabe fir wirksame Strategien, Verfahren und Prozesse fur die
Vergabe.”

b) Absatz 5a wird gestrichen.

Nach § 29 werden die folgenden §§ 29a und 29b eingeflgt:

,8 29a

Risikomanagement bei Kreditvergabe durch AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaften;
Verordnungsermachtigung

(1) Fur die Zwecke von § 29 Absatz 3 Nummer 4 setzen AlF-Kapitalverwaltungs-
gesellschaften, die AIF verwalten, die Kredite vergeben, ebenfalls wirksame Strategien,
Verfahren und Prozesse fir die Bewertung des Kreditrisikos sowie die Verwaltung und
Uberwachung ihres Kreditportfolios um, halten diese Strategien, Verfahren und Pro-
zesse auf dem neuesten Stand, stellen sicher, dass sie wirksam bleiben, und Gberpri-
fen sie regelmaRig, mindestens jedoch einmal pro Jahr. Satz 1 gilt auch, wenn AIF Gber
Dritte Kreditrisiken erlangen.

(2) Die in Absatz 1 und in § 29 Absatz 3 Nummer 4 genannten Anforderungen
gelten nicht fur die Gewahrung von Gesellschafterdarlehen, wenn der Nominalwert die-
ser Darlehen insgesamt 150 Prozent des Kapitals des AIF nicht Ubersteigt, § 26 Ab-
satz 2 Nummer 2 bleibt unberuhrt.

(3) Eine AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaft stellt sicher, dass in Fallen, in denen
ein von ihr verwalteter AlIF Kredite vergibt, der Nominalwert der von diesem AlIF an
einen einzelnen Kreditnehmer vergebenen Kredite insgesamt 20 Prozent des Kapitals
des AIF nicht Gbersteigt, wenn es sich bei dem Kreditnehmer um einen der folgenden
Akteure handelt:

1. ein Finanzunternehmen im Sinne von Artikel 13 Nummer 25 der Richtlinie
2009/138/EG,

2. einen AIF oder
3. einen OGAW.

Die in Satz 1 genannte Beschrankung gilt unbeschadet der Schwellenwerte, Beschran-
kungen und Bedingungen nach den Verordnungen (EU) Nr.345/2013, (EU)
Nr. 346/2013 und (EU) 2015/760.

(4) Die in Absatz 3 Satz 1 festgelegte Anlagebeschrankung

1. gilt ab dem in den Anlagebedingungen, in der Satzung, im Gesellschaftsvertrag,
im Verkaufsprospekt oder in den Informationen nach § 307 Absatz 1 und 2 des AIF
genannten Datum, wobei das Datum vorbehaltlich des Satzes 2 nicht mehr als 24
Monate nach dem Tag der ersten Zeichnung von Anteilen des AIF liegen darf und
dieser Anwendungszeitpunkt den besonderen Merkmalen und Eigenschaften der
von der AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaft anzulegenden Vermdgenswerte
Rechnung tragen muss,

2. giltnicht mehr, sobald die AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaft mit der Verauflerung
der Vermogenswerte des AlF beginnt, um die Anteile seiner Anleger als Teil der
Auflésung des AIF zuriicknehmen zu kénnen,
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3. wird voribergehend ausgesetzt, wenn das Kapital des AIF erhoht oder verringert
wird; die Aussetzung ist auf den unbedingt erforderlichen Zeitraum zu begrenzen,
wobei den Interessen der Anleger des AlF geblhrend Rechnung zu tragen ist, und
darf in keinem Fall langer als zwolf Monate dauern.

Unter auBergewohnlichen Umstanden kann die Bundesanstalt eine hdchstens 12-mo-
natige Verschiebung des Anwendungszeitpunkts nach Satz 1 Nummer 1 genehmigen,
wenn die AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaft einen ausreichend begriindeten Anlage-
plan vorlegt.

(5) Eine AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaft stellt sicher, dass das Leverage ei-
nes von ihr verwalteten kreditvergebenden AIF den folgenden Wert nicht Ubersteigt:

1. 175 Prozent, wenn es sich um einen offenen AIF handelt,
2. 300 Prozent, wenn es sich um einen geschlossenen AIF handelt.

Das Leverage des kreditvergebenden AIF wird ausgedriickt als das Verhaltnis zwi-
schen dem Risiko dieses AIF, berechnet nach der Commitment-Methode, die in den
nach Artikel 4 Absatz 3 der Richtlinie 2011/61/EU angenommenen delegierten Rechts-
akten festgelegt ist, und seinem Nettoinventarwert. Kreditvereinbarungen, die vollstan-
dig durch vertragliche Kapitalverpflichtungen von Anlegern des kreditvergebenden AlF
abgedeckt sind, gelten fiir die Berechnung des in Satz 2 genannten Verhaltnisses nicht
als Risiko. Unbeschadet der in § 215 Absatz 2, § 263 Absatz 2 und § 274 genannten
Befugnisse der Bundesanstalt gelten die Anforderungen nach Satz 1 nicht flr einen
kreditvergebenden AIF, dessen Kreditvergabe ausschliel3lich in der Gewahrung von
Gesellschafterdarlehen besteht, sofern der Nominalwert dieser Darlehen insgesamt
150 Prozent des Kapitals dieses AlF nicht Gbersteigt.

(6) Verstolt ein kreditvergebender AIF gegen die in Absatz 5 festgelegten Anfor-
derungen und liegt der Verstol auRerhalb der Kontrolle der AlF-Kapitalverwaltungsge-
sellschaft, die ihn verwaltet, so hat die AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaft innerhalb
einer angemessenen Frist die erforderlichen MalRnhahmen zu treffen, um die Situation
zu korrigieren, wobei sie den Interessen der Anleger des kreditvergebenden AlF ge-
buhrend Rechnung zu tragen hat.

(7) Die AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaft stellt sicher, dass ein AlF, den sie ver-
waltet, keine Kredite an folgende Kreditnehmer vergibt:

1. die AlIF-Kapitalverwaltungsgesellschaft oder deren Personal,

2. die Verwahrstelle des AIF oder die Unternehmen, denen die Verwahrstelle nach
Artikel 21 der Richtlinie 2011/61/EU Funktionen in Bezug auf den AlF Ubertragen
hat,

3. ein Unternehmen, dem die AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaft nach § 36 Funktio-
nen Ubertragen hat, oder das Personal dieses Unternehmens,

4. ein Unternehmen innerhalb derselben Gruppe im Sinne von Artikel 2 Nummer 11
der Richtlinie 2013/34/EU wie der AIFM, es sei denn, es handelt sich um ein Fi-
nanzunternehmen, das ausschlieRlich Kredithenmer finanziert, die nicht in den
Nummern 1 bis 3 genannt sind.

(8) Vergibt ein AIF Kredite, so werden die Erldse aus den Krediten abzuglich et-
waiger zulassiger Verwaltungsgebihren diesem AIF in voller Hohe zugerechnet. Alle
Kosten und Ausgaben im Zusammenhang mit der Verwaltung des Kredits sind nach
§ 165 Absatz 3 Nummer 3 oder § 307 Absatz 1 Satz 2 Nummer 13 anzugeben.
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20.

(9) Die Anlagestrategie eines AlF darf weder ganz noch teilweise darin bestehen,
Kredite zu dem alleinigen Zweck zu vergeben, diese Kredite oder Risiken aus der Kre-
ditvergabe auf Dritte zu Ubertragen.

(10) Das Bundesministerium der Finanzen wird ermachtigt, durch Rechtsverord-
nung, die nicht der Zustimmung des Bundesrates bedarf, nahere Bestimmungen fur
Kapitalverwaltungsgesellschaften, die AIF verwalten, die Kredite vergeben, zu den Ri-
sikomanagementsystemen und -verfahren zu erlassen. Das Bundesministerium der Fi-
nanzen kann die Erméachtigung durch Rechtsverordnung auf die Bundesanstalt tber-
tragen.

§ 29b

Risikomanagement bei Kreditvergabe durch AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaften;
Einbehalt

(1) Eine AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaft stellt sicher, dass ein von ihr verwal-
teter AIF 5 Prozent des Nominalwerts jedes Kredits, der vom AIF vergeben und an-
schlieBend auf Dritte Ubertragen worden ist, einbehalt. Dieser Prozentsatz jedes Kre-
dits wird wie folgt einbehalten:

1. bis zur Falligkeit bei Krediten mit einer Laufzeit von bis zu acht Jahren oder bei
Krediten, die Verbrauchern gewahrt werden, unabhangig von ihrer Laufzeit, und

2. fur einen Zeitraum von mindestens acht Jahren bei sonstigen Krediten.
(2) Absatz 1 gilt nicht, wenn

1. die AlIF-Kapitalverwaltungsgesellschaft mit der VerauRerung der Vermégenswerte
des AIF beginnt, um als Teil der Auflésung des AIF Anteile zuricknehmen zu kén-
nen,

2. der Verkauf fir die Einhaltung der nach Artikel 215 des Vertrags Uber die Arbeits-
weise der Europaischen Union (ABI. C 202 vom 7.6.2016, S. 1) erlassenen rest-
riktiven Mallnahmen oder der Produktanforderungen erforderlich ist,

3. der Verkauf des Kredits erforderlich ist, damit die AlF-Kapitalverwaltungsgesell-
schaft die Anlagestrategie des von ihr verwalteten AIF im besten Interesse der
Anleger des AIF umsetzen kann, oder

4. der Verkauf des Kredits auf eine Verschlechterung des mit dem Kredit verbunde-
nen Risikos zurickzufiihren ist, die die AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaft im
Rahmen ihrer Verfahren zur Erfullung der Sorgfaltspflicht nach § 29 Absatz 3 Num-
mer 1 und zur Wahrnehmung des Risikomanagements nach § 29 Absatz 3 Num-
mer 2 bis 4 sowie Absatz 1 dieses Paragraphen festgestellt hat, und der Kaufer
beim Kauf des Kredits Uber diese Verschlechterung informiert wird.

(3) Die AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaft hat auf Ersuchen der Bundesanstalt
dieser nachzuweisen, dass die Bedingungen fiir die Anwendung der Ausnahmen nach
Absatz 2 erfullt sind.”

Nach § 30 Absatz 3 wird der folgende Absatz 3a eingefugt:

»(3a) Eine AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaft stellt sicher, dass von ihr verwaltete
kreditvergebende AlIF geschlossene Fonds sind. Abweichend von Satz 1 kann ein kre-
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ditvergebender AIF ein offener Fonds sein, sofern die AlF-Kapitalverwaltungsgesell-
schaft, die ihn verwaltet, gegeniber der Bundesanstalt nachweisen kann, dass das
Liquiditatsrisikomanagementsystem des AlF mit der Anlagestrategie und der Riicknah-
mepolitik der AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaft vereinbar ist. Die in Satz 1 genannte
Anforderung gilt unbeschadet der Schwellenwerte, Beschrankungen und Bedingungen
nach der Verordnung (EU) Nr. 345/2013, der Verordnung (EU) Nr. 346/2013 und der
Verordnung (EU) 2015/760.“

Nach § 30 wird der folgende § 30a eingeflgt:

,8 30a
Auswahl von Liquiditdtsmanagementinstrumenten; Verordnungsermachtigung

(1) Eine Kapitalverwaltungsgesellschaft hat fir jedes von ihr verwaltete offene In-
vestmentvermodgen mindestens zwei geeignete Liquiditdtsmanagementinstrumente
auszuwahlen. Fir OGAW muss die Auswahl aus der Liste in Anhang IIA Nummer 2 bis
8 der Richtlinie 2009/65/EG und fur AIF muss die Auswahl aus der Liste in Anhang V
Nummer 2 bis 8 der Richtlinie 2011/61/EU erfolgen. Fir OGAW darf sich die Auswahl
nicht ausschlieRlich auf die Instrumente der Nummern 5 und 6 in Anhang IIA der Richt-
linie 2009/65/EG beschranken. Fir AIF darf sich die Auswahl nicht ausschlieRlich auf
die Instrumente der Nummern 5 und 6 in Anhang V der Richtlinie 2011/61/EU be-
schranken.

(2) Eine Kapitalverwaltungsgesellschaft hat vor der Auswahl nach Absatz 1 die
Eignung im Hinblick auf die verfolgte Anlagestrategie, das Liquiditatsprofil und die
Rucknahmepolitik des Investmentvermdgens zu bewerten. Die Kapitalverwaltungsge-
sellschaft hat detaillierte Strategien und Verfahren flir die Aktivierung und die Deakti-
vierung der ausgewahlten Liquiditdtsmanagementinstrumente und operative und admi-
nistrative Vorkehrungen fir den Einsatz solcher Instrumente umzusetzen. Die Kapital-
verwaltungsgesellschaft hat die nach Absatz 1 ausgewahlten Liquiditatsmanagemen-
tinstrumente in die Anlagebedingungen oder die Satzung des Investmentvermdgens
aufzunehmen, sofern es sich um Liquiditditsmanagementinstrumente aus der Liste in
Anhang IIA Nummer 2 bis 8 der Richtlinie 2009/65/EG oder aus der Liste in Anhang V
Nummer 2 bis 8 der Richtlinie 2011/61/EU handelt.

(3) Abweichend von Absatz 1 kann eine Kapitalverwaltungsgesellschaft beschlie-
Ren, fur Geldmarktfonds im Sinne der Verordnung (EU) 2017/1131 nur ein geeignetes
Liquiditdtsmanagementinstrument aus der Liste in Anhang IIA Nummer 2 bis 8 der
Richtlinie 2009/65/EG oder aus der Liste in Anhang V Nummer 2 bis 8 der Richtlinie
2011/61/EU auszuwahlen.

(4) Das Bundesministerium der Finanzen wird ermachtigt, durch Rechtsverord-
nung, die nicht der Zustimmung des Bundesrates bedarf, flir Kapitalverwaltungsgesell-
schaften in Bezug auf die Auswahl und den Einsatz von Liquiditatsmanagementinstru-
menten zusatzliche Bestimmungen zu erlassen. Das Bundesministerium der Finanzen
kann die Ermachtigung durch Rechtsverordnung auf die Bundesanstalt Gbertragen.*

§ 35 wird wie folgt geandert:

a) Die Uberschrift wird durch die folgende Uberschrift ersetzt:
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,§ 35
Meldepflichten von Verwaltungsgesellschaften®.
b) Die Absatze 1 und 2 werden durch die folgenden Abséatze 1 und 2 ersetzt:

»(1) Eine Kapitalverwaltungsgesellschaft unterrichtet die Bundesanstalt regel-
maRig uber die Markte und Instrumente, auf beziehungsweise mit denen sie fur
Rechnung der von ihr verwalteten Investmentvermdgen handelt. Sie legt in Bezug
auf jedes von ihr verwaltete Investmentvermdgen Informationen zu den Instrumen-
ten, mit denen sie handelt, zu den Markten, in denen sie Mitglied ist oder auf denen
sie am Handel aktiv teilnimmt, sowie zu den Risiken und Vermdgenswerten jedes
von ihr verwalteten Investmentvermoégens vor. Diese Angaben umfassen die Ken-
nungen, die erforderlich sind, um die bereitgestellten Daten Gber Vermégenswerte,
Investmentvermégen und Verwaltungsgesellschaften eindeutig identifizieren und
mit anderen aufsichtlichen oder 6ffentlich zuganglichen Datenquellen verknlpfen
zu kénnen.

(2) Die Kapitalverwaltungsgesellschaft legt der Bundesanstalt fir jedes von
ihr verwaltete inlandische Investmentvermégen und EU-Investmentvermdgen so-
wie fur jedes Investmentvermdégen, das von ihr in einem Mitgliedstaat der Europa-
ischen Union oder einem anderen Vertragsstaat des Abkommens tber den Euro-
paischen Wirtschaftsraum vertrieben wird, die folgenden Informationen vor:

1. den prozentualen Anteil der Vermdgensgegenstande eines AlF, die schwer zu
liquidieren sind und fiir die deshalb besondere Regelungen gelten;

2. die Auswahl der Liquiditatsmanagementinstrumente nach § 30a Absatz 1 und
3 sowie Informationen Uber die detaillierten Strategien und Verfahren fir die
Aktivierung und Deaktivierung nach § 30a Absatz 2 Satz 2 sowie fur OGAW
jegliche weiteren Vorkehrungen zum Liquiditdtsmanagement;

3. das aktuelle Risikoprofil des Investmentvermdgens, einschliellich des Markt-
risikos, des Liquiditatsrisikos, des Kontrahentenrisikos sowie sonstiger Risi-
ken, einschliellich des operationellen Risikos und des Gesamtbetrags des
vom Investmentvermdgen eingesetzten Leverage;

4. die folgenden Informationen Uber Auslagerungsvereinbarungen in Bezug auf
Funktionen der Portfolioverwaltung oder des Risikomanagements:

a) folgende Angaben zum Auslagerungsunternehmen:

aa) die Angabe der Firma, des Geschéftssitzes oder des Sitzes der
Zweigniederlassung,

bb) die Angabe, ob es enge Verbindungen zur Kapitalverwaltungsgesell-
schaft hat,

cc) die Angabe, ob es ein fir die Zwecke der Vermobgensverwaltung zu-
gelassenes oder beaufsichtigtes Unternehmen ist, gegebenenfalls
Angaben zu seiner Aufsichtsbehorde,

dd) seine Rechtstragerkennung, die erforderlich ist, um die bereitgestell-
ten Informationen mit anderen aufsichtlichen oder 6ffentlich zugang-
lichen Datenquellen zu verknupfen,
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b) die Zahl der Mitarbeiter in Vollzeitdquivalenten, die die Kapitalverwal-
tungsgesellschaft fur die laufenden Portfolioverwaltungs- oder Risikoma-
nagementaufgaben selbst einsetzt,

c) eine Liste und die Beschreibung der Téatigkeiten, die im Zusammenhang
mit der Portfolioverwaltung und dem Risikomanagement ausgelagert wer-
den,

d) im Falle der Auslagerung der Portfolioverwaltung den Betrag und den pro-
zentualen Anteil der Vermogenswerte des Investmentvermogens, die der
Auslagerungsvereinbarung in Bezug auf die Portfolioverwaltung unterlie-
gen,

e) die Zahl der Mitarbeiter in Vollzeitaquivalenten, die die Kapitalverwal-
tungsgesellschaft zur Uberwachung der Auslagerungsvereinbarung ein-
setzt,

f) die Anzahl und die Daten der regelmaRigen Uberpriifungen im Rahmen
der Sorgfaltspflichten, die die Kapitalverwaltungsgesellschaft zur Uberwa-
chung der Ubertragenen Tatigkeit durchfiihrt, eine Liste der ermittelten
Probleme und gegebenenfalls der zur Behebung dieser Probleme ergrif-
fenen MalRnahmen sowie den Zeitpunkt, bis zu dem diese MaRnahmen
umgesetzt werden mussen,

g) im Fall einer Unterauslagerungsvereinbarung die nach den Buchstaben
a, ¢ und d erforderlichen Informationen Uber das Unterauslagerungsun-
ternehmen und die Tatigkeiten im Zusammenhang mit der Portfoliover-
waltung und dem Risikomanagement, die weiterausgelagert werden,

h) das Datum des Beginns und des Endes der Vertragslaufzeit der Auslage-
rungs- und Unterauslagerungsvereinbarung;

die Ergebnisse der nach § 29 Absatz 3 Nummer 2 und § 30 Absatz 2 durch-
geflhrten Stresstests und

die Liste der Mitgliedstaaten, in denen die Anteile des Investmentvermdgens
von der Kapitalverwaltungsgesellschaft oder von einer Vertriebsstelle, die im
Namen dieser Kapitalverwaltungsgesellschaft handelt, tatsachlich vertrieben
werden.*

c) Nach Absatz 4 werden die folgenden Absatze 4a und 4b eingeflgt:

.(4a)Die Kapitalverwaltungsgesellschaft informiert die Bundesanstalt unver-

ziglich Gber

1.

die Aktivierung oder Deaktivierung des in der Liste in Anhang IIA Nummer 1
der Richtlinie 2009/65/EG genannten Liquiditdtsmanagementinstruments fir
einen inlandischen OGAW oder des in der Liste in Anhang V Nummer 1 der
Richtlinie 2011/61/EU genannten Liquiditdtsmanagementinstruments;

die Aktivierung oder Deaktivierung eines der in der Liste in Anhang IIA Num-
mer 2 bis 8 der Richtlinie 2009/65/EG genannten Liquiditatsmanagementin-
strumente flir einen inlandischen OGAW oder der in der Liste in Anhang V
Nummer 2 bis 8 der Richtlinie 2011/61/EU genannten Liquiditdtsmanagemen-
tinstrumente, wenn dies nicht dem normalen Geschéaftsverlauf nach den Anla-
gebedingungen, nach der Satzung oder nach dem Gesellschaftsvertrag des
Investmentvermogens entspricht.
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(4b) Die Kapitalverwaltungsgesellschaft informiert die Bundesanstalt innerhalb
eines angemessenen Zeitraums vor der Aktivierung oder Deaktivierung der Ab-
spaltung illiquider Anlagen nach § 98 Absatz 5.

d) Absatz5

wird durch den folgenden Absatz 5 ersetzt:

»(5) Die Bundesanstalt kann fir Kapitalverwaltungsgesellschaften regelmafig
oder ad hoc zusatzliche Meldepflichten festlegen, sofern

1. dies fir die wirksame Uberwachung von Systemrisiken erforderlich ist oder

2. die Europaische Wertpapier- und Marktaufsichtsbehdrde nach Anhérung des
Europaischen Ausschusses flr Systemrisiken die Bundesanstalt ersucht, sol-
che zusatzlichen Meldepflichten aufzuerlegen, soweit dies zur Sicherung der
Stabilitat und Integritat des Finanzsystems oder zur Forderung eines langfris-
tigen nachhaltigen Wachstums erforderlich ist.

Die Bundesanstalt informiert die Europaische Wertpapier- und Marktaufsichtsbe-
horde Uber die zusatzlichen Meldepflichten nach Satz 1 Nummer 1.¢

e) In Absatz 9 wird die Angabe ,AlF-Verwaltungsgesellschaften“ durch die Angabe
»verwaltungsgesellschaften® ersetzt.

23. § 36 wird wie

a) Absatz 1

folgt geandert:

Satz 1 wird wie folgt geandert:

aa) In der Angabe vor Nummer 1 wird nach der Angabe ,Aufgaben® die Angabe
,hach § 1 Absatz 19 Nummer 24 oder die Dienst- und Nebendienstleistungen
nach § 20 Absatz 2 Satz 1 Nummer 1 bis 3 und 8 bis 10 sowie Absatz 3 Satz 1
Nummer 2 bis 5 und 9 bis 11“ eingefugt.

bb) In Nummer 2 wird nach der Angabe ,Aufgaben® die Angabe ,und Dienst- und
Nebendienstleistungen® eingefligt.

cc) Nummer 6 wird wie folgt gedndert:

aaa)

bbb)

In Buchstabe a wird nach der Angabe ,Aufgaben“ die Angabe ,und
Dienst- und Nebendienstleistungen® eingefiigt.

Buchstabe b wird durch den folgenden Buchstaben b ersetzt:

,D) in der Lage ist, die Ubernommenen Aufgaben und Dienst- und Ne-
bendienstleistungen ordnungsgemaf wahrzunehmen, und®.

dd) Nummer 7 wird durch die folgende Nummer 7 ersetzt:

[ . die Kapitalverwaltungsgesellschaft muss in der Lage sein, die ausgelager-

ten Aufgaben und Dienst- und Nebendienstleistungen jederzeit wirksam
zu Uberwachen und sicherzustellen, dass die Wahrnehmung der tbertra-
genen Aufgaben und die Erbringung der Ubertragenen Dienst- und Ne-
bendienstleistungen unabhangig vom aufsichtsrechtlichen Status und
Standort des Auslagerungs- oder Unterauslagerungsunternehmens im
Fall von OGAW-Kapitalverwaltungsgesellschaften der Richtlinie
2009/65/EG und im Fall von AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaften der
Richtlinie 2011/61/EU entsprechen; die Kapitalverwaltungsgesellschaft
hat sich insbesondere die erforderlichen Weisungsbefugnisse und die
Kindigungsrechte vertraglich zu sichern; daruber hinaus hat sie bei einer
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Auslagerung auf ein Unternehmen in einem Drittstaat vertraglich sicher-
zustellen, dass das Auslagerungsunternehmen einen inlandischen Zu-
stellungsbevollmachtigten zu benennen hat, an den Bekanntgaben und
Zustellungen durch die Bundesanstalt bewirkt werden kdnnen, und®.

Nach Absatz 1 wird der folgende Absatz 1a eingefugt:

»(1a) Ungeachtet von Vertriebsvereinbarungen zwischen einer Kapitalverwal-
tungsgesellschaft und einer Vertriebsstelle gilt dieser Paragraph nicht in Fallen, in
denen

1. die in Anhang Il Spiegelstrich 3 der Richtlinie 2009/65/EG oder in Anhang |
Nummer 2 Buchstabe b der Richtlinie 2011/61/EU genannte Vertriebsfunktion
von einer oder mehreren Vertriebstellen wahrgenommen wird, die in eigenem
Namen handelt oder handeln, und

2. die Investmentvermoégen im Einklang mit der Richtlinie 2014/65/EU oder Gber
Versicherungsanlageprodukte nach der Richtlinie (EU) 2016/97 vertrieben
werden.*

Absatz 5 wird durch den folgenden Absatz 5 ersetzt:

»(5) Die Kapitalverwaltungsgesellschaft darf Aufgaben und Dienst- und Ne-
bendienstleistungen nach Absatz 1 Satz 1 nicht in einem Umfang Ubertragen, der
dazu fuhrt, dass sie nicht langer als Verwaltungsgesellschaft oder als Erbringer der
in Absatz 1 Satz 1 genannten Dienst- und Nebendienstleistungen angesehen wer-
den kann und zu einer Briefkastenfirma wird.”

In Absatz 6 Satz 1 in der Angabe vor Nummer 1 und in Absatz 9 wird jeweils nach
der Angabe ,Aufgaben” die Angabe ,und Dienst- und Nebendienstleistungen nach
Absatz 1 Satz 1 eingeflgt.

In Absatz 11 Satz 1 Nummer 1 wird die Angabe ,diesem Gesetz* durch die Angabe
.den Absatzen 2 und 6 Satz 1 Nummer 2 ersetzt.

§ 38 Absatz 3 Satz 2 Nummer 6 wird durch die folgende Nummer 6 ersetzt:

,0.

den Artikeln 5 bis 9 und 18 bis 27 der Verordnung (EU) 2017/2402,.

§ 39 wird wie folgt geandert:

a)

Absatz 1 Satz 1 Nummer 4 wird durch die folgende Nummer 4 ersetzt:

»4. im Zuge einer Umwandlung nach § 305 des Umwandlungsgesetzes auf eine
EU-Verwaltungsgesellschaft verschmolzen wird, sofern der Gbernehmende
oder neue Rechtstrager nach § 320 des Umwandlungsgesetzes eine EU-Ver-
waltungsgesellschaft ist oder nach § 333 des Umwandlungsgesetzes ihren
satzungsmafigen Sitz ins Ausland verlegt.”

Nach Absatz 4 wird der folgende Absatz 5 eingefligt:
»(5) Mit dem Erléschen der Erlaubnis beziehungsweise der Aufhebung der Er-

laubnis erlischt das Recht der Kapitalverwaltungsgesellschaft, ein Investmentver-
mogen zu verwalten.”

§ 40 wird wie folgt geandert:

a)

Absatz 2 wird gestrichen.
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b) In Absatz 2a Satz 1 Nummer 33 wird die Angabe ,des Europaischen Parlaments
und des Rates vom 23. Juli 2014 zur Verbesserung der Wertpapierlieferungen und
-abrechnungen in der Europaischen Union und Uber Zentralverwahrer sowie zur
Anderung der Richtlinien 98/26/EG und 2014/65/EU und der Verordnung (EU)
Nr. 236/2012 (ABI. L 257 vom 28.8.2014, S. 1; L 349 vom 21.12.2016, S. 5), die
zuletzt durch die Verordnung (EU) 2022/2554 (ABI. L 333 vom 27.12.2022, S. 1)
geandert worden ist,“ gestrichen.

27. Nach § 40 werden die folgenden §§ 40a bis 40d eingeflgt:

.8 40a
Bestellung eines Sonderbeauftragten

(1) Die Bundesanstalt kann aus besonderem Anlass einen Sonderbeauftragten
bestellen und diesen mit der Wahrnehmung von Aufgaben bei einer Kapitalverwal-
tungsgesellschaft betrauen. Sie Gbertragt ihm die hierflr erforderlichen Befugnisse.

(2) Der Sonderbeauftragte muss unabhangig, zuverlassig und zur ordnungsge-
maflen Wahrnehmung der ihm Ubertragenen Aufgaben im Sinne einer nachhaltigen
Geschaftspolitik der Kapitalverwaltungsgesellschaft und der Wahrung der Finanz-
marktstabilitat geeignet sein; soweit der Sonderbeauftragte Aufgaben eines Geschafts-
leiters oder eines Aufsichtsorganmitglieds Ubernimmt, muss er Gewahr fur die erfor-
derliche fachliche Eignung bieten.

(3) Soweit dem Sonderbeauftragten nicht die Wahrnehmung der Befugnisse ei-
nes Geschéaftsleiters oder eines Aufsichtsorganmitglieds Ubertragen wird, kann auch
eine juristische Person bestellt werden. Bei der Auswahl einer Wirtschaftsprifungsge-
sellschaft oder einer Buchprifungsgesellschaft als Sonderbeauftragter darf die Bun-
desanstalt ohne Prifung davon ausgehen, dass die Wirtschaftsprifungsgesellschaft
oder die Buchprufungsgesellschaft nur Personal einsetzen, das zuverlassig und zur
ordnungsgemaflen Wahrnehmung der Ubertragenen Aufgaben geeignet ist.

§ 40b
Rechte und Pflichten des Sonderbeauftragten
(1) Der Sonderbeauftragte ist im Rahmen seiner Aufgaben berechtigt,
1. von den Aufsichtsorganmitgliedern, Geschéaftsleitern und den Beschaftigten der
Kapitalverwaltungsgesellschaft Auskiinfte und die Vorlage von Unterlagen zu ver-

langen,

2. an allen Sitzungen und Versammlungen der Aufsichtsorgane und sonstiger Gre-
mien der Kapitalverwaltungsgesellschaft in beratender Funktion teilzunehmen,

3. die Geschaftsraume der Kapitalverwaltungsgesellschaft zu betreten,

4. Einsicht in deren Geschaftspapiere und Biicher zu nehmen und Nachforschungen
anzustellen.

Die Geschaftsleiter und Aufsichtsorganmitglieder haben den Sonderbeauftragten bei
der Wahrnehmung seiner Aufgaben zu unterstitzen.
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(2) Der Sonderbeauftragte ist gegeniber der Bundesanstalt zur Auskunft Gber
alle Erkenntnisse im Rahmen seiner Tatigkeit verpflichtet.

§ 40c
Mégliche Aufgaben und Befugnisse des Sonderbeauftragten
(1) Die Bundesanstalt kann dem Sonderbeauftragten insbesondere Ubertragen:

1. die Aufgaben und Befugnisse eines oder mehrerer Geschaftsleiter wahrzuneh-
men, wenn Tatsachen vorliegen, aus denen sich ergibt, dass der oder die Ge-
schaftsleiter der Kapitalverwaltungsgesellschaft nicht zuverlassig ist oder sind oder
nicht die zur Leitung der Kapitalverwaltungsgesellschaft erforderliche fachliche
Eignung hat oder haben;

2. die Aufgaben und Befugnisse eines oder mehrerer Geschéaftsleiter wahrzuneh-
men, wenn die Kapitalverwaltungsgesellschaft nicht mehr Gber die erforderliche
Anzahl von Geschéftsleitern verfligt, insbesondere weil die Bundesanstalt die Ab-
berufung eines Geschaftsleiters verlangt oder ihm die Ausiibung seiner Tatigkeit
untersagt hat;

3. die Aufgaben und Befugnisse von Geschéftsleitern oder Aufsichtsorganmitgliedern
der Kapitalverwaltungsgesellschaft jeweils insgesamt oder teilweise wahrzuneh-
men, wenn entweder die Voraussetzungen des § 23 Nummer 3 oder des § 40 Ab-
satz 3 vorliegen,;

4. geeignete Mallnahmen zur Herstellung und Sicherung einer ordnungsgemalien
Geschaftsorganisation einschlielllich eines angemessenen Risikomanagements
oder Liquiditatsmanagements zu ergreifen, wenn die Kapitalverwaltungsgesell-
schaft nachhaltig gegen Bestimmungen dieses Gesetzes, des Geldwaschegeset-
zes oder des Wertpapierhandelsgesetzes, gegen die zur Durchflhrung dieser Ge-
setze erlassenen Verordnungen oder gegen Anordnungen der Bundesanstalt ver-
stoRen hat;

5. zu Uberwachen, dass Anordnungen der Bundesanstalt gegenilber der Kapitalver-
waltungsgesellschaft befolgt werden;

6. Malnahmen der Kapitalverwaltungsgesellschaft zur Abwendung einer Gefahr im
Sinne des § 42 zu Uberwachen, selbst MalRnahmen zur Abwendung einer Gefahr
zu ergreifen oder die Befolgung von MalRlhahmen der Bundesanstalt nach § 42 zu
uberwachen;

7. Schadensersatzanspriiche gegen Geschéaftsleiter oder Aufsichtsorganmitglieder
oder ehemalige Geschéftsleiter oder Aufsichtsorganmitglieder zu priifen, wenn An-
haltspunkte fir einen Schaden der Kapitalverwaltungsgesellschaft durch eine
Pflichtverletzung von Geschaftsleitern oder Aufsichtsorganmitgliedern vorliegen.

(2) Soweit der Sonderbeauftragte die Aufgaben und Befugnisse eines Geschafts-
leiters oder Aufsichtsorganmitglieds der Kapitalverwaltungsgesellschaft insgesamt
wahrnimmt, ruhen die Aufgaben und Befugnisse des betroffenen Geschéftsleiters oder
Aufsichtsorganmitglieds. Werden dem Sonderbeauftragten fiir die Wahrnehmung einer
Aufgabe nur teilweise die Befugnisse eines Geschaftsleiters oder Aufsichtsorganmit-
glieds eingerdumt, hat dies keine Auswirkung auf die Ubrigen Befugnisse des Ge-
schaftsleiters oder Aufsichtsorganmitglieds der Kapitalverwaltungsgesellschaft.
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28.

(3) Der Sonderbeauftragte kann nicht gleichzeitig die Funktion eines oder mehre-
rer Geschéaftsleiter und eines oder mehrerer Aufsichtsorganmitglieder wahrnehmen.
Die umfassende Ubertragung aller Aufgaben und Befugnisse eines oder mehrerer Ge-
schaftsleiter auf den Sonderbeauftragten kann nur in den Fallen des Absatzes 1 Num-
mer 1 und 2 erfolgen. Seine Vertretungsbefugnis richtet sich dabei nach der Vertre-
tungsbefugnis des oder der Geschéftsleiter, an dessen oder deren Stelle der Sonder-
beauftragte bestellt ist.

(4) Solange die Bundesanstalt einem Sonderbeauftragten die Funktion eines Ge-
schéftsleiters Ubertragen hat, kénnen die nach anderen Rechtsvorschriften hierzu be-
rufenen Personen oder Aufsichtsorgane ihr Recht, einen Geschéftsleiter zu bestellen,
nur mit Zustimmung der Bundesanstalt austiben.

(5) Ubertragt die Bundesanstalt die Aufgaben und Befugnisse eines Geschéafts-
leiters nach Absatz 1 Nummer 1 oder Nummer 2 auf einen Sonderbeauftragten, wer-
den die Ubertragung, die Vertretungsbefugnis sowie die Aufhebung der Ubertragung
von Amts wegen in das Handelsregister eingetragen.

(6) Das Aufsichtsorgan der Kapitalverwaltungsgesellschaft, das fir den Aus-
schluss von Gesellschaftern von der Geschaftsfliihrung und Vertretung oder die Abbe-
rufung geschaftsfliihrungs- oder vertretungsbefugter Personen zustandig ist, kann bei
Vorliegen eines wichtigen Grundes beantragen, die Ubertragung der Funktion eines
Geschéftsleiters auf den Sonderbeauftragten aufzuheben.

(7) Die durch die Bestellung des Sonderbeauftragten entstehenden Kosten ein-
schlieBlich der diesem zu gewahrenden angemessenen Auslagen und der Vergutung
fallen der Kapitalverwaltungsgesellschaft zur Last. Die Héhe der Vergitung setzt die
Bundesanstalt fest. Die Bundesanstalt schief3t die Auslagen und die Vergitung auf An-
trag des Sonderbeauftragten vor.

§ 40d
Haftung des Sonderbeauftragten

Sonderbeauftragte haften bei Handlungen im Rahmen des § 40c Absatz 1, sofern
sie selbst MalRnahmen zur Abwendung einer Gefahr ergreifen, fur Vorsatz und Fahr-
lassigkeit. Wurde der Sonderbeauftragte nach § 40c Absatz 1 Nummer 5 oder Num-
mer 6 ausschlieRlich fir die Uberwachung von Anordnungen der Bundesanstalt gegen-
Uber der Kapitalverwaltungsgesellschaft, fir die Uberwachung von MaRnahmen der
Kapitalverwaltungsgesellschaft zur Abwendung einer Gefahr im Sinne des § 42 oder
fur die Uberwachung der Einhaltung von MaRnahmen der Bundesanstalt nach § 42
bestellt, so haftet er nur fir Vorsatz. Bei fahrlassigem Handeln beschrankt sich die Er-
satzpflicht des Sonderbeauftragten auf 1 Million Euro. Handelt es sich um eine Aktien-
gesellschaft, deren Aktien zum Handel im regulierten Markt zugelassen sind, be-
schrankt sich die Ersatzpflicht auf 50 Millionen Euro.”

§ 44 wird wie folgt geandert:
a) Absatz 1 Satz 2 und 3 werden durch die folgenden Satze ersetzt:

,Wird der AIF als offener AIF in der Rechtsform der Investmentaktiengesellschaft
mit veranderlichem Kapital aufgelegt, gelten die §§ 108 bis 112, 114 bis 118 und
120 bis 123 entsprechend. Wird der AIF als offener AIF in der Rechtsform der
offenen Investmentkommanditgesellschaft aufgelegt, gelten die §§ 124 bis 127
und 129 bis 138 entsprechend. Wird der AIF als geschlossener AIF in der Rechts-
form der Investmentaktiengesellschaft mit fixem Kapital aufgelegt, gelten die
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§§ 140 bis 146 und 148 entsprechend. Wird der AIF als geschlossener AlF in der
Rechtsform der geschlossenen Investmentkommanditgesellschaft aufgelegt, gel-
ten die §§ 149 bis 152 und 155 bis 161 entsprechend.®

Absatz 2 und 3 werden durch die folgenden Absatze 2 und 3 ersetzt:

»(2) AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaften, bei denen die Voraussetzungen
nach § 2 Absatz 4 Satz 2 vorliegen, Ubermitteln der Bundesanstalt mit dem Antrag
auf Registrierung zusatzlich zu den in Absatz 1 genannten Angaben

1. die Angabe der Geschéftsleiter,

2. die Namen der an der jeweiligen AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaft bedeu-
tend beteiligten Inhaber und

3. eine Erklarung, nach der

a) die Voraussetzungen nach Absatz 1 Satz 1 Nummer 7 und § 2 Absatz 4
Satz 2 und 3 erfullt sind und

b) die eingereichten Unterlagen im Hinblick auf die Angaben nach Num-
mer 1 und 2 und Absatz 1 Nummer 2 und 3 sowie im Hinblick auf das
Vorliegen der Voraussetzungen nach Absatz 1 Nummer 6 und 7 vollstan-
dig und richtig sind.

(3) Die AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaft hat der Bundesanstalt unverzig-
lich Folgendes anzuzeigen:

1. die Bestellung einer Person zum Geschéaftsleiter;
2. das Ausscheiden eines Geschaftsleiters;

3. den Erwerb oder die Aufgabe einer bedeutenden Beteiligung an der AlF-Ka-
pitalverwaltungsgesellschaft allein oder im Zusammenwirken mit anderen Per-
sonen oder Unternehmen unter Angabe des Namens und der Anschrift sowie
der Hohe der Beteiligung.”

Absatz 5 Satz 3 wird durch folgenden Satz ersetzt:

»3 39 Absatz 4 und 5, § 40 Absatz 2a und die § 40a bis 40d sind entsprechend
anzuwenden.”

Absatz 6 wird durch die folgenden Absatze 6 und 6a ersetzt:

»(6) Sind die in § 2 Absatz 4, 6 oder 7 genannten Voraussetzungen nicht mehr
erflllt, hat die AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaft innerhalb von 30 Tagen

1. die Erlaubnis nach den §§ 20 und 22 innerhalb von 30 Kalendertagen zu be-
antragen oder

2. das Verwaltungsrecht auf eine andere AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaft zu
Ubertragen.

(6a) Hat die AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaft eine Erlaubnis nach Absatz 6
Nummer 1 beantragt und wird sie von der Bundesanstalt aufgefordert, die fur die
Erteilung der Erlaubnis nach § 22 erforderlichen Angaben und Unterlagen bei der
Bundesanstalt vollstandig einzureichen, hat sie innerhalb von drei Monaten dieser
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29.

30.

31.

Aufforderung nachzukommen. Nach erfolglosem Ablauf dieser Frist gilt der Erlaub-
nisantrag der AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaft als zuriickgenommen.*

§ 45 wird durch den folgenden § 45 ersetzt:

,§ 45

Jahresabschluss und Lagebericht von registrierungspflichtigen AlF-Kapitalverwal-
tungsgesellschaften

Bei einer Kapitalverwaltungsgesellschaft, bei der zum einen die Voraussetzungen
nach § 2 Absatz 4 Satz 2 vorliegen oder die nach Artikel 14 der Verordnung (EU)
Nr. 345/2013 oder nach Artikel 15 der Verordnung (EU) Nr. 346/2013 registriert ist und
auf die zum anderen § 44 Absatz 1 Nummer 7 Satz 2 bis 5 nicht anzuwenden ist, sind
fur den Jahresabschluss die Bestimmungen des Ersten Unterabschnitts des Zweiten
Abschnitts des Dritten Buches des Handelsgesetzbuchs und fir den Lagebericht die
Bestimmungen des § 289 des Handelsgesetzbuchs einzuhalten, soweit sich nichts an-
deres ergibt aus

1. dem entsprechend anwendbaren § 120 Absatz 2 bis 8 bei internen Kapitalverwal-
tungsgesellschaften, die kreditvergebende AIF sind und in der Rechtsform einer
juristischen Person betrieben werden, oder

2. dem entsprechend anwendbaren § 135 Absatz 3 bis 11 bei internen Kapitalverwal-
tungsgesellschaften, die kreditvergebende AIF sind und in der Rechtsform einer
Personenhandelsgesellschaft betrieben werden.

§ 264 Absatz 1 Satz 4 erster Halbsatz, Absatz 3 und 4, § 264b sowie die §§ 289b bis
289e und 289g des Handelsgesetzbuchs sind nicht anzuwenden.”

§ 45a wird wie folgt geadndert:

a) Absatz 3 Satz 1 wird durch den folgenden Satz ersetzt:
,Der Abschlussprufer hat auch zu prufen, ob die Kapitalverwaltungsgesellschaft
die Bestimmungen dieses Gesetzes beachtet hat und ihren Verpflichtungen nach
dem Geldwaschegesetz nachgekommen ist.*

b) Nach Absatz 4 Satz 3 wird der folgende Satz eingeflgt:
,oatz 1 bis 3 sind nicht auf Kapitalverwaltungsgesellschaften, die nach Artikel 14
der Verordnung (EU) Nr. 345/2013 oder nach Artikel 15 der Verordnung (EU)

Nr. 346/2013 registriert sind, anzuwenden.*

§ 46 wird durch den folgenden § 46 ersetzt:

,§ 46

Jahresabschluss und Lagebericht von extern verwalteten kreditvergebenden Spezial-
AlF

Bei einem extern verwalteten inlandischen kreditvergebenden Spezial-AlF, der von
einer AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaft, die die Voraussetzungen des § 2 Absatz 4
Satz 2 erflillt, verwaltet wird, flr den § 44 Absatz 1 Nummer 7 Satz 2 bis 5 nicht anzu-
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wenden ist, sind fur den Jahresabschluss die Bestimmungen des Ersten Unterab-
schnitts des Zweiten Abschnitts des Dritten Buches des Handelsgesetzbuchs und flr
den Lagebericht die Bestimmungen des § 289 des Handelsgesetzbuchs anzuwenden,
soweit sich nichts anderes ergibt aus

1. dem entsprechend anwendbaren § 120 Absatz 2 bis 8 bei Spezial-AlF in der
Rechtsform einer juristischen Person oder

2. dem entsprechend anwendbaren § 135 Absatz 3 bis 11 bei Spezial-AlF in der
Rechtsform einer Personenhandelsgesellschaft.

§ 264 Absatz 1 Satz 4 erster Halbsatz, Absatz 3 und 4, § 264b sowie die §§ 289b bis
289e und 289g des Handelsgesetzbuchs sind nicht anzuwenden.”

§ 47 wird wie folgt geandert:

a) Die Uberschrift wird durch die folgende Uberschrift ersetzt:

,§ 47

Abschlussprifung bei extern verwalteten kreditvergebenden Spezial-AlF; Verord-
nungsermachtigung®.

b) In Absatz 1 und Absatz 3 Satz 1 wird jeweils die Angabe ,geschlossenen” gestri-
chen.

c) In Absatz 5 Satz 1 wird die Angabe ,geschlossenen inlandischen Spezial-AlF zu
erhalten, fur deren Rechnung AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaften, die die Vo-
raussetzungen des § 2 Absatz 4 Satz 2 erflllen, Gelddarlehen nach § 285 Ab-
satz 2 oder § 292a Absatz 2 vergeben® durch die Angabe ,inlandischen kreditver-
gebenden Spezial-AlF zu erhalten, die von AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaften,
die die Voraussetzungen des § 2 Absatz 4 Satz 2 erflllen, verwaltet werden® er-
setzt.

§ 49 wird wie folgt geandert:
a) Absatz 1 Satz 2 wird durch den folgenden Satz ersetzt:

,Das Anzeigeschreiben muss neben der Erklarung der Absicht nach Satz 1 die
Informationen nach Artikel 1 der Delegierten Verordnung (EU) 2024/911 enthal-
ten.”

b) Absatz 4 Satz 1 wird durch den folgenden Satz ersetzt:

,Andern sich die Verhaltnisse, die nach Absatz 1 Satz 2 angezeigt wurden, hat die
OGAW-Kapitalverwaltungsgesellschaft der Bundesanstalt und den zusténdigen
Stellen des Aufnahmemitgliedstaates der OGAW-Kapitalverwaltungsgesellschaft
die Anderungen unter Beachtung von Artikel 4 der Delegierten Verordnung (EU)
2024/911 mindestens einen Monat vor dem Wirksamwerden der Anderungen an-
zuzeigen.®

c) Absatz 5 Satz 2 wird durch den folgenden Satz ersetzt:
,Das Anzeigeschreiben muss neben der Erklarung der Absicht nach Satz 1 die

Informationen nach Artikel 2 der Delegierten Verordnung (EU) 2024/911 enthal-
ten.”
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34.

35.

36.

37.

d) Absatz 6 Satz 4 wird durch den folgenden Satz ersetzt:

LAndern sich die Verhaltnisse, die nach Absatz 5 Satz 2 angezeigt wurden, hat die
OGAW-Kapitalverwaltungsgesellschaft der Bundesanstalt und den zustandigen
Stellen des Aufnahmemitgliedstaates der OGAW-Kapitalverwaltungsgesellschaft
die Anderungen unter Beachtung von Artikel 4 der Delegierten Verordnung (EU)
2024/911 vor dem Wirksamwerden der Anderungen anzuzeigen.*

§ 50 wird wie folgt geandert:
a) Absatz 1 wird wie folgt geandert:
aa) Satz 1 wird durch den folgenden Satz ersetzt:

.Beabsichtigt eine OGAW-Kapitalverwaltungsgesellschaft, Gber eine Zweig-
niederlassung oder im Wege des grenziberschreitenden Dienstleistungsver-
kehrs EU-OGAW zu verwalten, so Ubermittelt die Bundesanstalt den zustan-
digen Stellen des Aufnahmemitgliedstaates ein Anzeigeschreiben nach Arti-
kel 1 oder 2 der Delegierten Verordnung (EU) 2024/911 jeweils in Verbindung
mit Anhang Il oder VII der Durchfiihrungsverordnung (EU) 2024/910 und fugt
der Anzeige Bescheinigungen nach Anhang IV und V der Durchfihrungsver-
ordnung (EU) 2024/910 bei.”

bb) Satz 2 Nummer 2 wird durch die folgende Nummer 2 ersetzt:
»2. Angaben nach Artikel 3 der Delegierten Verordnung (EU) 2024/911."
b) Absatz 2 wird wie folgt geandert:

aa) In Satz 2 wird die Angabe ,Absatz 1 Satz 1“ durch die Angabe ,Anhang V der
Verordnung (EU) 2024/910° ersetzt.

bb) In Satz 3 wird nach der Angabe ,Aufnahmemitgliedstaates” die Angabe ,unter
Beachtung von Artikel 4 der Delegierten Verordnung (EU) 2024/911“ einge-
fagt.

c) In Absatz 3 wird die Angabe ,Absatz 1 Satz 1“ durch die Angabe ,Anhang V der
Verordnung (EU) 2024/910“ ersetzt.

§ 51 Absatz 1 Satz 1 Nummer 2 wird durch die folgende Nummer 2 ersetzt:

.2. der Bundesanstalt ein Anzeigeschreiben nach Artikel 1 oder 2 der Delegierten
Verordnung (EU) 2024/911 jeweils in Verbindung mit Anhang Il und VII der
Durchflihrungsverordnung (EU) 2024/910 und Bescheinigungen nach Anhang IV
der Durchfiuihrungsverordnung (EU) 2024/910 Gbermittelt haben®.

§ 52 wird wie folgt geandert:

a) Absatz 1 Satz 2 Nummer 2 wird durch die folgende Nummer 2 ersetzt:

»2. Angaben nach Artikel 3 der Delegierten Verordnung (EU) 2024/911."

b) In Absatz 3 wird nach der Angabe ,Satz 2“ die Angabe ,unter Beachtung von Arti-
kel 4 der Delegierten Verordnung (EU) 2024/911* eingefiigt.

§ 53 Absatz 1 und 2 wird durch die folgenden Absatze 1 und 2 ersetzt:
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,(1) Beabsichtigt eine AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaft, die Uber eine Erlaubnis

nach den §§ 20 und 22 verflgt, erstmals im Wege des grenziiberschreitenden Dienst-
leistungsverkehrs EU-AIF zu verwalten oder Dienst- und Nebendienstleistungen nach
§ 20 Absatz 3 Nummer 2 bis 5 zu erbringen, so Ubermittelt sie der Bundesanstalt die
Angaben nach Artikel 1 der Delegierten Verordnung (EU) 2024/912 und nach Anhang
[l der Durchfiihrungsverordnung (EU) 2024/913.

(2) Beabsichtigt eine AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaft, eine Zweigniederlas-

sung in einem anderen Mitgliedstaat der Europaischen Union oder in einem anderen
Vertragsstaat des Abkommens Uber den Europaischen Wirtschaftsraum zu errichten,
so hat sie der Bundesanstalt die Angaben nach Artikel 2 der Delegierten Verordnung
(EU) 2024/912 und nach den Anhangen Ill und V der Durchfiihrungsverordnung (EU)
2024/913 zu Ubermitteln.”

38. § 54 wird wie folgt geandert:

a)

b)

Absatz 1 wird wie folgt geandert:

aa) In der Angabe vor Nummer 1 wird die Angabe ,lUber eine Zweigniederlassung
oder” gestrichen.

bb) Nummer 2 wird durch die folgende Nummer 2 ersetzt:

.2. ein Anzeigeschreiben nach Artikel 1 der Delegierten Verordnung (EU)
2024/912 und nach Anhang Ill der Durchflihrungsverordnung (EU)
2024/913.°

cc) Nummer 3 wird gestrichen.
Absatz 2 wird durch den folgenden Absatz 2 ersetzt:

»(2) Die Errichtung einer Zweigniederlassung durch eine EU-AIF-Verwal-
tungsgesellschaft setzt voraus, dass die zustandigen Stellen des Herkunftsmit-
gliedstaates der EU-AIF-Verwaltungsgesellschaft der Bundesanstalt folgende In-
formationen Ubermittelt haben:

1. eine Bescheinigung darlber, dass die EU-AIF-Verwaltungsgesellschaft eine
Zulassung nach der Richtlinie 2011/61/EU erhalten hat, durch die die im Inland
beabsichtigten Tatigkeiten abgedeckt sind, und

2. ein Anzeigeschreiben nach Artikel 2 der Delegierten Verordnung (EU)
2024/912 und nach Anhang Ill der Durchflihrungsverordnung (EU) 2024/913."

39. § 58 wird wie folgt gedndert:

a)

Absatz 7 wird wie folgt gedndert:
aa) Nummer 5 wird durch die folgende Nummer 5 ersetzt:

,9. der Drittstaat, in dem die auslandische AlF-Verwaltungsgesellschaft ih-
ren Sitz hat, ist nicht als Drittstaat mit hohem Risiko nach Artikel 9 Ab-
satz 2 der Richtlinie (EU) 2015/849 eingestuft;*.

bb) In Nummer 6 wird nach der Angabe ,gewahrleistet” die Angabe ,, und dieser
Drittstaat ist nicht in Anhang | der Schlussfolgerungen des Rates zur Uberar-
beiteten EU-Liste nicht kooperativer Lander und Gebiete flr Steuerzwecke
aufgeflhrt® eingeflgt.
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b)

Nach Absatz 11 wird der folgende Absatz 12 eingefugt:

»(12) Wird ein Drittstaat, in dem die auslandische AlF-Verwaltungsgesellschaft
ihren Sitz hat, entsprechend Absatz 7 Nummer 5 als Drittstaat mit hohem Risiko
nach Artikel 9 Absatz 2 der Richtlinie (EU) 2015/849 eingestuft oder entsprechend
Absatz 7 Nummer 6 in den Anhang | der Schlussfolgerungen des Rates zur Uber-
arbeiteten EU-Liste nicht kooperativer Lander und Gebiete flir Steuerzwecke nach
der Zulassung der auslandischen AlF-Verwaltungsgesellschaft aufgenommen, so
ergreift die auslandische AlF-Verwaltungsgesellschaft innerhalb einer angemes-
senen Frist die erforderlichen MaRnahmen, um die Situation in Bezug auf die von
ihr verwalteten AIF zu bereinigen, wobei sie den Interessen der Anleger gebuhrend
Rechnung zu tragen hat. Diese Frist betragt hdchstens zwei Jahre.*

40. In § 71 Absatz 2 Satz 3 und Absatz 3 Satz 3 wird jeweils die Angabe ,des Swing Pri-
cing“ durch die Angabe ,von Swing Pricing oder Dual Pricing“ ersetzt.

41. § 73 wird wie folgt geandert:

a)

Absatz 1 Nummer 3 Buchstabe a wird durch den folgenden Buchstaben a ersetzt:

,a) bei der Auswahl und Bestellung eines Unterverwahrers, dem sie Teile ihrer
Aufgaben Ubertragen méchte, es sei denn, bei diesem Unterverwahrer han-
delt es sich um einen Zentralverwahrer, der in seiner Eigenschaft als Zentral-
verwahrer auf Investorenseite im Sinne des auf der Grundlage von Artikel 29
Absatz 3 und Artikel 48 Absatz 10 der Verordnung (EU) Nr. 909/2014 ange-
nommenen delegierten Rechtsakts handelt, und®.

Absatz 5 wird durch den folgenden Absatz 5 ersetzt:

»(5) Fur die Zwecke dieses Paragraphen werden die Erbringung von Dienst-
leistungen durch einen Zentralverwahrer, der in seiner Eigenschaft als Zentralver-
wahrer auf Emittentenseite im Sinne des auf der Grundlage von Artikel 29 Absatz 3
und Artikel 48 Absatz 10 der Verordnung (EU) Nr. 909/2014 angenommenen de-
legierten Rechtsakts handelt, nicht als Auslagerung von Verwahraufgaben der Ver-
wahrstelle betrachtet. Fir die Zwecke dieses Paragraphen gilt die Erbringung von
Dienstleistungen durch einen Zentralverwahrer, der in seiner Eigenschaft als Zent-
ralverwahrer auf Investorenseite im Sinne des entsprechenden delegierten
Rechtsakts handelt, als Auslagerung von Verwahraufgaben der Verwahrstelle.”

42. § 80 wird wie folgt geandert:

a)

b)

Absatz 6 Satz 2 wird durch den folgenden Satz ersetzt:

.Verwaltet die AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaft einen EU-AIF, muss die Ver-
wahrstelle ihren satzungsmafigen Sitz oder ihre satzungsmaRige Zweigniederlas-
sung im Herkunftsmitgliedstaat des EU-AIF haben, es sei denn, dieser Herkunfts-
mitgliedstaat hat von der Mdglichkeit nach Artikel 21 Absatz 5a der Richtlinie
2011/61/EU Gebrauch gemacht.”

Absatz 8 wird wie folgt gedndert:
aa) Satz 1 wird wie folgt geandert:
aaa) Nummer 3 wird durch die folgende Nummer 3 ersetzt:
,3. der Drittstaat, in dem die Verwahrstelle ihren Sitz hat, wird nicht

als Drittstaat mit hohem Risiko nach Artikel 9 Absatz 2 der Richt-
linie (EU) 2015/849 eingestuft,”.



-33- Drucksache 637/25

bbb) In Nummer 4 wird nach der Angabe ,gewahrleistet” die Angabe ,, und
dieser Drittstaat ist nicht in Anhang | der Schlussfolgerungen des Ra-
tes zur Uberarbeiteten EU-Liste nicht kooperativer Lander und Gebiete
fur Steuerzwecke aufgefihrt® eingefigt.

bb) Nach Satz 2 werden die folgenden Séatze eingeflugt:

~Abweichend vom einleitenden Teil von Satz 1 gelten die Bedingungen von
Satz 1 Nummer 3 und 4 zum Zeitpunkt der Bestellung der Verwahrstelle. Wird
ein Drittstaat, in dem eine Verwahrstelle ihren Sitz hat, entsprechend Satz 1
Nummer 3 als Drittstaat mit hohem Risiko nach Artikel 9 Absatz 2 der Richtli-
nie (EU) 2015/849 eingestuft oder entsprechend Satz 1 Nummer 4 in den An-
hang | der Schlussfolgerungen des Rates zur Uberarbeiteten EU-Liste nicht
kooperativer Lander und Gebiete fir Steuerzwecke aufgenommen, so hat die
AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaft oder die EU-AIF-Verwaltungsgesellschaft
innerhalb einer angemessenen Frist eine neue Verwahrstelle zu bestellen, wo-
bei den Interessen der Anleger geblhrend Rechnung zu tragen ist. Die Frist
nach Satz 3 betragt héchstens zwei Jahre.”

43. § 82 wird wie folgt geandert:

a)

b)

Absatz 1 Nummer 3 Buchstabe a wird durch den folgenden Buchstaben a ersetzt:

,a) bei der Auswahl und Bestellung eines Unterverwahrers, dem sie Teile ihrer
Aufgaben Ubertragen méchte, es sei denn, bei diesem Unterverwahrer han-
delt es sich um einen Zentralverwahrer, der in seiner Eigenschaft als Zentral-
verwahrer auf Investorenseite im Sinne des auf der Grundlage von Artikel 29
Absatz 3 und Artikel 48 Absatz 10 der Verordnung (EU) Nr. 909/2014 ange-
nommenen delegierten Rechtsakts handelt, und®.

Absatz 5 wird durch den folgenden Absatz 5 ersetzt:

»(5) Fur die Zwecke dieses Paragraphen werden die Erbringung von Dienst-
leistungen durch einen Zentralverwahrer, der in seiner Eigenschaft als Zentralver-
wahrer auf Emittentenseite im Sinne des auf der Grundlage von Artikel 29 Absatz 3
und Artikel 48 Absatz 10 der Verordnung (EU) Nr. 909/2014 angenommenen de-
legierten Rechtsakts handelt, nicht als Auslagerung von Verwahraufgaben der Ver-
wahrstelle betrachtet. Fir die Zwecke dieses Paragraphen gilt die Erbringung von
Dienstleistungen durch einen Zentralverwahrer, der in seiner Eigenschaft als Zent-
ralverwahrer auf Investorenseite im Sinne des entsprechenden delegierten
Rechtsakts handelt, als Auslagerung von Verwahraufgaben der Verwahrstelle.”

44. In § 84 Absatz 1 Nummer 3 wird die Angabe ,Immobilien-Sondervermégen” durch die
Angabe ,offenen Immobilien-Investmentvermégen® ersetzt.

45. § 86 wird durch den folgenden § 86 ersetzt:

,§ 86
Informationspflichten gegentiber Aufsichtsbehdérden

(1) Die Verwahrstelle hat der Bundesanstalt, den zustandigen Behérden des AIF

und den zustandigen Behdrden der AlF-Verwaltungsgesellschaft auf Anfrage alle In-
formationen zur Verfugung zu stellen, die sie im Rahmen der Erflllung ihrer Aufgaben
erhalten hat.
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46.

47.

48.

49.

50.

(2) Ist die Bundesanstalt nicht die zustadndige Behdrde des AIF oder der AlF-Ver-
waltungsgesellschaft, stellt die Bundesanstalt den zustandigen Behérden des AlF und
der AlF-Verwaltungsgesellschaft unverziiglich alle Informationen zur Verfliigung, die fir
die Auslibung der Aufsichtsbefugnisse dieser Behérden von Belang sind. Ist die Bun-
desanstalt nicht die zustéandige Behorde der Verwahrstelle, stellt die Bundesanstalt den
zustandigen Behdrden der Verwahrstelle unverziglich alle Informationen zur Verfu-
gung, die flr die Austibung der Aufsichtsbefugnisse dieser Behérden von Belang sind.*

Nach § 87 Absatz 1 Satz 2 wird der folgende Satz eingefugt:

,Die Auswahl und der Wechsel zu einer Verwahrstelle, die die Bundesanstalt als Ver-
wabhrstelle eines entsprechenden Publikums-AlF bereits genehmigt hat, sind der Bun-
desanstalt lediglich mitzuteilen und bedirfen keiner weiteren Genehmigung.*

§ 91 Absatz 3 wird gestrichen.

Nach § 93 Absatz 3 wird der folgende Absatz 3a eingeflgt:

»(3a) Die Kapitalverwaltungsgesellschaft kann die Erflllung von Verbindlichkeiten
aus fur gemeinschaftliche Rechnung der Anleger eines Sondervermdgens getatigten
Rechtsgeschaften solange und in dem Umfang verweigern, wie sie sich nicht geman
Absatz 3 aus dem Sondervermdgen tatsachlich befriedigen kann. Die Einrede nach
Satz 1 hat insbesondere keine Auswirkungen auf
1. den Eintritt des Verzugs,

2. die Stundungswirkung oder

3. auf die Verwertbarkeit von Sicherheiten, die fiir Verbindlichkeiten aus flir gemein-
schaftliche Rechnung der Anleger getatigten Geschéaften bestehen.”

In § 95 Absatz 3 Satz 1 wird die Angabe ,§§ 6 bis 8 Absatz 1 durch die Angabe ,§§ 6
bis 8“ ersetzt.

§ 98 wird wie folgt geandert:

a) Die Uberschrift wird durch die folgende Uberschrift ersetzt:

,§ 98

Rickgabe von Anteilen; Liquiditatsmanagementinstrumente; Verordnungser-
machtigung®.

b) Absatz 1a wird wie folgt geandert:
aa) Satz 1 wird durch den folgenden Satz ersetzt:

,In den Anlagebedingungen kann vorgesehen werden, dass die Ruckgabe
von Anteilen durch eine unwiderrufliche Rlckgabeerklarung gegenuber der
Kapitalverwaltungsgesellschaft unter Einhaltung einer Riickgabefrist erfolgen
muss, die nach Einschatzung der Kapitalverwaltungsgesellschaft dem Son-
dervermogen angemessen ist.”

bb) Satz 2 wird gestrichen.

cc) Im neuen Satz 5 wird die Angabe ,4 und 5“ durch die Angabe ,3 und 4 ersetzt.
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Absatz 1b wird gestrichen.
Absatz 2 wird wie folgt gedndert:
aa) Satz 1 wird durch den folgenden Satz ersetzt:

,Die Kapitalverwaltungsgesellschaft darf die Ausgabe, Zeichnungen, Ruick-
kaufe und Rucknahme der Anteile aussetzen, wenn auf3ergewdhnliche Um-
stande vorliegen, die eine Aussetzung unter Berlicksichtigung der Interessen
der Anleger erforderlich erscheinen lassen.*

bb) Satz 3 wird gestrichen.

cc) Im neuen Satz 4 wird nach der Angabe ,Wiederaufnahme der die Angabe
»Ruckkaufe und“ eingefiigt.

dd) Im neuen Satz 5 wird die Angabe ,Satz 4 findet“ durch die Angabe ,Die Satze
3 und 4 finden“ ersetzt.

Absatz 3 wird durch den folgenden Absatz 3 ersetzt:

»(3) Die Bundesanstalt kann nach Anhoérung der Kapitalverwaltungsgesell-
schaft anordnen, dass die Kapitalverwaltungsgesellschaft die Rlicknahme der An-
teile aussetzt oder wiederaufnimmt, wenn Risiken fur den Anlegerschutz oder die
Finanzstabilitdt bestehen, die bei verninftiger und ausgewogener Betrachtung
eine Aussetzung oder Wiederaufnahme der Riicknahme erforderlich machen. Die
Bundesanstalt soll nach Anhérung der Kapitalverwaltungsgesellschaft die Ausset-
zung der Ricknahme anordnen, wenn die AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaft bei
einem Immobilien-Sondervermégen oder bei einem Infrastruktur-Sondervermoégen
im Fall des Absatzes 2 Satz 1 die Aussetzung nicht vornimmt oder im Fall des
§ 257 der Verpflichtung zur Aussetzung nicht nachkommt. Absatz 2 Satz 2 und 4
bis 6 ist entsprechend anzuwenden.*

Nach Absatz 3 werden die folgenden Absatze 4 bis 6 eingeflugt:

»(4) In den Anlagebedingungen kann vorgesehen werden, dass die Sachaus-
kehr nach Anhang IIA Nummer 8 der Richtlinie 2009/65/EG oder Anhang V Num-
mer 8 der Richtlinie 2011/61/EU als Liquiditdtsmanagementinstrument nach § 30a
Absatz 1 Satz 1 angewendet werden darf, um Rickgabeverlangen professioneller
Anleger zu erflllen. Die Sachauskehr nach Satz 1 muss einem proportionalen An-
teil an den gehaltenen Vermogenswerten entsprechen, auf’er wenn

1. das Sondervermdgen ausschlieRlich an professionelle Anleger vertrieben wird
oder

2. das Ziel der Anlagepolitik des Sondervermdgens darin besteht, die Zusam-
mensetzung eines bestimmten Indexes nachzubilden, und wenn dieses Son-
dervermdgen ein boérsengehandelter Fonds im Sinne von Artikel 4 Absatz 1
Nummer 46 der Richtlinie 2014/65/EU ist.

(5) Eine Kapitalverwaltungsgesellschaft darf im Interesse der Anleger eines
Sondervermogens illiquide Anlagen abspalten. Die Abspaltung darf nur in aul3er-
gewodhnlichen Fallen eingesetzt werden, wenn Umstande vorliegen, die dies erfor-
derlich machen, und wenn es unter Berlcksichtigung der Interessen der Anleger
des Sondervermoégens gerechtfertigt ist.
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51.

52.

53.

54.

55.

(6) Das Bundesministerium der Finanzen wird ermachtigt, durch Rechtsver-
ordnung, die nicht der Zustimmung des Bundesrates bedarf, fur Kapitalverwal-
tungsgesellschaften in Bezug auf die Durchflinrung der Abspaltung illiquider Anla-
gen zusatzliche Bestimmungen zu erlassen. Das Bundesministerium der Finanzen
kann die Ermachtigung durch Rechtsverordnung auf die Bundesanstalt Gbertra-

gen.
§ 99 Absatz 1 wird durch den folgenden Absatz 1 ersetzt:

,(1) Die Kapitalverwaltungsgesellschaft ist berechtigt, die Verwaltung eines Son-
dervermdgens durch Bekanntmachung im Bundesanzeiger und dartber hinaus im Jah-
resbericht oder Halbjahresbericht zu kiindigen. Die Anleger sind Uber eine nach Satz 1
bekannt gemachte Kiindigung mittels eines dauerhaften Datentragers unverziglich zu
unterrichten; bei Spezialsondervermégen ist eine Bekanntmachung der Kiindigung im
Bundesanzeiger und im Jahresbericht nicht erforderlich. Ab Bekanntmachung ihrer
Klndigung nach Satz 1 oder im Fall von Spezialsondervermdgen ab Unterrichtung ih-
rer Anleger nach Satz 2 ist die Kapitalverwaltungsgesellschaft verpflichtet, das Sonder-
vermogen abzuwickeln und an die Anleger zu verteilen. Anlagegrenzen mussen im
Rahmen der Abwicklung nicht mehr eingehalten werden. Die Verpflichtung zur Verwal-
tung des Sondervermdgens endet erst, wenn die Kapitalverwaltungsgesellschaft das
Sondervermdgen abgewickelt hat.*

§ 100 Absatz 2 wird durch den folgenden Absatz 2 ersetzt:

»(2) Die Verwahrstelle hat das Sondervermdgen unter Wahrung der Interessen der
Anleger abzuwickeln und an die Anleger zu verteilen. Anlagegrenzen mussen im Rah-
men der Abwicklung nicht mehr eingehalten werden. Fir die Vergitung und den Ersatz
von Aufwendungen der Verwahrstelle im Rahmen der Abwicklung gilt § 93 Absatz 3
entsprechend.”

In § 105 Absatz 1 und Absatz 2 wird jeweils die Angabe ,,Sondervermdgen” durch die
Angabe ,Publikumssondervermdgen® ersetzt.

In § 116 Absatz 2 Satz 6 wird die Angabe ,§ 98 Absatz 1a, 1b, 2 und 3“ durch die An-
gabe ,§ 98 Absatz 1a bis 5“ ersetzt.

§ 117 wird wie folgt gedndert:
a) Absatz 2 Satz 1 wird durch den folgenden Satz ersetzt:

,Die Teilgesellschaftsvermdgen sind haftungs- und vermdgensrechtlich vonei-
nander getrennt und haften auch nicht fiir das Investmentbetriebsvermégen nach
§ 112 Absatz 2 Satz 1.“

b) Absatz 8 wird durch den folgenden Absatz 8 ersetzt:

»(8) Die Satzung der Investmentaktiengesellschaft mit veranderlichem Kapital,
die Teilgesellschaftsvermogen oder die Ubertragung des Teilgesellschaftsvermo-
gens auf eine andere Investmentaktiengesellschaft mit veranderlichem Kapital bil-
det, kann vorsehen, dass der Vorstand mit Zustimmung des Aufsichtsrats oder der
Verwahrstelle die Auflésung eines Teilgesellschaftsvermégens beschlielen kann.
Der Beschluss nach Satz 1 wird sechs Monate nach seiner Bekanntgabe im Bun-
desanzeiger wirksam. Der Beschluss nach Satz 1 ist in den nachsten Jahresab-
schluss oder Halbjahresbericht aufzunehmen. Fir die Abwicklung des Teilgesell-
schaftsvermdgens gilt § 100 Absatz 1 und 2 entsprechend. Fiir die Ubertragung
auf eine andere Investmentaktiengesellschaft mit veranderlichem Kapital gilt
§ 100b entsprechend.®



56.

57.

58.

59.

60.

61.
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In § 133 Absatz 1 Satz 5 wird die Angabe ,§ 98 Absatz 1a, 1b, 2 und 3“ durch die An-
gabe ,§ 98 Absatz 1a bis 5“ ersetzt.

§ 139 wird durch den folgenden § 139 ersetzt:

.8 139
Rechtsform

Geschlossene inlandische Investmentvermdgen dirfen nur als Sondervermogen,
als Investmentaktiengesellschaft mit fixem Kapital nach den Vorschriften des Unterab-
schnitts 2 oder als geschlossene Investmentkommanditgesellschaft nach den Vor-
schriften des Unterabschnitts 3 aufgelegt werden. Werden geschlossene inlandische
Investmentvermoégen als Sondervermdgen aufgelegt, gelten die §§ 92 bis 97, 99 bis
102, 104 bis 106, 107 Absatz 1 Satz 1, Absatz 2, 4 und 5 sowie § 144 Satz 4, 5 Num-
mer 1 Buchstabe b und Nummer 2 entsprechend.”

§ 140 Absatz 1 Satz 2 wird durch den folgenden Satz ersetzt:

,Die Vorschriften des Aktiengesetzes sind anzuwenden, soweit sich aus den Vorschrif-
ten dieses Unterabschnitts und im Hinblick auf die §§ 182 bis 240 des Aktiengesetzes
aus der Satzung der Investmentaktiengesellschaft mit fixem Kapital nichts anderes
ergibt.”

§ 154 wird wie folgt gedndert:
a) Absatz 2 Satz 1 Nummer 2 wird durch die folgende Nummer 2 ersetzt:

»2. die Gesellschafter anstelle der Verwahrstelle die Bestellung der Kapitalver-
waltungsgesellschaft als Liquidator beschliefsen kénnen.*

b) Absatz 3 wird durch den folgenden Absatz 3 ersetzt:

»(3) Wird eine geschlossene Publikumsinvestmentkommanditgesellschaft auf-
geldst, hat sie auf den Tag, an dem das Recht der AlF-Kapitalverwaltungsgesell-
schaft zur Verwaltung des Gesellschaftsvermogens erlischt, einen Auflésungsbe-
richt zu erstellen, der den Anforderungen nach § 158 entspricht. Auf die Prifung
des Aufldsungsberichts ist § 159 entsprechend anzuwenden. Die §§ 159a und 160
gelten entsprechend. Die Pflicht zur Erstellung einer Bilanz auf den Beginn der
Liquidation nach § 148 Absatz 4 Satz 1 des Handelsgesetzbuchs bleibt hiervon
unberihrt.”

In § 157 wird nach der Angabe ,Abkirzung“ die Angabe ,oder eine Ubersetzung*“ ein-
gefugt.

§ 161 Absatz 3 wird durch den folgenden Absatz 3 ersetzt:

»(3) Wird eine geschlossene Publikumsinvestmentkommanditgesellschaft abgewi-
ckelt, hat der Liquidator jahrlich sowie auf den Tag, an dem die Abwicklung beendet
ist, einen Abwicklungsbericht zu erstellen, der den Anforderungen nach § 158 ent-
spricht. Auf die Prifung des Abwicklungsberichts ist § 159 entsprechend anzuwenden.
Die §§ 159a, 160 gelten entsprechend. Die Pflicht zur Erstellung einer Bilanz auf die
Beendigung der Liquidation gemalR § 148 Absatz 4 Satz 1 des Handelsgesetzbuchs
bleibt hiervon unberihrt.”
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62. § 162 Absatz 2 wird wie folgt geéndert:

a)

Nach Nummer 3 werden die folgenden Nummern 3a und 3b eingefugt:

»3a. welche Liquiditdtsmanagementinstrumente, die in der Liste in Anhang IIA
Nummer 2 bis 8 der Richtlinie 2009/65/EG oder in der Liste in Anhang V Num-
mer 2 bis 8 der Richtlinie 2011/61/EU genannt werden, ausgewahlt worden
sind;

3b. ob und gegebenenfalls welche nicht von Nummer 3a erfassten Liquiditatsma-
nagementinstrumente ausgewahlt worden sind;".

Nummer 4 wird durch die folgende Nummer 4 ersetzt:

»4. unter welchen Voraussetzungen, zu welchen Bedingungen und bei welchen
Stellen die Anleger die Riicknahme, gegebenenfalls den Umtausch der An-
teile oder Aktien von der Verwaltungsgesellschaft verlangen kénnen; ob und
unter welchen Voraussetzungen die Ricknahme und gegebenenfalls der
Umtausch der Anteile oder Aktien beschrankt werden kann; ob und unter wel-
chen Voraussetzungen die Rickgabefrist verlangert werden kann;“.

In Nummer 12 wird nach der Angabe ,Kosten® die Angabe ,und Geblihren® einge-
fugt.

In Nummer 16 wird die Angabe ,wird.“ durch die Angabe ,wird;" ersetzt.
Nach Nummer 16 werden die folgenden Nummern 17 bis 20 eingeflgt:

,17. falls in den Anlagebedingungen Dual Pricing vereinbart wird, unter welchen
Voraussetzungen diese Methode angewandt wird;

18. falls das Investmentvermdgen die Méglichkeit der Sachauskehr an professi-
onelle Anleger nach § 98 Absatz 4 vorsieht, unter welchen Voraussetzungen
die Sachauskehr angewandt wird;

19. dass illiquide Anlagen abgespaltet werden kbnnen;

20. falls Liquiditatsmanagementinstrumente nach Nummer 3b ausgewahlt wur-
den, die Voraussetzungen zur Anwendung.”

63. § 165 wird wie folgt geandert:

a)

Absatz 2 wird wie folgt gedndert:
aa) Nummer 22 wird durch die folgende Nummer 22 ersetzt:

,22. Beschreibung des Liquiditatsmanagements des Investmentvermogens,
einschliel3lich

a) der Ruckgaberechte unter normalen und aulRergewohnlichen Um-
standen,

b) der bestehenden Riucknahmevereinbarungen mit den Anlegern ein-
schlie3lich der Moéglichkeit zur Aussetzung der Ricknahme und ge-
gebenenfalls auch des Umtauschs von Anteilen oder Aktien und



b)

-39 - Drucksache 637/25

c) einer Beschreibung der Mdéglichkeit und der Bedingungen fir den
Einsatz der nach § 30a Absatz 1 oder Absatz 3 ausgewahlten und
gegebenenfalls weiterer Liquiditaitsmanagementinstrumente;*.
bb) Nummer 41 wird gestrichen.

cc) In Nummer 42 wird die Angabe ,Informationen.“ durch die Angabe ,Informati-
onen;” ersetzt.

dd) Nach Nummer 42 wird die folgende Nummer 43 eingefiigt:
,43. Informationen zur Funktionsweise der Abspaltung illiquider Anlagen.*
Absatz 7 wird wie folgt gedndert:

aa) In Nummer 2 wird die Angabe ,Primebroker.“ durch die Angabe ,Primebroker;*
ersetzt.

bb) Die folgende Nummer 3 wird eingefigt:

»3. eine Liste der Gebulhren, Entgelte und sonstigen Kosten, die von der Ka-
pitalverwaltungsgesellschaft im Zusammenhang mit der Verwaltung des
AlIF getragen werden und die direkt und indirekt dem AIF zugeordnet
werden.*

64. § 166 Absatz 1 wird durch den folgenden Absatz 1 ersetzt:

65.

66.

,(1) Die wesentlichen Anlegerinformationen, einschlielllich des Namens des

OGAW, sind vorvertragliche Informationen und sollen den Anleger in die Lage verset-
zen, Art und Risiken des angebotenen Anlageproduktes zu verstehen und auf dieser
Grundlage eine fundierte Anlageentscheidung zu treffen.*

§ 167 Absatz 3 Satz 4 und 5 werden durch den folgenden Satz ersetzt:

.Fur die Hohe des Aufwendungsersatzanspruchs gilt § 4 Absatz 1 Nummer 2 und 3
sowie Absatz 2 der Intermediare-Aufwendungsersatz-Verordnung vom 1. April 2025
(BGBI. 2025 | Nr. 104) in der jeweils geltenden Fassung entsprechend.”

§ 168 wird wie folgt gedndert:

a)

Absatz 1a wird durch den folgenden Absatz 1a ersetzt:

»(1a) Falls die Kapitalverwaltungsgesellschaft von der Méglichkeit des Swing
Pricing Gebrauch macht, ist zusatzlich zum Nettoinventarwert je Anteil oder je Ak-
tie der modifizierte Nettoinventarwert je Anteil oder je Aktie zu berechnen. Die Vor-
gaben der §§ 170, 212, 216 Absatz 7, des § 217 Absatz 3 Satz 1 sowie des § 297
Absatz 2 Satz 1 gelten fur den modifizierten Nettoinventarwert je Anteil oder je
Aktie entsprechend mit der MalRgabe, dass jeweils anstelle des Nettoinventarwer-
tes je Anteil oder je Aktie der modifizierte Nettoinventarwert je Anteil oder je Aktie
zu veroffentlichen oder bekanntzugeben ist.”

Nach Absatz 1a wird der folgende Absatz 1b eingefugt:

»(1b) Falls die Kapitalverwaltungsgesellschaft von der Moéglichkeit des Dual Pri-
cing Gebrauch macht, ist zusatzlich zum Nettoinventarwert je Anteil oder je Aktie
der fur den Ausgabe- und Ricknahmepreise jeweils zugrunde zu legenden Netto-
inventarwert je Anteil oder je Aktie zu berechnen. Die Vorgaben der §§ 170, 212,
216 Absatz 7, des § 217 Absatz 3 Satz 1 sowie des § 297 Absatz 2 Satz 1 gelten
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67.

68.

69.

70.

71.

72.

73.

entsprechend mit der Mal3gabe, dass jeweils anstelle des Nettoinventarwertes je
Anteil oder je Aktie der fur den Ausgabe- und Ricknahmepreise jeweils zugrunde
zu legende Nettoinventarwert je Anteil oder je Aktie zu verdffentlichen oder be-
kanntzugeben ist.”

§ 174 Absatz 4 wird durch den folgenden Absatz 4 ersetzt:

.(4) Werden die Rickkaufe oder die Ricknahme der Anteile eines Masterfonds
zeitweilig ausgesetzt, ist die den Feederfonds verwaltende Kapitalverwaltungsgesell-
schaft abweichend von § 98 Absatz 2 Satz 1 oder § 116 Absatz 2 Satz 6 dazu berech-
tigt, die Ruckkaufe oder die Ricknahme der Anteile des Feederfonds wahrend des
gleichen Zeitraums auszusetzen.”

In § 194 Absatz 1 Nummer 6 Buchstabe a wird die Angabe ,des Europaischen Parla-
ments und des Rates vom 26. Juni 2013 Uber den Jahresabschluss, den konsolidierten
Abschluss und damit verbundene Berichte von Unternehmen bestimmter Rechtsfor-
men und zur Anderung der Richtlinie 2006/43/EG des Europaischen Parlaments und
des Rates und zur Aufhebung der Richtlinien 78/660/EWG und 83/349/EWG des Rates
(ABI. L 182 vom 29.6.2013, S. 19)“ gestrichen.

In § 205 Satz 1 wird die Angabe ,194 und 196“ durch die Angabe ,194, 196 und 198
Nummer 1 bis 3“ ersetzt.

Nach § 211 Absatz 3 wird der folgende Absatz 4 eingeflgt:

»(4) Aktiviert eine OGAW-Kapitalverwaltungsgesellschaft die Abspaltung illiquider
Anlagen mittels Trennung der Vermégenswerte, so kdnnen die getrennten Vermdgens-
werte von der Berechnung der in diesem Abschnitt festgelegten Obergrenzen ausge-
nommen werden.“

In § 214 wird die Angabe ,Immobilien-Sondervermégen® durch die Angabe ,Immobi-
lien-Investmentvermdgen® und die Angabe ,Infrastruktur-Sondervermégen® durch die
Angabe ,Infrastruktur-Investmentvermégen” ersetzt.

§ 221 wird wie folgt geadndert:

a) Absatz 1 wird wie folgt gedndert:

aa) In der Angabe vor Nummer 1 wird die Angabe ,erwerben® durch die Angabe
»investieren in“ ersetzt.

bb) Nummer 4 wird durch die folgende Nummer 4 ersetzt:
,4. Kredite und unverbriefte Darlehensforderungen,”.

b) In Absatz 5 Satz 1 wird nach der Angabe ,erwerbbar sind,“ die Angabe ,sowie der
fur das Sonstige Investmentvermogen vergebenen Kredite® eingefligt.

§ 222 wird wie folgt gedndert:

a) Nach Absatz 1 Satz 3 wird der folgende Satz eingefluigt:
,Die AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaft darf fir das Sonstige Investmentvermé-
gen Kredite an Mikrofinanzinstitute vergeben, die die Anforderungen von Satz 2

oder 3 erfillen.”

b) Nach Absatz 3 wird der folgende Absatz 4 eingefiigt:
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»(4) Der Wert der an regulierte Mikrofinanzinstitute vergebenen Kredite darf
60 Prozent des Wertes des Sonstigen Investmentvermégens nicht Gberschreiten.
Der Wert der an unregulierte Mikrofinanzinstitute vergebenen Kredite darf 40 Pro-
zent des Wertes des Sonstigen Investmentvermdgens nicht lGberschreiten. Ab-
satz 1 Satz 4 gilt entsprechend.”
74. In § 223 Absatz 1 Satz 1 wird die Angabe ,, Absatz 1b Satz 1 bis 3" gestrichen.
75. § 224 wird wie folgt geandert:
a) Absatz 1 wird wie folgt geandert:

aa) In Nummer 1 wird nach der Angabe ,angelegt® die Angabe ,oder Kredite ver-
geben” eingeflgt.

bb) Nach Nummer 2 wird die folgende Nummer 2a eingefiigt:

,2a. eine Beschreibung der Grundsétze, nach denen Kredite vergeben wer-
den;".

b) Nach Absatz 2 Nummer 3 wird die folgende Nummer 3a eingefigt:

,3a. ob und in welchem Umfang Kredite fur das Sonstige Investmentvermdgen
vergeben werden durfen;”.

76. Nach § 230 Absatz 2 wird der folgende Absatz 3 eingeflgt:

»(3) Absatz 1 und 2 gelten fir offene Immobilien-Investmentvermdgen, welche nicht
als Sondervermdgen aufgelegt werden, entsprechend.”

77. § 255 Absatz 5 wird durch die folgenden Absatze 5 und 6 ersetzt:

»(5) Mit Einhaltung der Voraussetzungen von § 257 Absatz 1 gelten die Anforde-
rungen des § 30a Absatz 1 dahingehend als erfiillt, dass die Kapitalverwaltungsgesell-
schaft mit dem Liquiditatsmanagementinstrument der Verlangerung der Rickgabefrist
im Sinne von § 1 Absatz 19 Nummer 25a Buchstabe c ein geeignetes Liquiditatsma-
nagementinstrument ausgewahlt hat.

(6) Die nach Absatz 5 und § 30a Absatz 1 ausgewahlten Liquiditdtsmanagemen-
tinstrumente gelten auch fir Anteile im Sinne von § 346 Absatz 1.“

78. § 256 wird wie folgt geandert:
a) Absatz 1 wird wie folgt gedndert:
aa) In Nummer 1 wird die Angabe ,sowie“ gestrichen.

bb) In Nummer 2 wird die Angabe ,Anteile.“ durch die Angabe ,Anteile und“ er-
setzt.

cc) Nach Nummer 2 wird die folgende Nummer 3 eingefugt:

»3. sofern erganzend zu § 255 in den Anlagebedingungen Liquiditatsma-
nagementinstrumente im Sinne des § 1 Absatz 19 Nummer 25a verein-
bart sind, die Angabe, dass diese Liquiditatsmanagementinstrumente
auch auf Anteile im Sinne des § 346 Absatz 1 angewendet werden.*

b) In Absatz 2 wird nach der Angabe ,Nummer 2“ die Angabe ,und 3“ eingeflgt.
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79. § 257 Absatz 4 wird wie folgt geéndert:

a) Satz 1 wird durch den folgenden Satz ersetzt:
»Reichen auch 36 Monate nach der Aussetzung der Ricknahme die Bankgutha-
ben und die liquiden Mittel nicht aus, hat die AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaft
dieses Immobilien-Sondervermdgen abzuwickeln und an die Anleger zu verteilen;
dies gilt auch, wenn eine AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaft zum dritten Mal bin-
nen funf Jahren die Rlicknahme von Anteilen aussetzt.”

b) Nach Satz 2 wird der folgende Satz eingefugt:
»8 99 Absatz 1 Satz 4 gilt entsprechend.”

80. § 260a wird durch den folgenden § 260a ersetzt:

»8 260a
Infrastruktur-Sondervermogen

Auf die Verwaltung von Infrastruktur-Sondervermégen nach Maligabe der §§ 260b
bis 260d finden die Vorschriften der §§ 230 bis 260 entsprechende Anwendung, soweit
sich aus den nachfolgenden Vorschriften nichts anderes ergibt. Satz 1 gilt fur offene
Infrastruktur-Investmentvermégen, welche nicht als Sondervermégen aufgelegt wer-
den, entsprechend.”

81. § 261 wird wie folgt geandert:

a) Absatz 1 wird wie folgt gedndert:

aa) Nummer 5 wird durch die folgende Nummer 5 ersetzt:

»D. Anteile oder Aktien an inlandischen Publikums-AIF oder an europaischen
oder auslandischen Publikums-AlF, deren Anlagepolitik vergleichbaren
Anforderungen unterliegt,”.

bb) Nummer 6 wird durch die folgende Nummer 6 ersetzt:

,0. Anteile oder Aktien an inlandischen Spezial-AlF oder an EU-Spezial-AlF
oder auslandischen Spezial-AlF, deren Anlagepolitik vergleichbaren An-
forderungen unterliegt,”.

cc) Nummer 8 wird durch die folgende Nummer 8 ersetzt:

,8. (Gesellschafterdarlenen mit der Maligabe, dass hoéchstens 30 Prozent
des Kapitals des AIF fir diese Kredite verwendet werden und die dem
jeweiligen Unternehmen gewahrten Kredite nicht die Anschaffungskos-
ten der an dem Unternehmen gehaltenen Beteiligungen Uberschreiten,”.

dd) In Nummer 9 wird die Angabe ,kann.“ durch die Angabe ,kann,* ersetzt.

ee) Nach Nummer 9 wird die folgende Nummer 10 eingefigt:

,10. Kredite mit der MaRgabe, dass hdchstens 50 Prozent des Kapitals des
AlF fur die Kreditvergabe verwendet werden.*
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In Absatz 4 Satz 1 wird die Angabe ,aggregierten eingebrachten Kapitals und noch
nicht eingeforderten zugesagten Kapitals dieses AlF, berechnet auf der Grundlage
der Betrage, die nach Abzug samtlicher direkt oder indirekt von den Anlegern ge-
tragener Geblihren, Kosten und Aufwendungen fliir Anlagen zur Verfligung ste-
hen,“ durch die Angabe ,Kapitals des AIF® ersetzt.

82. § 262 wird wie folgt geandert:

a)

In Absatz 1 Satz 2 Nummer 1 wird die Angabe ,,aggregierten eingebrachten Kapital
und noch nicht eingeforderten zugesagten Kapital des AlF, berechnet auf der
Grundlage der Betrage, die nach Abzug samtlicher direkt oder indirekt von den
Anlegern getragener Geblhren, Kosten und Aufwendungen fiir Anlagen zur Ver-
fligung stehen,“ durch die Angabe ,Kapital des AlF* ersetzt.

Nach Absatz 2 werden die folgenden Absatze 3 und 4 eingeflgt:

»(3) Abweichend von Absatz 1 darf die AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaft fiir
den geschlossenen inlandischen Publikums-AlF ohne Einhaltung des Grundsat-
zes der Risikomischung investieren, wenn

1. sie fur den geschlossenen inlandischen Publikums-AlF ausschlieBlich in Ver-
madgensgegenstande nach § 261 Absatz 2 Nummer 4 investiert und

2. die Anleger ausschlief3lich anséssig sind

a) in der Gemeinde oder den Gemeinden, auf deren Gemeindegebiet sich
der Vermdgensgegenstand befindet, oder in einer unmittelbar an diese
Gemeinde oder diese Gemeinden angrenzenden Gemeinde oder

b) im Fall einer Windenergieanlage an Land im Sinne von § 3 Nummer 48
des Erneuerbare-Energien-Gesetzes in einer Gemeinde im Sinne von § 6
Absatz 2 Satz 2 des Erneuerbare-Energien-Gesetzes.

(4) Anleger gelten als ansassig im Sinne von Absatz 3, wenn sie

1. als naturliche Personen ihren Haupt- oder Nebenwohnsitz in einer der in Ab-
satz 3 Nummer 2 genannten Gemeinden haben oder

2. Eigentumer eines Grundstlickes in einer der in Absatz 3 Nummer 2 genannten
Gemeinden sind, ohne bereits als Anleger des geschlossenen inlandischen
Publikums-AlF Miteigentiimer des Grundstiicks zu sein, auf dem sich die in
Absatz 3 Nummer 1 genannten Vermégensgegenstande befinden oder errich-
tet werden sollen.”

83. In § 263 Absatz 1 Satz 1 und Absatz 4 wird jeweils die Angabe ,aggregierten einge-
brachten Kapitals und noch nicht eingeforderten zugesagten Kapitals des geschlosse-
nen Publikums-AlF, berechnet auf der Grundlage der Betrage, die nach Abzug samtli-
cher direkt oder indirekt von den Anlegern getragener Gebuhren, Kosten und Aufwen-
dungen fir Anlagen zur Verfligung stehen® durch die Angabe ,Kapitals des AlF* ersetzt.

84.

85.

In § 266 Absatz 2 Satz 2 wird die Angabe ,welche Vermobgensgegenstande in welchem
Umfang fir den geschlossenen Publikums-AlF erworben werden® durch die Angabe ,in
welche Vermdgensgegenstande in welchem Umfang fur den geschlossenen Publi-
kums-AlIF investiert wird® ersetzt.

In § 268 Absatz 2 Satz 1 wird die Angabe ,wesentlichen Anlegerinformationen sowie
die” gestrichen.
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86.

87.

88.

89.

90.
91.

92.

93.

94.

95.

§ 269 wird wie folgt gedndert:

a) In Absatz 1 wird die Angabe ,gilt § 165 Absatz 1“ durch die Angabe ,gelten § 164
Absatz 2 und § 165 Absatz 1“ ersetzt.

b) Absatz 2 wird wie folgt geandert:

aa) In Nummer 4 wird die Angabe ,Kryptowerte.” durch die Angabe ,Kryptowerte;"
ersetzt.

bb) Nach Nummer 4 wird die folgende Nummer 5 eingefiigt:

,9. bei geschlossenen Publikums-AlF, die Kredite nach § 261 Absatz 1
Nummer 10 vergeben,

a) in welchem Umfang Kredite vergeben werden;

b) eine Beschreibung der Grundsatze, nach denen Kredite vergeben
werden.*

Nach § 273 wird der folgende § 273a eingeflgt:

,8 273a
Kreditvergabe
Durch und fur inlandische Spezial-AlF durfen Kredite vergeben werden.*
§ 279 Absatz 4 wird gestrichen.
§ 282 Absatz 2 Satz 3 wird gestrichen.
§ 283 Absatz 3 wird gestrichen.
§ 284 wird wie folgt geadndert:

a) In Absatz 2 Nummer 3 wird die Angabe ,, § 240 Absatz 1 und 2 Satz 1 Nummer 1¢
gestrichen.

b) Absatz 5 wird gestrichen.
§ 285 Absatz 2 und 3 wird gestrichen.
§ 292a Absatz 2 wird durch den folgenden Absatz 2 ersetzt:

»(2) Die AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaft darf im Rahmen der kollektiven Ver-
mdgensverwaltung fur Entwicklungsférderungsfonds Birgschaften, Garantien und
sonstige Gewahrleistungen flr andere Gbernehmen, wenn sie Uber eine Aufbau- und
Ablauforganisation verfugt, die diesen Geschéaften und deren Umfang angemessen ist
und insbesondere klar definierte und angemessene Verfahren zur Ubernahme von
Blrgschaften, Garantien und sonstigen Gewahrleistungen fir andere vorsieht.*

In § 295a Absatz 1 Satz 2 wird die Angabe ,, gegebenenfalls bezogen auf eine oder
mehrere,“ gestrichen.

§ 295b wird wie folgt geandert:
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a) In der Uberschrift wird die Angabe ,Informationspflichten“ durch die Angabe
,Pflichten” ersetzt.

b) In Absatz 2 Satz 1 wird die Angabe ,gegebenenfalls bezogen auf eine oder meh-
rere Anteilklassen,” gestrichen.

c) Absatz 3 wird wie folgt gedndert:

aa) In Satz 1 wird die Angabe ,gegebenenfalls bezogen auf eine oder mehrere
Anteilklassen,“ gestrichen.

bb) In Satz 2 wird nach der Angabe ,§ 330" die Angabe ,Absatz 1 Satz 1 Num-
mer 1 Buchstabe b und* eingeflgt.

§ 300 Absatz 1 wird wie folgt geandert:
a) In Nummer 2 wird die Angabe ,AIF und“ durch die Angabe ,AlF,” ersetzt.

b) In Nummer 3 wird die Angabe ,Risikomanagementsysteme.“ durch die Angabe
»Risikomanagementsysteme,” ersetzt.

c) Nach Nummer 3 werden die folgenden Nummern 4 bis 6 eingeflgt:
,4. die Zusammensetzung des Portfolios der vergebenen Kredite,

5. auf Jahresbasis samtliche Geblhren, Entgelte und sonstige Kosten, die direkt
oder indirekt von den Anlegern getragen wurden, und

6. auf Jahresbasis jedes Mutterunternehmen, jedes Tochterunternehmen oder
jede Zweckgesellschaft, die in Bezug auf die Anlagen des inlandischen AlF
oder EU-AIF im Namen der Kapitalverwaltungsgesellschaft genutzt wurde.*

In § 306b Absatz 6 Satz 1 in der Angabe vor Nummer 1 wird nach der Angabe ,Kredit-
wesengesetzes” die Angabe ,oder nach § 3 Absatz 2 des Wertpapierinstitutsgesetzes*®
eingeflgt.

§ 307 Absatz 1 Satz 2 wird wie folgt geandert:
a) Nummer 1 wird durch die folgende Nummer 1 ersetzt:

»,1. der Name sowie eine Beschreibung der Anlagestrategie und der Ziele des
AlF;®.

b) Nummer 12 wird durch die folgende Nummer 12 ersetzt:

,12. eine Beschreibung des Liquiditatsrisikomanagements des AlF, einschliellich
der Ricknahmerechte unter normalen und aufRergewdhnlichen Umstanden,
und der bestehenden Ricknahmevereinbarungen mit den Anlegern sowie
der Moglichkeit und der Bedingungen fiir den Einsatz der nach § 30a Ab-
satz 1 oder Absatz 3 ausgewahlten Liquiditdtsmanagementinstrumente;®.

c¢) Nummer 13 wird durch die folgende Nummer 13 ersetzt:
,13. eine Beschreibung samtlicher Entgelte, Geblhren und sonstiger Kosten unter

Angabe der jeweiligen Hochstbetrage, die von den Anlegern mittel- oder un-
mittelbar getragen werden, sowie eine Liste der Geblhren, Entgelte und
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sonstigen Kosten, die von der Kapitalverwaltungsgesellschaft im Zusammen-
hang mit der Verwaltung des AlF getragen werden und die direkt und indirekt
dem AIF zugeordnet werden;".

d) In Nummer 20 wird die Angabe ,Informationen;“ durch die Angabe ,Informationen.®
ersetzt.

e) Nummer 21 wird gestrichen.
99. § 310 wird wie folgt geandert:
a) Absatz 1 wird wie folgt geandert:
aa) Satz 1 wird wie folgt gedndert:

aaa) In Nummer 1 wird die Angabe ,Verordnung (EU) Nr. 584/2010“ durch
die Angabe ,Durchfihrungsverordnung (EU) 2024/910“ ersetzt.

bbb) In Nummer 2 wird die Angabe ,Anhang Il der Verordnung (EU)
Nr. 584/2010“ durch die Angabe ,,Anhang VI der Durchflihrungsverord-
nung (EU) 2024/910“ ersetzt.

bb) In Satz 3 wird die Angabe ,1 bis 5 der Verordnung (EU) Nr. 584/2010“ durch
die Angabe ,1 und 2 der Durchfihrungsverordnung (EU) 2024/910“ ersetzt.

b) In Absatz 5 wird nach der Angabe ,Bundesanstalt‘ die Angabe ,mindestens einen
Monat“ eingeflgt.

100. In § 311 Absatz 1 Nummer 2 wird nach der Angabe ,Pflichten nach“ die Angabe
,8 306a oder” eingefugt.

101.  § 312 wird wie folgt geandert:

a) In Absatz 1 Satz 1 wird die Angabe ,Verordnung (EU) Nr. 584/2010“ durch die An-
gabe ,Durchfiihrungsverordnung (EU) 2024/910“ ersetzt.

b) Absatz 5 wird wie folgt geandert:

aa) In Satz 1 wird die Angabe ,Anhang Il der Verordnung (EU) Nr. 584/2010"
durch die Angabe ,Anhang VI der Durchflihrungsverordnung (EU) 2024/910*
ersetzt.

bb) In Satz 5 wird die Angabe ,1 bis 5 der Verordnung (EU) Nr. 584/2010“ durch
die Angabe ,1 und 2 der Durchfihrungsverordnung (EU) 2024/910“ ersetzt.

c) In Absatz 6 wird die Angabe ,Anhang Il der Verordnung (EU) Nr. 584/2010“ durch
die Angabe ,Anhang VI der Durchflihrungsverordnung (EU) 2024/910“ ersetzt.

102. In § 313 Absatz 1 Satz 1 wird die Angabe ,Verordnung (EU) Nr. 584/2010“ durch
die Angabe ,Durchflihrungsverordnung (EU) 2024/910“ ersetzt.

103. § 316 Absatz 1 Satz 2 wird durch den folgenden Satz ersetzt:

,Das Anzeigeschreiben muss Anhang | der Durchfiihrungsverordnung (EU) 2024/913
entsprechen.”

104. § 317 wird wie folgt geandert:



-47 - Drucksache 637/25

a) In Absatz 1 Nummer 7 Buchstabe e wird nach der Angabe ,Anleger” die Angabe
~grundsatzlich“ eingefligt.

b) Nach Absatz 3 wird der folgende Absatz 4 eingefiigt:

»(4) Vertreibt eine EU-AIF-Verwaltungsgesellschaft Anteile eines EU-AIF, der
Uberwiegend in Anteile eines bestimmten Unternehmens investiert, im Geltungs-
bereich dieses Gesetzes nur an die Beschaftigten dieses Unternehmens oder der
mit ihm verbundenen Unternehmen im Rahmen von Arbeitnehmerbeteiligungssys-
temen oder Arbeitnehmersparplanen, so gilt Absatz 1 mit der Malkgabe, dass die
Nummern 1, 7 und 8 keine Anwendung finden und stattdessen die Anforderungen
des Herkunftsmitgliedstaates des EU-AIF in Bezug auf den Vertrieb solcher AIF an
Privatanleger Anwendung finden.®

105. Nach § 318 Absatz 6 wird der folgende Absatz 7 eingeflgt:

»(7) Vertreibt eine EU-AIF-Verwaltungsgesellschaft Anteile eines EU-AIF, der
Uberwiegend in Anteile eines bestimmten Unternehmens investiert, im Geltungsbereich
dieses Gesetzes nur an die Beschéftigten dieses Unternehmens oder der mit ihm ver-
bundenen Unternehmen im Rahmen von Arbeitnehmerbeteiligungssystemen oder Ar-
beitnehmersparplanen, so gelten fir den Verkaufsprospekt dieses EU-AIF ausschliel3-
lich die Anforderungen des Herkunftsmitgliedstaates des EU-AIF.*

106. In § 319 Absatz 1 Satz 2 wird die Angabe ,AlF-Verwaltungsgesellschaft* durch die
Angabe ,auslandische AlF-Verwaltungsgesellschaft* ersetzt.

107. Nach § 320 Absatz 4 wird der folgende Absatz 5 eingeflgt:

,(5) Beabsichtigt eine EU-AIF-Verwaltungsgesellschaft Anteile eines EU-AIF, der
Uberwiegend in Anteile eines bestimmten Unternehmens investiert, im Geltungsbereich
dieses Gesetzes nur an die Beschaftigten dieses Unternehmens oder der mit ihm ver-
bundenen Unternehmen im Rahmen von Arbeitnehmerbeteiligungssystemen oder Ar-
beitnehmersparplénen zu vertreiben, so muss das Anzeigeschreiben abweichend von
Absatz 1 Satz 2 folgende Angaben und Unterlagen in jeweils geltender Fassung ent-
halten:

1. eine Bescheinigung der zustandigen Stelle des Herkunftsmitgliedstaates der EU-
AlF-Verwaltungsgesellschaft in einer in der internationalen Finanzwelt gebrauchli-
chen Sprache, dass die AlF-Verwaltungsgesellschaft und die Verwaltung des AlF
durch diese der Richtlinie 2011/61/EU entsprechen;

2. das Anzeigeschreiben nach Anhang | der Durchfihrungsverordnung (EU)
2024/913;

3. das Basisinformationsblatt nach der Verordnung (EU) Nr. 1286/2014;

4. eine Bescheinigung der zustandigen Stelle des Herkunftsmitgliedstaates der EU-
AlF-Verwaltungsgesellschaft, dass der Vertrieb solcher AlF an Privatanleger den
Anforderungen des Herkunftsmitgliedstaats entspricht.*

108. § 321 Absatz 1 wird wie folgt geandert:

a) Satz 2 wird durch den folgenden Satz ersetzt:

,Das Anzeigeschreiben muss Anhang | der Durchflinrungsverordnung (EU)
2024/913 entsprechen.”

b) Nach Satz 2 wird der folgende Satz eingefugt:
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.Im Fall des beabsichtigten Vertriebs an semiprofessionelle Anleger ist zusatzlich
das Basisinformationsblatt nach Verordnung (EU) Nr. 1286/2014 zu Ubermitteln.”

109. § 322 Absatz 1 wird wie folgt geandert:
a) Nummer 2 wird durch die folgende Nummer 2 ersetzt:

,2. der Drittstaat, in dem der auslandische AIF seinen Sitz hat, nicht als Drittstaat
mit hohem Risiko nach Artikel 9 Absatz 2 der Richtlinie (EU) 2015/849 einge-
stuft ist;".

b) In Nummer 3 wird nach der Angabe ,gewahrleistet* die Angabe ,,, und dieser Dritt-
staat nicht in Anhang | der Schlussfolgerungen des Rates zur Uberarbeiteten EU-
Liste nicht kooperativer Lander und Gebiete flir Steuerzwecke aufgefiihrt ist* ein-
geflgt.

110. § 323 Absatz 1 wird wie folgt geandert:
a) Satz 1 Nummer 1 und 2 werden durch die folgenden Nummern 1 und 2 ersetzt:

,1. eine von ihr ausgestellte Bescheinigung nach Anhang IV der Durchfihrungs-
verordnung (EU) 2024/913 in seiner jeweils glltigen Fassung sowie

2. ein Anzeigeschreiben nach Anhang Il der Durchflihrungsverordnung (EU)
2024/913 in seiner jeweils gliltigen Fassung,*.

b) Satz 2 wird gestrichen.
111.  § 329 Absatz 1 Satz 1 Nummer 3 wird wie folgt geandert:
a) Buchstabe b wird durch den folgenden Buchstaben b ersetzt:

,0) der Drittstaat, in dem der auslandische AIF seinen Sitz hat, nicht als Drittstaat
mit hohem Risiko nach Artikel 9 Absatz 2 der Richtlinie (EU) 2015/849 einge-
stuft ist;".

b) Nach Buchstabe b wird der folgende Buchstabe c eingefligt:

,C) der Drittstaat, in dem der auslandische AIF seinen Sitz hat, mit der Bundes-
republik Deutschland eine Vereinbarung unterzeichnet hat, die den Normen
des Artikels 26 des OECD-Musterabkommens zur Vermeidung der Doppel-
besteuerung von Einkommen und Vermoégen vollstandig entspricht und einen
wirksamen Informationsaustausch in Steuerangelegenheiten, gegebenen-
falls einschlieBlich multilateraler Abkommen Uber die Besteuerung, gewahr-
leistet, und dieser Drittstaat nicht in Anhang | der Schlussfolgerungen des
Rates zur Uberarbeiteten EU-Liste nicht kooperativer Lander und Gebiete fir
Steuerzwecke aufgeflhrt ist;".

c) Der bisherige Buchstabe ¢ wird zu Buchstabe d.
112. § 330 Absatz 1 Satz 1 Nummer 3 wird wie folgt geandert:
a) Buchstabe b wird durch den folgenden Buchstaben b ersetzt:
.D) weder der Drittstaat, in dem die auslandische AlF-Verwaltungsgesellschaft
ihren Sitz hat, noch der Drittstaat, in dem der auslandische AIF seinen Sitz

hat, als Drittstaat mit hohem Risiko nach Artikel 9 Absatz 2 der Richtlinie (EU)
2015/849 eingestuft ist;".
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b) Nach Buchstabe b wird der folgende Buchstabe c eingeflgt:

,C) der Drittstaat, in dem die auslandische AlF-Verwaltungsgesellschaft ihren
Sitz hat, und der Drittstaat, in dem der auslandische AIF seinen Sitz hat, mit
der Bundesrepublik Deutschland eine Vereinbarung unterzeichnet hat, die
den Normen des Artikels 26 des OECD-Musterabkommens zur Vermeidung
der Doppelbesteuerung von Einkommen und Vermogen vollstandig ent-
spricht und einen wirksamen Informationsaustausch in Steuerangelegenhei-
ten, gegebenenfalls einschlieBlich multilateraler Abkommen Uber die Besteu-
erung, gewahrleistet, und diese Drittstaaten nicht in Anhang | der Schlussfol-
gerungen des Rates zur Uberarbeiteten EU-Liste nicht kooperativer Lander
und Gebiete fir Steuerzwecke aufgefihrt ist;".

c) Der bisherige Buchstabe ¢ wird zu Buchstabe d.
113.  § 331 wird wie folgt geandert:
a) Absatz 1 wird wie folgt gedndert:
aa) Satz 2 wird durch den folgenden Satz ersetzt:
,Das Anzeigeschreiben muss die Angaben und Unterlagen nach Anhang Il der
Durchfuhrungsverordnung (EU) 2024/913 in seiner jeweils glltigen Fassung
enthalten.”
bb) Die Satze 3 und 4 werden gestrichen.
b) Absatz 4 Satz 2 wird durch den folgenden Satz ersetzt:
,Die Bundesanstalt fligt eine in einer in internationalen Finanzkreisen gebrauchli-
chen Sprache erstellte Bescheinigung nach Anhang IV der Durchflihrungsverord-

nung (EU) 2024/913 in seiner jeweils glltigen Fassung bei.”

114. In§ 337 Absatz 1 Nummer 1 und § 338 Absatz 1 Nummer 1 wird jeweils die Angabe
~Absatz 4 bis 7 durch die Angabe ,Absatz 4 bis 9 ersetzt.

115.  § 340 wird wie folgt geandert:
a) Absatz 1 Nummer 2 wird durch die folgende Nummer 2 ersetzt:

»2. entgegen § 20 Absatz 8 einen Kredit vergibt oder eine dort genannte Ver-
pflichtung eingeht,”.

b) Absatz 2 wird wie folgt geandert:
aa) In Nummer 1 Buchstabe a wird die Angabe ,oder Satz 14“ gestrichen.
bb) Nummer 11 wird durch die folgende Nummer 11 ersetzt:
,11. entgegen § 35 Absatz 1 Satz 2 oder Absatz 2, jeweils in Verbindung mit
Artikel 110 Absatz 1 Unterabsatz 2 Satz 1 der Delegierten Verordnung
(EU) Nr. 231/2013 in der Fassung vom 18. Oktober 2023, eine Informa-
tion nicht, nicht richtig, nicht vollstandig oder nicht rechtzeitig vorlegt,”.

cc) Nach Nummer 12 werden die folgenden Nummern 12a bis 12c eingefigt:

,12a.  entgegen § 35 Absatz 4 Satz 1 in Verbindung mit Artikel 110 Ab-
satz 5 der Delegierten Verordnung (EU) 231/2013 in der Fassung vom
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18. Oktober 2023 eine dort genannte Information nicht, nicht richtig, nicht
vollstandig oder nicht rechtzeitig zur Verfigung stellt,

12b.  entgegen § 35 Absatz 4a Satz 1 die Bundesanstalt nicht, nicht rich-
tig, nicht vollstandig oder nicht rechtzeitig informiert,

12c.einer vollziehbaren Anordnung nach § 35 Absatz 5 Satz 1 zuwiderhan-
delt,”.

dd) Nummer 13 wird durch die folgenden Nummern 13 bis 13c ersetzt:

,13. entgegen § 36 Absatz 2 Satz 1 oder § 44 Absatz 3 eine Anzeige nicht,
nicht richtig, nicht vollstandig oder nicht rechtzeitig erstattet,

13a.  entgegen § 36 Absatz 3, auch in Verbindung mit § 36 Absatz 7, die
Portfolioverwaltung oder das Risikomanagement auslagert oder unter-
auslagert,

13b.  entgegen § 36 Absatz 5 eine Aufgabe oder eine Dienst- oder Neben-
dienstleistung Ubertragt,

13c.entgegen § 36 Absatz 9 eine Aufgabe oder eine Dienst- oder Neben-
dienstleistung nicht richtig oder nicht vollstandig auflistet,”.

ee) Die bisherige Nummer 13a wird durch die folgende Nummer 13d ersetzt:

,13d.  entgegen § 38 Absatz 1 Satz 2 in Verbindung mit § 26 Absatz 1 Satz
1 oder 3 des Kreditwesengesetzes, entgegen § 121 Absatz 3 Satz 4,
auch in Verbindung mit § 148 Absatz 1 Satz 1, oder entgegen § 136 Ab-
satz 3 Satz 4, auch in Verbindung mit § 159 Satz 2, einen dort genannten
Bericht nicht, nicht richtig, nicht vollstandig oder nicht rechtzeitig ein-
reicht,”.

ff) Nummer 15 wird durch die folgende Nummer 15 ersetzt:

,15. entgegen § 44 Absatz 1 Satz 1 Nummer 4 in Verbindung mit Artikel 110
Absatz 1 Unterabsatz 2 Satz 1 der Delegierten Verordnung (EU) Nr.
231/2013 in der Fassung vom 18. Oktober 2023 die Bundesanstalt nicht,
nicht richtig, nicht vollstandig oder nicht rechtzeitig unterrichtet,”.

gg) In den Nummern 38 und 39 wird jeweils die Angabe ,oder die wesentlichen
Anlegerinformationen® gestrichen.

hh) In Nummer 40 werden die Angabe ,oder die wesentlichen Anlegerinformatio-
nen“ und die Angabe ,oder der wesentlichen Anlegerinformationen® gestri-
chen.

c) Absatz 6h wird durch den folgenden Absatz 6h ersetzt:

»(6h) § 56 Absatz 5e und 6 Nummer 1 und 3 des Kreditwesengesetzes gilt fur
Personen im Anwendungsbereich dieses Gesetzes entsprechend.”

116. § 343 Absatz 7 wird durch den folgenden Absatz 7 ersetzt:
»(7) § 34 Absatz 6 in der bis zum ... [einsetzen: Datum des Inkrafttrens von Art. 48

Nr. 2 des Standortférdergesetzes] geltenden Fassung ist erst ab dem 1. Januar 2017
anzuwenden.”
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Nach § 365 wird der folgende § 366 eingefligt:

,§ 366
Ubergangsvorschrift zu den §§ 29a und 30 Absatz 3a

(1) Bei AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaften, die AlF, welche Kredite vergeben,
verwalten, die vor dem 15. April 2024 aufgelegt wurden, wird bis zum 16. April 2029
davon ausgegangen, dass sie die Vorgaben von § 29a Absatz 3 bis 6 und § 30 Ab-
satz 3a einhalten.

(2) Wenn der Nominalwert der von einem AIF an einen einzelnen Kreditnehmer
vergebenen Kredite oder das Leverage eines AIF Uber den in § 29a Absatz 3 und 5
genannten Obergrenzen liegt, durfen die AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaften, die
diese AIF verwalten, diesen Wert oder dieses Leverage bis zum 16. April 2029 nicht
erhohen. Liegt der Nominalwert der von einem AIF an einen einzelnen Kredithnehmer
vergebenen Kredite oder das Leverage eines AlF unter den in § 29a Absatz 3 und 5
genannten Obergrenzen, dirfen AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaften, die diese AlF
verwalten, diesen Wert oder dieses Leverage nicht Uber diese Obergrenzen hinaus
erhéhen.

(3) Bei AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaften, die AlF, welche Kredite vergeben,
verwalten, die vor dem 15. April 2024 aufgelegt wurden und die nach dem 15. April
2024 kein zusatzliches Kapital aufnehmen, wird davon ausgegangen, dass sie die Vor-
gaben von § 29a Absatz 3 bis 6 und § 30 Absatz 3a in Bezug auf diese AIF einhalten.

(4) Ungeachtet der Absatze 1 bis 3 kann sich eine AlF-Kapitalverwaltungsgesell-
schaft, die AlF, welche Kredite vergeben, verwaltet, die vor dem 15. April 2024 aufge-
legt wurden, daflr entscheiden, § 29a Absatz 3 bis 6 und § 30 Absatz 3a zu befolgen,
sofern die Bundesanstalt davon in Kenntnis gesetzt wird.

(5) Wenn AIF vor dem 15. April 2024 Kredite vergeben haben, kénnen die AlF-
Kapitalverwaltungsgesellschaften diese AIF weiterhin verwalten, ohne § 29 Absatz 3
Nummer 4 und § 29a Absatz 7 bis 10 sowie § 29b in Bezug auf diese Kredite einzuhal-
ten.”

Artikel 2

Weitere Anderung des Kapitalanlagegesetzbuchs?

Das Kapitalanlagegesetzbuch, das zuletzt durch Artikel 1 dieses Gesetzes geandert

worden ist, wird wie folgt geandert:

1.

2.

In der Inhaltslibersicht wird nach der Angabe zu § 364 die folgende Angabe eingefiigt:

,§365  Ubergangsvorschrift zum Fondsrisikobegrenzungsgesetz".

Nach § 364 wird der folgende § 365 eingefiigt:

Dieser Artikel dient der Umsetzung der Richtlinie (EU) 2024/927 des Europaischen Parlaments und
des Rates vom 13. Marz 2024 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 alterna-
tive Investmentfonds (ABI. L, 2024/927, 26.3.2024).
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,§ 365
Ubergangsvorschrift zum Fondsrisikobegrenzungsgesetz

(1) Die Anlagebedingungen und der Verkaufsprospekt flir inlandische OGAW o-
der inlandische offene Publikums-AIF sind zum 16. April 2026 an die ab dem 16. April
2026 geltende Fassung dieses Gesetzes anzupassen. Der Antrag auf Genehmigung
der geénderten Anlagebedingungen darf neben redaktionellen nur solche Anderungen
der Anlagebedingungen beinhalten, die flr eine Anpassung an die Anforderungen der
ab dem 16. April 2026 geltenden Fassung dieses Gesetzes erforderlich sind. § 163
Absatz 3 und 4 Satz 2 bis 5 ist nicht anzuwenden. Die Anlagebedingungen und die
Informationen nach § 307 Absatz 1 und 2 fiir inlandische offene Spezial-AlF sind zum
16. April 2026 an die ab dem 16. April 2026 geltende Fassung dieses Gesetzes anzu-
passen.

(2) §35Absatz 1, 2,5 Satz 1 und Absatz 9 in der ab dem 16. April 2026 geltenden
Fassung und § 36 Absatz 3a sind erstmals ab dem 16. April 2027 anzuwenden. Bis
zum 15. April 2027 findet weiterhin § 35 Absatz 1, 2, 5 Satz 1 und Absatz 9 in der bis
zum 15. April 2026 geltenden Fassung Anwendung.

(3) § 139 Satz 2 in der ab dem 16. April 2026 geltenden Fassung ist in Bezug auf
die entsprechende Geltung von § 95 erstmals ab dem 16. April 2028 anzuwenden.”

Artikel 3

Weitere Anderung des Kapitalanlagegesetzbuchs?®

Das Kapitalanlagegesetzbuch, das zuletzt durch Artikel 2 dieses Gesetzes geandert

worden ist, wird wie folgt geandert:

§ 206 wird wie folgt geandert:

1.

Nach Absatz 1 Satz 1 wird der folgende Satz eingefugt:
,Die Emittentengrenze von 40 Prozent gilt nicht fur

1. Einlagen bei Instituten gemal § 1 Absatz 1b des Kreditwesengesetzes und Wert-
papierinstituten geman § 2 Absatz 1 des Wertpapierinstitutsgesetzes und

2. Geschafte, die Derivate zum Gegenstand haben, mit Instituten gemaf § 1 Absatz
1b des Kreditwesengesetzes und Wertpapierinstituten gemal § 2 Absatz 1 des
Wertpapierinstitutsgesetzes.*

In Absatz 5 Nummer 3 wird nach der Angabe ,Geschéfte” die Angabe ,, die Derivate
zum Gegenstand haben, die nicht durch eine gemaf Artikel 14 der Verordnung (EU)
648/2012 zugelassene oder gemal Artikel 25 dieser Verordnung anerkannte zentrale
Gegenpartei gecleart werden,” eingefugt.

Dieser Artikel dient der Umsetzung der Richtlinie (EU) 2024/2994 des Europaischen Parlaments und
des Rates vom 27. November 2024 zur Anderung der Richtlinien 2009/65/EG, 2013/36/EU und (EU)
2019/2034 hinsichtlich der Behandlung des Konzentrationsrisikos, das aus Risikopositionen gegen-
Uber zentralen Gegenparteien erwachst, und des Ausfallrisikos bei zentral geclearten Derivategeschaf-
ten (ABI. L, 2024/2994, 4.12.2024).
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Artikel 4

Anderung des Wertpapierhandelsgesetzes

Das Wertpapierhandelsgesetzes in der Fassung der Bekanntmachung vom 9. Septem-
ber 1998 (BGBI. | S. 2708), das zuletzt durch Artikel 2 des Gesetzes vom 28. Februar 2025
(BGBI. 2025 | Nr. 69) gedndert worden ist, wird wie folgt gedndert:

1. In § 86 Absatz 1 Satz 1 wird die Angabe ,Kapitalverwaltungsgesellschaften, EU-Ver-
waltungsgesellschaften oder Investmentgesellschaften,” gestrichen.

2. § 87 Absatz 8 wird durch den folgenden Absatz 8 ersetzt:
»(8) Die Absatze 1 bis 7 sind nicht anzuwenden auf diejenigen Mitarbeiter eines
Wertpapierdienstleistungsunternehmens, die ausschliel3lich in einer Zweigniederlas-

sung im Sinne des § 24a des Kreditwesengesetzes, des § 70 des Wertpapierinstituts-
gesetzes oder in mehreren solcher Zweigniederlassungen tatig sind.”

Artikel 5

Weitere Anderung des Wertpapierhandelsgesetzes

Das Wertpapierhandelsgesetz, das zuletzt durch Artikel 4 dieses Gesetzes geandert
worden ist, wird wie folgt geandert:

1. § 1 Absatz 1 Nummer 8 wird durch die folgende Nummer 8 ersetzt:

,8. die Zustandigkeiten und Befugnisse der Bundeanstalt fiir Finanzdienstleistungs-
aufsicht (Bundesanstalt) und die Ahndung von VerstéRen hinsichtlich

a) der Vorschriften dieses Gesetzes,

b) der Verordnung (EG) Nr. 1060/2009,
c) der Verordnung (EU) Nr. 236/2012,
d) der Verordnung (EU) Nr. 648/2012,
e) der Verordnung (EU) Nr. 596/2014,
f)  der Verordnung (EU) Nr. 600/2014,
g) der Verordnung (EU) Nr. 909/2014,
h) der Verordnung (EU) Nr. 1286/2014,
i) der Verordnung (EU) 2015/2365,

j)  der Verordnung (EU) 2016/1011,

k) der Verordnung (EU) 2017/1129,
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r)

s)

der Verordnung (EU) 2019/2088, sofern es sich um Wertpapierdienstleis-
tungsunternehmen handelt, die Anlageberatung oder Finanzportfolioverwal-
tung betreiben,

der Verordnung (EU) 2019/1238,

der Verordnung (EU) 2020/852, sofern es sich um Wertpapierdienstleistungs-
unternehmen handelt, die Anlageberatung oder Finanzportfolioverwaltung
betreiben,

der Verordnung (EU) 2020/1503,

der Delegierten Verordnungen und Durchfiihrungsverordnungen der Europa-
ischen Kommission zur Richtlinie 2014/65/EU,

der Delegierte Verordnungen und Durchfiihrungsverordnungen der Europai-
schen Kommission zur Richtlinie 2004/109/EG,

der Verordnung (EU) 2022/2554,

der Verordnung (EU) 2023/2631.°

2. § 30 wird wie folgt geandert:

a) Nach Absatz 1 wird der folgende Absatz 1a eingeflgt:

»(1a) Die Bundesanstalt kann Zwangsgelder verhangen nach

Artikel 7a Absatz 9 Unterabsatz 2 der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 in der
Fassung vom 27. November 2024 gegen finanzielle oder nichtfinanzielle Ge-
genparteien unter Beachtung der Mal3gaben nach Artikel 7a Absatz 9 Unter-
satz 3 und 4 der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 in der Fassung vom 27. No-
vember 2024, und

Artikel 12 Absatz 1a Unterabsatz 1 der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 in der
Fassung vom 27. November 2024 gegen Einrichtungen unter Beachtung der
Mafgaben nach Artikel 12 Absatz 1a Untersatz 2 der Verordnung (EU) Nr.
648/2012 in der Fassung vom 27. November 2024.*

b) InAbsatz 4 wird die Angabe ,nach Absatz 1“ durch die Angabe ,nach den Absatzen
1 und 1a“ ersetzt.

3. § 120 wird wie folgt gedndert:

a) Absatz 7 wird wie folgt gedndert:

aa)

bb)

In der Angabe vor Nummer 1 wird die Angabe ,Verordnung (EU) Nr. 648/2012
des Europaischen Parlaments und des Rates vom 4. Juli 2012 tGber OTC-De-
rivate, zentrale Gegenparteien und Transaktionsregister (ABI. L 201 vom
27.7.2012,S.1; L 321 vom 30.11.2013, S. 6), die zuletzt durch die Verordnung
(EU) 2019/834 (ABI. L 141 vom 28.5.2019, S. 42) geandert worden ist,“ durch
die Angabe ,Verordnung (EU) Nr. 648/2012 in der Fassung vom 27. Novem-
ber 2024 ersetzt.

Nummer 1a wird durch die folgende Nummer 2 ersetzt:

.2. entgegen Artikel 4 Absatz 3a Satz 1 in Verbindung mit dem Anhang der
Delegierten Verordnung (EU) 2021/1456 in der Fassung vom 2. Juni
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2021 einen Clearingdienst in Bezug auf einen OTC-Derivatekontrakt
nach Artikel 4 Absatz 1 Unterabsatz 1 nicht richtig erbringt,”.

cc) Nummer 1b wird zu Nummer 3.
dd) Nach Nummer 3 werden die folgenden Nummern 4 bis 10 eingeflgt:

-4. entgegen Artikel 7a Absatz 1 Unterabsatz 1 nicht mindestens ein aktives
Konto flhrt,

5. entgegen Artikel 7a Absatz 1 Unterabsatz 2 eine Mitteilung nicht oder
nicht unverzuglich nach Uberschreiten einer Clearingschwelle macht,

6. entgegen Artikel 7b Absatz 1 Unterabsatz 1 Satz 1 eine dort genannte
Information nicht, nicht richtig oder nicht rechtzeitig Gbermittelt,

7. entgegen Artikel 7b Absatz 2 Satz 1 eine Meldung nicht, nicht richtig,
nicht vollstandig oder nicht rechtzeitig macht,

8. entgegen Artikel 7c Absatz 2 die dort genannten Geblihren nicht, nicht
richtig oder nicht vollstandig offenlegt,

9. entgegen Artikel 7c Absatz 3 eine dort genannte Information nicht, nicht
richtig, nicht vollstandig oder nicht rechtzeitig zur Verfigung stellt,

10. entgegen Artikel 7d Absatz 1 Unterabsatz 1 in Verbindung mit Unterab-
satz 2 eine Meldung nicht, nicht richtig, nicht vollstandig oder nicht jahr-
lich macht,”.

ee) Die bisherige Nummer 2 wird zu Nummer 11.
ff) Die bisherige Nummer 3 wird durch die folgende Nummer 12 ersetzt:

,12. entgegen Artikel 9 Absatz 1 Unterabsatz 1 Satz 2 oder Unterabsatz 3
Satz 1 eine Meldung nicht, nicht richtig, nicht vollstandig oder nicht recht-
zeitig macht,”.

gg) Die bisherigen Nummern 4 bis 7 werden zu den Nummern 13 bis 16.
hh) Die bisherige Nummer 8 wird gestrichen.

i)  Nach Nummer 16 wird die folgende Nummer 17 eingefligt:

,17. entgegen Artikel 11 Absatz 3 Unterabsatz 3 Satz 1 ein dort genanntes
Modell verwendet oder andert,”.

ji) Die bisherigen Nummern 9 und 10 werden zu den Nummern 18 und 19.
b) Absatz 24 wird durch den folgenden Absatz 24 ersetzt:
»(24) Die Ordnungswidrigkeit kann
1. inden Fallen des Absatzes 2 Nummer 2 Buchstabe f bis h, Nummer 2b und 4
Buchstabe ¢, Nummer 10 und 15, des Absatzes 6 Nummer 3 bis 5 und des

Absatzes 7 Nummer 3 bis 10, 14, 17 und 18 mit einer GeldbulRe bis zu finf-
hunderttausend Euro,
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2. in den Fallen des Absatzes 1 Nummer 2 und 3, des Absatzes 2 Nummer 1, 2
Buchstabe a, b und k bis n, Nummer 2a, 14a und 16, des Absatzes 4 Nummer
5, des Absatzes 6 Nummer 1 und 2, des Absatzes 7 Nummer 1, 12 und 13
und des Absatzes 12 Nummer 1 Buchstabe ¢ mit einer Geldbul3e bis zu zwei-
hunderttausend Euro,

3. inden Fallen des Absatzes 1 Nummer 4, des Absatzes 2 Nummer 6 bis 8 und
11 bis 13, des Absatzes 7 Nummer 2, 11, 15 und 16 und des Absatzes 12
Nummer 1 Buchstabe d mit einer GeldbulRe bis zu hunderttausend Euro,

4. in den ubrigen Fallen der Absatze 1, 2, 4, 7 und 12 sowie in den Fallen der
Absatze 3, 5, 9b und 13 mit einer Geldbule bis zu flinfzigtausend Euro

geahndet werden.”

4. Inder Angabe vor § 120a Absatz 1 Nummer 1 wird die Angabe ,Delegierte Verordnung
(EU) Nr. 149/2013 der Kommission vom 19. Dezember 2012 zur Erganzung der Ver-
ordnung (EU) Nr. 648/2012 des Europaischen Parlaments und des Rates im Hinblick
auf technische Regulierungsstandards fur indirekte Clearingvereinbarungen, die Clea-
ringpflicht, das 6ffentliche Register, den Zugang zu einem Handelsplatz, nichtfinanzi-
elle Gegenparteien und Risikominderungstechniken fir nicht durch eine CCP geclearte
OTC-Derivatekontrakte (ABI. L 52 vom 23.2.2013, S. 11), die zuletzt durch die Dele-
gierte Verordnung (EU) 2022/2310 (ABI. L 307 vom 28.11.2022, S. 29) geandert wor-
den ist,” durch die Angabe ,Delegierte Verordnung (EU) Nr. 149/2013 in der Fassung
vom 18. Oktober 2022 ersetzt.

5. Inder Angabe vor § 120b Absatz 1 Nummer 1 wird die Angabe ,Delegierte Verordnung
(EU) 2017/2154 der Kommission vom 22. September 2017 zur Erganzung der Verord-
nung (EU) Nr. 600/2014 des Europaischen Parlaments und des Rates durch techni-
sche Regulierungsstandards fur indirekte Clearingvereinbarungen (ABI. L 304 vom
21.11.2017, S. 6) durch die Angabe ,Delegierte Verordnung (EU) 2017/2154 in der
Fassung vom 22. September 2017 ersetzt.

6. In § 123 Absatz 4 Satz 1 wird nach der Angabe ,§ 120 Absatz 7“ die Angabe ,oder §
120a“ eingefugt.

7. In der Angabe nach § 126 Absatz 1 Satz 1 Nummer 3 wird vor der Angabe ,auf* die
Angabe ,sowie Bullgeldentscheidungen nach § 120b,“ eingefiigt.

Artikel 6

Anderung des Kreditwesengesetzes

Das Kreditwesengesetz in der Fassung der Bekanntmachung vom 9. September 1998
(BGBI. I S. 2776), das zuletzt durch Artikel 9 des Gesetzes vom 28. Februar 2025 (BGBI.
2025 | Nr. 69) geandert worden ist, wird wie folgt gedndert:

Nach § 2 Absatz 1 Nummer 3d wird die folgende Nummer 3e eingefigt:
~3€. Kreditvergabezweckgesellschaften im Sinne des § 1 Absatz 19 Nummer 24c des

Kapitalanlagegesetzbuchs, sofern sie als Bankgeschafte nur die Gewahrung von
Gelddarlehen betreiben;”.
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Artikel 7

Weitere Anderung des Kreditwesengesetzes*

Das Kreditwesengesetz, das zuletzt durch Artikel 6 dieses Gesetzes geandert worden
ist, wird wie folgt gedndert:

1. Die Inhaltsubersicht wird wie folgt geandert:

a) Nach der Angabe zu § 48 wird die folgende Angabe eingefligt:

,§48a MaRnahmen bei Risiko einer ibermafRigen Konzentration von Risikopositionen gegeniber einer zent-
ralen Gegenpartei*.

b) Die Angabe zu §§ 48a bis 48s wird durch die folgende Angabe ersetzt:

.8 48b (weggefallen)
§ 48c (weggefallen)
§ 48d (weggefallen)
§ 48e (weggefallen)
§ 48f (weggefallen)
§ 48g (weggefallen)
§ 48h (weggefallen)
§ 48i (weggefallen)
§ 48j (weggefallen)
§ 48k (weggefallen)
§ 48l (weggefallen)
§ 48m (weggefallen)
§ 48n (weggefallen)
§ 480 (weggefallen)
§ 48p (weggefallen)
§ 48qg (weggefallen)
§ 48r (weggefallen)

§ 48s (weggefallen)".

c) Die Angabe zu § 53m wird durch die folgende Angabe ersetzt:

,8 53m  Inhalt des Zulassungsantrags; Anforderung von Unterlagen; Verzicht auf die Anhérung*.

2. §6b Absatz 2 Satz 2 Nummer 3 wird durch die folgende Nummer 3 ersetzt:

4 Dieser Artikel dient der Umsetzung der Richtlinie (EU) 2024/2994 des Europaischen Parlaments und
des Rates vom 27. November 2024 zur Anderung der Richtlinien 2009/65/EG, 2013/36/EU und (EU)
2019/2034 hinsichtlich der Behandlung des Konzentrationsrisikos, das aus Risikopositionen gegen-
Uber zentralen Gegenparteien erwachst, und des Ausfallrisikos bei zentral geclearten Derivategeschaf-
ten (ABI. L, 2024/2994, 4.12.2024).
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6.

,3. das Ausmal, in dem ein Institut Risikokonzentrationen ausgesetzt ist, und deren
Steuerung durch das Institut, einschliellich der Erfullung der aufsichtlichen Anfor-
derungen, insbesondere hinsichtlich des Konzentrationsrisikos, das aus Risikopo-
sitionen gegenlber zentralen Gegenparteien erwachst, einschlief3lich der geman
§ 25¢ Absatz 4a Nummer 7 ausgearbeiteten Plane, sowie der Fortschritte bei der
Anpassung der Geschaftsmodelle der Institute an die in Artikel 7a der Verordnung
(EU) Nr. 648/2012 festgelegten Anforderungen;*.

Nach § 25a Absatz 1 Satz 2 wird der folgende Satz eingefugt:

,Dies umfasst insbesondere wirksame Verfahren zur Ermittlung, Steuerung, Uberwa-
chung und Meldung der Risiken, denen das Institut ausgesetzt ist oder sein kdnnte,
einschlief3lich kurz-, mittel- und langfristiger Umwelt-, Sozial- und Unternehmensfih-
rungsrisiken sowie des Konzentrationsrisikos, das aus Risikopositionen gegenuber
zentralen Gegenparteien erwachst, unter Berlcksichtigung der in Artikel 7a der Ver-
ordnung (EU) Nr. 648/2012 festgelegten Bedingungen.®

§ 25¢ Absatz 4a wird wie folgt geandert:

a) In Nummer 8 wird die Angabe ,aktualisieren.” durch die Angabe ,aktualisieren;”
ersetzt.

b) Nach Nummer 8 wird die folgende Nummer 9 eingefligt:

,9. konkrete Plane und quantifizierbare Ziele geman den in Artikel 7a der Ver-
ordnung (EU) Nr. 648/2012 festgelegten Anforderungen, um das Konzentra-
tionsrisiko zu Uberwachen und zu bewaltigen, das aus Risikopositionen ge-
genuber zentralen Gegenparteien aus Drittstaaten erwachst, die Dienstleis-
tungen anbieten, die fir die Union oder mindestens einen ihrer Mitgliedstaa-
ten von wesentlicher Systemrelevanz sind.*

§ 29 wird wie folgt geandert:
a) Absatz 1 Nummer 2 Buchstabe c wird durch den folgenden Buchstaben c ersetzt:

,C) nach Artikel 4 Absatz 1, 2, 3 Unterabsatz 2 und Absatz 3a, nach Artikel 4a,
nach Artikel 7a Absatz 1 bis 5, nach Artikel 7b Absatz 1 und 2, nach Artikel
7c Absatz 1 bis 3, nach Artikel 7d Absatz 1, nach Artikel 9 Absatz 1 bis 3
sowie Artikel 11 Absatz 1 bis 10, 11 Unterabsatz 1 und Absatz 12 der Ver-
ordnung (EU) Nr. 648/2012,".

b) Absatz 1a wird durch den folgenden Absatz 1a ersetzt:

»(1a)Absatz 1 gilt hinsichtlich der Anforderungen nach Artikel 4 Absatz 1, 2, 3
Unterabsatz 2 und Absatz 3a, nach Artikel 4a, nach Artikel 7a Absatz 1 bis 5, nach
Artikel 7b Absatz 1 und 2, nach Artikel 7c Absatz 1 bis 3, nach Artikel 7d Absatz 1,
nach Artikel 9 Absatz 1 bis 3 sowie Artikel 11 Absatz 1 bis 10, 11 Unterabsatz 1
und Absatz 12 der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 fir die Prifung des Jahresab-
schlusses von zentralen Gegenparteien mit der MalRgabe, dass der Prifer zusatz-
lich zu prifen hat, ob die Anforderungen nach Artikel 7 Absatz 1 bis 4, Artikel 7e,
Artikel 8 Absatz 1 bis 4, den Artikeln 26, 29 und 33 bis 54 der Verordnung (EU) Nr.
648/2012 und nach Artikel 29 Absatz 2, den Artikeln 30 und 35 der Verordnung
(EU) Nr. 600/2014 sowie der gemalf diesen Artikeln erlassenen technischen Re-
gulierungsstandards eingehalten sind. Satz 1 gilt entsprechend fiir den verkirzten
Abschluss einer zentralen Gegenpartei, wenn ein solcher Abschluss nach den ge-
setzlichen Vorgaben zu erstellen ist.”

Nach § 48 wird der folgende § 48a eingefugt:
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.S 48a

Maflinahmen bei Risiko einer Ubermafligen Konzentration von Risikopositionen ge-
genuber einer zentralen Gegenpartei

Die Bundesanstalt kann, wenn sie der Auffassung ist, dass ein Risiko einer Gber-
mafRigen Konzentration besteht, das aus Risikopositionen gegentber einer zentralen
Gegenpartei erwachst, die Geschaftsleiter eines Instituts anweisen,

1. die Risikopositionen des Instituts gegeniber dieser zentralen Gegenpartei zu ver-
ringern oder

2. Risikopositionen Uber die Clearingkonten des Instituts gemaR Artikel 7a der Ver-
ordnung (EU) Nr. 648/2012 neu zuzuweisen.”

§ 53m wird wie folgt geandert:

a) Die Uberschrift wird durch die folgende Uberschrift ersetzt:

»8 53m

Inhalt des Zulassungsantrags; Anforderung von Unterlagen; Verzicht auf die An-
hoérung®.

b) Nach Absatz 2 wird der folgende Absatz 3 eingeflugt:

»(3) Die Bundesanstalt kann auf die Anhérung geman § 28 Absatz 1 des Ver-
waltungsverfahrensgesetzes verzichten, wenn sie

1. Zulassungen gemaf Artikel 14 der Verordnung (EU) Nr. 648/2012,

2. Genehmigungen von Zulassungserweiterungen gemaf Artikel 15, auch in
Verbindung mit Artikel 17a, der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 oder

3. Genehmigungen und Validierungen gemaf Artikel 49, auch in Verbindung mit
Artikel 49a, der Verordnung (EU) Nr. 648/2012

mit Bedingungen oder Empfehlungen im Sinne der Verordnung (EU) Nr. 648/2012
versehen will.“

§ 54 Absatz 1a bis 2 wird durch die folgenden Absatze 2 bis 5 ersetzt:

»(2) Ebenso wird bestraft, wer ohne Zulassung nach Artikel 14 Absatz 1 der Ver-
ordnung (EU) Nr. 648/2012 in der Fassung vom 27. November 2024 eine Clearing-
dienstleistung erbringt.

(3) Ebenso wird bestraft, wer ohne Zulassung nach Artikel 16 Absatz 1 der Ver-
ordnung (EU) Nr. 909/2014 in der Fassung vom 13. Dezember 2023 eine Zentralver-
wahrertatigkeit ausubt.

(4) Ebenso wird bestraft, wer ohne Zulassung nach Artikel 12 Absatz 1 der Ver-
ordnung (EU) 2020/1503 in der Fassung vom 7. Oktober 2020 eine Schwarmfinanzie-
rungsdienstleistung erbringt.

(5) Handelt der Tater in den Fallen der Absatze 1 bis 3 oder 4 fahrlassig, so ist
die Strafe Freiheitsstrafe bis zu drei Jahren oder Geldstrafe.”
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9. In § 56 Absatz 1 wird nach der Angabe ,Absatz 3 Satz 1 die Angabe ,, § 53e erster
Halbsatz, § 53g, § 53h, § 53| Absatz 1 Satz 2 oder Absatz 2 oder § 53n Absatz 1
Satz 1, Absatz 2 erster Halbsatz, Absatz 3 Satz 1 oder 5 oder Absatz 4 Satz 5 oder 6“
eingeflgt.

Artikel 8

Anderung des Anlegerentschiadigungsgesetzes

Das Anlegerentschadigungsgesetz vom 16. Juli 1998 (BGBI. | S. 1842), das zuletzt
durch Artikel 18 des Gesetzes vom 27. Dezember 2024 (BGBI. 2024 | Nr. 438) geandert
worden ist, wird wie folgt geandert:

§ 1 Absatz 1 wird durch den folgenden Absatz 1 ersetzt:
»(1) Institute im Sinne dieses Gesetzes sind

1.  Wertpapierinstitute, denen eine Erlaubnis zur Erbringung von Wertpapierdienst-
leistungen im Sinne des § 2 Absatz 1 Nummer 1 bis 10 Buchstabe a bis ¢ des
Wertpapierinstitutsgesetzes erteilt ist,

2. Kreditinstitute oder Finanzdienstleistungsinstitute, denen eine Erlaubnis zum Be-
treiben von Bankgeschaften im Sinne des § 1 Absatz 1 Satz 2 Nummer 4 oder
Nummer 10 des Kreditwesengesetzes oder zur Erbringung von Finanzdienstleis-
tungen im Sinne des § 1 Absatz 1a Satz 2 Nummer 1 bis 4 Buchstabe a bis ¢ des
Kreditwesengesetzes erteilt ist, soweit sie keine CRR-Kreditinstitute im Sinne des
§ 1 Absatz 3d Satz 1 des Kreditwesengesetzes sind und nicht in Artikel 2 Absatz
5 Nummer 5 der Richtlinie 2013/36/EU genannt werden,

3. externe Kapitalverwaltungsgesellschaften, denen eine Erlaubnis nach § 20 Absatz
1 in Verbindung mit den §§ 21 oder 22 des Kapitalanlagegesetzbuchs erteilt ist
und die zur Erbringung der in § 20 Absatz 2 Nummer 1, 2 oder Absatz 3 Nummer
2 bis 5 des Kapitalanlagegesetzbuchs genannten Dienst- oder Nebendienstleis-
tungen befugt sind, und

4. Betreiber von multilateralen DLT-Handelssystemen im Sinne von Artikel 2 Nummer
6 der Verordnung (EU) 2022/858 oder von DLT-Handels- und Abwicklungssyste-
men im Sinne von Artikel 2 Nummer 10 der Verordnung (EU) 2022/858, denen
eine besondere Genehmigung nach Artikel 8 Absatz 2 und Absatz 9 Satz 1 oder
Artikel 10 Absatz 2 und Absatz 9 Satz 1 der Verordnung (EU) 2022/858 erteilt ist.*

Artikel 9

Anderung des Wertpapierinstitutsgesetzes®

Das Wertpapierinstitutsgesetz vom 12. Mai 2021 (BGBI. | S. 990), das zuletzt durch
Artikel 5 des Gesetzes vom 27. Dezember 2024 (BGBI. 2024 | Nr. 438) geandert worden
ist, wird wie folgt geandert:

5 Dieser Artikel dient der Umsetzung der Richtlinie (EU) 2024/2994 des Europaischen Parlaments und
des Rates vom 27. November 2024 zur Anderung der Richtlinien 2009/65/EG, 2013/36/EU und (EU)
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Nach § 2 Absatz 38 wird der folgende Absatz 39 eingefugt:

»(39)Zentrale Gegenpartei im Sinne dieses Gesetzes ist eine CCP im Sinne von

Artikel 2 Nummer 1 der Verordnung (EU) Nr. 648/2012."

§ 8 wird wie folgt geandert:

a)

In Absatz 1 Nummer 2 wird die Angabe ,des Europaischen Parlaments und des
Rates vom 4. Juli 2012 Uber OTC-Derivate, zentrale Gegenparteien und Transak-
tionsregister (ABI. L 201 vom 27.7.2012, S. 1; L 321 vom 30.11.2013, S. 6) in der
jeweils geltenden Fassung,” gestrichen.

In Absatz 4 wird die Angabe ,des Europaischen Parlaments und des Rates vom
24. November 2010 zur Errichtung einer Europaischen Aufsichtsbehérde (Europa-
ische Bankenaufsichtsbehérde), zur Anderung des Beschlusses Nr. 716/2009/EG
und zur Aufhebung des Beschlusses 2009/78/EG der Kommission (ABI. L 331 vom
15.12.2010, S. 12; L 101 vom 18.4.2015, S. 62), die zuletzt durch die Verordnung
(EU) 2019/2175 (ABI. L 334 vom 27.12.2019, S. 1) geandert worden ist,“ gestri-
chen.

§ 41 Nummer 2 wird durch die folgende Nummer 2 ersetzt:

b2.

wirksame Verfahren zur ldentifizierung, Beurteilung, Steuerung sowie Uberwa-
chung und Kommunikation der Risiken und moéglichen Risiken, denen das Wert-
papierinstitut ausgesetzt ist oder die das Wertpapierinstitut fir andere darstellt,
einschliel3lich des Konzentrationsrisikos, das aus Risikopositionen gegeniber
zentralen Gegenparteien unter Beriicksichtigung der in Artikel 7a der Verordnung
(EU) Nr. 648/2012 festgelegten Anforderungen erwachst,”.

§ 45 wird wie folgt geandert:

a)

b)

Absatz 1 wird durch den folgenden Absatz 1 ersetzt:

»(1) Ein Wertpapierinstitut hat angemessene Strategien, Grundsatze, Verfah-
ren und Systeme zur Risikosteuerung einzurichten. Diese missen eine Identifizie-
rung, Beurteilung, Steuerung sowie Uberwachung und Kommunikation der we-
sentlichen Risiken und damit verbundener Risikokonzentrationen sowie deren Ur-
sachen und Auswirkungen auf die Eigenmittel des Wertpapierinstituts gewahrleis-
ten. Dies betrifft
1. Risiken fur die Kunden,

2. Risiken fiir den Markt,
3. Risiken fir das Wertpapierinstitut,

4. Liquiditatsrisiken und

5. das Konzentrationsrisiko, das aus Risikopositionen gegenuber zentralen Ge-
genparteien erwachst.”

Absatz 3 wird durch den folgenden Absatz 3 ersetzt:

2019/2034 hinsichtlich der Behandlung des Konzentrationsrisikos, das aus Risikopositionen gegen-
Uber zentralen Gegenparteien erwachst, und des Ausfallrisikos bei zentral geclearten Derivategeschaf-
ten (ABI. L, 2024/2994, 4.12.2024).
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»(3) Bei der Beurteilung der Risiken nach Absatz 1 Satz 3 Nummer 3 hat das
Wertpapierinstitut Folgendes zu bericksichtigen:

1. wesentliche Veranderungen des Buchwertes von Vermdgensgegenstanden,

2. Forderungen von Kunden gegentiber vertraglich gebundenen Vermittlern des
Wertpapierinstituts,

3. den Zahlungsausfall von Kunden oder Kontrahenten,
4. Positionen in Finanzinstrumenten, Wahrungen und Rohstoffen und

5. eigene Verpflichtungen gegenuber Altersversorgungssystemen mit im Voraus
festgelegten Leistungen.

Bei der Beurteilung des Konzentrationsrisikos nach Absatz 1 Nummer 5 hat das
Wertpapierinstitut konkrete Plane und quantifizierbare Ziele im Einklang mit den in
Artikel 7a der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 festgelegten Anforderungen auszu-
arbeiten, um das Konzentrationsrisiko zu Uberwachen, das aus Risikopositionen
gegenulber zentralen Gegenparteien erwachst.*

5. § 47 wird wie folgt gedndert:

a)

b)

Nach Absatz 2 wird der folgende Absatz 2a eingefugt:

»(2a) Wenn ein Mittleres Wertpapierinstitut Risikopositionen gegentiber zentra-
len Gegenparteien halt, Gberprift und bewertet die Bundesanstalt

1. diese Risikopositionen in Bezug auf die Steuerung seines Konzentrationsrisi-
kos, das aus ihnen erwachst,

2. die gemal § 45 Absatz 3 Satz 2 ausgearbeiteten Plane, und

3. die Fortschritte bei der Anpassung seines Geschaftsmodells an die in Artikel
7a der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 festgelegten Anforderungen.*

In den Absatzen 4 und 5 wird jeweils die Angabe ,1 und 2“ durch die Angabe ,1
bis 2a“ ersetzt.

6. § 49 wird wie folgt geandert:

a)

b)

3

In Nummer 12 wird die Angabe ,ibermitteln und“ durch die Angabe ,ubermitteln,’
ersetzt.

In Nummer 13 wird die Angabe ,verringern.“ durch die Angabe ,verringern und
ersetzt.

Nach Nummer 13 wird die folgende Nummer 14 eingefiigt:

,14. die Risikopositionen des Wertpapierinstituts gegenuber dieser zentralen Ge-
genpartei zu verringern oder Risikopositionen Uber die Clearingkonten des
Wertpapierinstituts gemaf Artikel 7a der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 neu
zuzuweisen, wenn sie der Auffassung ist, dass ein Risiko einer Ubermafigen
Konzentration besteht, das aus Risikopositionen gegenlber einer zentralen
Gegenpartei erwachst.”
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Artikel 10

Anderung der EdW-Beitragsverordnung

Die EdW-Beitragsverordnung vom 19. August 1999 (BGBI. | S. 1891), die zuletzt durch
Artikel 1 der Verordnung vom 17. Juni 2024 (BGBI. 2024 | Nr. 202) geandert worden ist,
wird wie folgt geandert:

1. § 2a wird wie folgt geandert:
a) Absatz 1 wird wie folgt gedndert:

aa) In Nummer 9 wird die Angabe ,Prozent.“ durch die Angabe ,Prozent und“ er-
setzt.

bb) Nach Nummer 9 wird die folgende Nummer 10 eingefiigt:

»,10. 0,61 Prozent bei Betreibern von multilateralen DLT-Handelssystemen o-
der von DLT-Handels- und Abwicklungssystemen im Sinne des § 1 Ab-
satz 1 Nummer 4 des Anlegerentschadigungsgesetzes, die nicht befugt
sind, sich bei der Erbringung dieser Dienstleistungen Eigentum oder Be-
sitz an Geldern oder Wertpapieren von Kunden zu verschaffen; ist der
Betreiber befugt, sich bei der Erbringung dieser Dienstleistungen Eigen-
tum oder Besitz an Geldern oder Wertpapieren von Kunden zu verschaf-
fen, betragt der Beitragssatz 1,92 Prozent.”

b) In Absatz 2 wird die Angabe ,8 durch die Angabe ,10“ ersetzt.
2. §4 Absatz 1 wird wie folgt gedndert:
a) Nummer 2 wird durch die folgende Nummer 2 ersetzt:

,2. beidenin § 2a Absatz 1 Nummer 5 Halbsatz 1, Nummer 3, 9 Halbsatz 2 und
Nummer 10 Halbsatz 2 genannten Instituten 4 200 Euro;".

b) Nummer 4 wird durch die folgende Nummer 4 ersetzt:

,4. beidenin § 2a Absatz 1 Nummer 6 und 10 Halbsatz 1 genannten Instituten
1 050 Euro.”

Artikel 11

Anderung der Derivateverordnung®

Die Derivateverordnung vom 16. Juli 2013 (BGBI. | S. 2463), die zuletzt durch Artikel
18 Absatz 1 des Gesetzes vom 3. Juni 2021 (BGBI. | S. 1498) geandert worden ist, wird
wie folgt geandert:

6 Dieser Artikel dient der Umsetzung der Richtlinie (EU) 2024/2994 des Europaischen Parlaments und
des Rates vom 27. November 2024 zur Anderung der Richtlinien 2009/65/EG, 2013/36/EU und (EU)
2019/2034 hinsichtlich der Behandlung des Konzentrationsrisikos, das aus Risikopositionen gegen-
Uber zentralen Gegenparteien erwachst, und des Ausfallrisikos bei zentral geclearten Derivategeschaf-
ten (ABI. L, 2024/2994, 4.12.2024).
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1. § 27 Absatz 1 Satz 1 wird durch den folgenden Satz ersetzt:

,Derivate, die nicht durch eine gemal Artikel 14 der Verordnung (EU) Nr.
648/2012 zugelassene oder gemal Artikel 25 der Verordnung (EU) Nr. 648/2012
anerkannte zentrale Gegenpartei gecleart werden, Wertpapier-Darlehen und Pen-
sionsgeschafte durfen nur insoweit abgeschlossen werden, als der Anrechnungs-
betrag fir das Kontrahentenrisiko des Vertragspartners 5 Prozent des Wertes des

Investmentvermogens nicht Uberschreitet.*

2. Nach § 38 Absatz 3 wird der folgende Absatz 4 eingefugt:

.(4) Sofern die Kapitalverwaltungsgesellschaft ihrer Meldepflicht nach § 35 des
Kapitalanlagegesetzbuches nachkommt, entféllt die Berichtspflicht nach § 38 Absatz

1.55

Artikel 12

Anderung der Finanzdienstleistungsaufsichtsgebiihrenverord-

nung

Die Finanzdienstleistungsaufsichtsgebuhrenverordnung vom 2. September 2021
(BGBI. | S. 4077), die zuletzt durch Artikel 12 des Gesetzes vom 28. Februar 2025 (BGBI.
2025 | Nr. 69) geandert worden ist, wird wie folgt gedndert:

In der Anlage werden die Nummern 15.1.3.1 und 15.1.3.1.1 durch die folgenden Nummern

15.1.3.1 und 15.1.3.1.1 ersetzt:
Nr. Gebuhrentatbestand Gebduhr in Euro
,15.1.3.1 Genehmigung der Auswahl der Verwahrstelle, Genehmigung oder Anord-

nung des Wechsels einer Verwahrstelle oder Priifung der Benennung eines
Treuhanders

(§ 69 Absatz 1 und 2 KAGB;
§ 87 Satz 1 in Verbindung mit § 69 Absatz 1 und 2 KAGB;
§ 80 Absatz 4 KAGB; § 100b Absatz 4 KAGB)

15.1.3.1.1

wenn die OGAW-Verwahrstelle bereits Gegenstand einer Genehmigung oder
Prifung war

302%

Artikel 13

Anderung der Verordnung liber Kryptofondsanteile

Die Verordnung Uber Kryptofondsanteile vom 3. Juni 2022 (BGBI. | S. 868) wird wie
folgt geéndert:

1. In § 2 wird in der Angabe vor Nummer 1 die Angabe ,§ 8 Absatz 2“ durch die Angabe
.S 8 ersetzt.

2. In § 3 Satz 1 wird nach der Angabe ,des Kreditwesengesetzes“ die Angabe ,oder ge-
maR § 2 Absatz 4 Nummer 4 in Verbindung mit § 15 Absatz 1 des Wertpapierinstituts-
gesetzes*® eingefiigt.
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Artikel 14

Anderung des Zollfahndungsdienstgesetzes

Das Zollfahndungsdienstgesetz vom 30. Marz 2021 (BGBI. | S. 402), das zuletzt durch
Artikel 26 des Gesetzes vom 6. Mai 2024 (BGBI. 2024 | Nr. 149) geandert worden ist, wird
wie folgt geandert:

1. § 21 Absatz 2 wird durch den folgenden Absatz 2 ersetzt:

»(2) Das Zollkriminalamt kann personenbezogene Daten an andere als die in Ab-

satz 1 genannten Behdrden und sonstige Offentliche Stellen Gbermitteln, soweit dies

1.

2.

in anderen Vorschriften vorgesehen ist oder
zulassig und erforderlich ist
a) zur Erfullung seiner Aufgaben nach diesem Gesetz,

b) fir Zwecke der Strafverfolgung, der Strafvollstreckung, des Strafvollzugs oder
der Gnadenverfahren,

c) fur Zwecke der Gefahrenabwehr,

d) zur Erfullung von Auskunftsersuchen anderer 6ffentlicher Stellen zu dortigen
Zuverlassigkeitsiuberprifungen von Personen oder

e) zur Abwehr einer schwerwiegenden Beeintrachtigung der Rechte Einzelner

und Zwecke des Strafverfahrens nicht entgegenstehen. § 30 der Abgabenordnung
steht einer Ubermittlung personenbezogener Daten in den Fallen des Satzes 1
Nummer 2 Buchstabe a bis ¢ nicht entgegen, soweit die Ubermittlung im Rahmen
des polizeilichen Informationsverbundes nach den §§ 2, 29 und 30 des Bundeskri-
minalamtgesetzes erfolgt. Sonstige Ubermittiungsverbote und Verweigerungs-
grinde aus § 24 bleiben unberthrt.*

2. § 65 Absatz 2 wird durch den folgenden Absatz 2 ersetzt:

»(2) Die Behorden des Zollfahndungsdienstes kdnnen personenbezogene Daten

an andere als die in Absatz 1 genannten Behorden und sonstige 6ffentliche Stellen
Ubermitteln, soweit dies

1.

2.

in anderen Rechtsvorschriften vorgesehen oder
zulassig und erforderlich ist
a) zur Erfillung ihrer Aufgaben nach diesem Gesetz,

b) fur Zwecke der Strafverfolgung, der Strafvollstreckung, des Strafvollzugs oder
der Gnadenverfahren,

c) flr Zwecke der Gefahrenabwehr oder
d) zur Abwehr einer schwerwiegenden Beeintrachtigung der Rechte Einzelner

und Zwecke des Strafverfahrens nicht entgegenstehen. § 30 der Abgabenordnung
steht einer Ubermittlung personenbezogener Daten in den Fallen des Satzes 1
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Nummer 2 Buchstabe a bis ¢ nicht entgegen, soweit die Ubermittlung im Rahmen
des polizeilichen Informationsverbundes nach den §§ 2, 29 und 30 des Bundeskri-
minalamtgesetzes erfolgt. Sonstige Ubermittlungsverbote und Verweigerungs-
grinde aus § 68 bleiben unberthrt.*

Artikel 15

Inkrafttreten

Dieses Gesetz tritt vorbehaltlich der Satze 2 und 3 am Tag nach der Verkiindung in

Kraft. Die Artikel 1,4,6,12und 13 treten am 16. April 2026 in Kraft. Die Artikel 3,
Artikel 7 Nummer 1 Buchstabe a, Nummer 3 bis 7 und 9 sowie die Artikel 9 und 11 treten
am 25. Juni 2026 in Kraft.

EU-Rechtsakte

1.

Richtlinie 86/635/EWG des Rates vom 8. Dezember 1986 Uber den Jahresabschlu und den konsolidier-
ten Abschlull von Banken und anderen Finanzinstituten (ABI. L 372 vom 31.12.1986, S. 1; L 316 vom
23.11.1988, S. 51), die zuletzt durch die Richtlinie 2006/46/EG vom 14. Juni 2006 (ABI. L 224 vom
16.8.2006, S. 1) geandert worden ist

Richtlinie 91/674/EWG des Rates vom 19. Dezember 1991 tiber den Jahresabschlufd und den konsolidier-
ten Abschlul? von Versicherungsunternehmen (ABI. L 374 vom 31.12.1991, S. 7), die zuletzt durch die
Richtlinie 2006/46/EG vom 14. Juni 2006 (ABI. L 224 vom 16.8.2006, S. 1) gedndert worden ist

Richtlinie 2004/109/EG des Europaischen Parlaments und des Rates vom 15. Dezember 2004 zur Har-
monisierung der Transparenzanforderungen in Bezug auf Informationen tber Emittenten, deren Wertpa-
piere zum Handel auf einem geregelten Markt zugelassen sind, und zur Anderung der Richtlinie
2001/34/EG (ABI. L 390 vom 31.12.2004, S. 38), die zuletzt durch die Richtlinie (EU) 2023/2864 vom 13.
Dezember 2023 (ABI. L, 2023/2864, 20.12.2023) geandert worden ist

Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 16. September 2009
Uber Ratingagenturen (ABI. L 302 vom 17.11.2009, S. 1; L 350 vom 29.12.2009, S. 59; L 145 vom
31.5.2011, S. 57), die zuletzt durch die Verordnung (EU) 2023/2869 vom 13. Dezember 2023 (ABI. L,
2023/2869, 20.12.2023) geandert worden ist

Richtlinie 2009/138/EG des Européischen Parlaments und des Rates vom 25. November 2009 betreffend
die Aufnahme und Auslibung der Versicherungs- und der Rickversicherungstatigkeit (Solvabilitat 11) (ABI.
L 335 vom 17.12.2009, S. 1), die zuletzt durch die Richtlinie (EU) 2025/2 vom 27. November 2024 (ABI.
L, 2025/2, 8.1.2025) geandert worden ist

Verordnung (EU) Nr. 1093/2010 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 24. November 2010
zur Errichtung einer Européischen Aufsichtsbehérde (Europaische Bankenaufsichtsbehérde), zur Ande-
rung des Beschlusses Nr. 716/2009/EG und zur Aufhebung des Beschlusses 2009/78/EG der Kommission
(ABI. L 331 vom 15.12.2010, S. 12), die zuletzt durch die Verordnung (EU) 2024/1620 vom 31. Mai 2024
(ABI. L, 2024/1620, 19.6.2024) geandert worden ist

Verordnung (EU) Nr. 236/2012 des Européischen Parlaments und des Rates vom 14. Mérz 2012 Uber
Leerverkaufe und bestimmte Aspekte von Credit Default Swaps (ABI. L 86 vom 24.3.2012, S. 1), die zuletzt
durch die Verordnung (EU) 2023/2845 vom 13. Dezember 2023 (ABI. L 2023/2845, S. 1) gedndert worden
ist

Verordnung (EU) Nr. 260/2012 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 14. Marz 2012 zur Fest-
legung der technischen Vorschriften und der Geschéftsanforderungen fiir Uberweisungen und Lastschrif-
ten in Euro und zur Anderung der Verordnung (EG) Nr. 924/2009 (ABI. L 94 vom 30.3.2012, S. 22), die
zuletzt durch die Verordnung (EU) 2024/886 vom 13. Marz 2024 (ABI. L, 2024/886, 19.3.2024) geéndert
worden ist
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Verordnung (EU) Nr. 648/2012 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 4. Juli 2012 Gber OTC-
Derivate, zentrale Gegenparteien und Transaktionsregister (ABI. L 201 vom 27.7.2012), die zuletzt durch
die Richtlinie (EU) 2025/1 vom 27. November 2024 (ABI. L, 2025/1, 8.1.2025) geandert worden ist

Delegierte Verordnung (EU) Nr. 149/2013 der Kommission vom 19. Dezember 2012 zur Erganzung der
Verordnung (EU) Nr. 648/2012 des Europaischen Parlaments und des Rates im Hinblick auf technische
Regulierungsstandards fir indirekte Clearingvereinbarungen, die Clearingpflicht, das 6ffentliche Register,
den Zugang zu einem Handelsplatz, nichtfinanzielle Gegenparteien und Risikominderungstechniken fur
nicht durch eine CCP geclearte OTC-Derivatekontrakte (ABI. L 52 vom 23.2.2013, S. 11), die zuletzt durch
die Delegierte Verordnung (EU) 2022/2310 vom 18. Oktober 2022 (ABI. L 307 vom 28.11.2022, S. 29)
geandert worden ist

Verordnung (EU) Nr. 345/2013 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 17. April 2013 Uber
Europaische Risikokapitalfonds (ABI. L 115 vom 25.4.2013, S. 1), die zuletzt durch die Verordnung (EU)
2023/2869 vom 13. Dezember 2023 (ABI. L, 2023/2869, 20.12.2023) geandert worden ist

Verordnung (EU) Nr. 346/2013 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 17. April 2013 Uber
Europaische Fonds fiir soziales Unternehmertum (ABI. L 115 vom 25.4.2013, S. 18), die zuletzt durch die
Verordnung (EU) 2023/2869 vom 13. Dezember 2023 (ABI. L, 2023/2869, 20.12.2023) geandert worden
ist

Verordnung (EU) Nr. 575/2013 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 26. Juni 2013 Uber
Aufsichtsanforderungen an Kreditinstitute und Wertpapierfirmen und zur Anderung der Verordnung (EU)
Nr. 648/2012 (ABI. L 176 vom 27.6.2013, S. 1; L 208 vom 2.8.2013, S. 68; L 321 vom 30.11.2013, S. 6; L
193 vom 21.7.2015, S. 166; L 20 vom 25.1.2017, S. 3; L 92 vom 30.3.2023, S. 29), die zuletzt durch die
Verordnung (EU) 2025/1215 vom 17. Juni 2025 (ABI. L, 2025/1215, 25.6.2025) geandert worden ist

Richtlinie 2013/34/EU des Europaischen Parlaments und des Rates vom 26. Juni 2013 Uber den Jahres-
abschluss, den konsolidierten Abschluss und damit verbundene Berichte von Unternehmen bestimmter
Rechtsformen und zur Anderung der Richtlinie 2006/43/EG des Européaischen Parlaments und des Rates
und zur Aufhebung der Richtlinien 78/660/EWG und 83/349/EWG des Rates (ABI. L 182 vom 29.6.2013,
S. 19;), die zuletzt durch die Richtlinie (EU) 2025/2 vom 27. November 2024 (ABI. L, 2025/2, 8.1.2025)
geandert worden ist

Richtlinie 2013/36/EU des Europaischen Parlaments und des Rates vom 26. Juni 2013 iber den Zugang
zur Tatigkeit von Kreditinstituten und die Beaufsichtigung von Kreditinstituten und Wertpapierfirmen, zur
Anderung der Richtlinie 2002/87/EG und zur Aufhebung der Richtlinien 2006/48/EG und 2006/49/EG (ABI.
L 176 vom 27.6.2013, S. 338; L 208 vom 2.8.2013, S. 73; L 20 vom 25.1.2017, S. 1; L 203 vom 26.6.2020,
S. 95; L 436 vom 28.12.2020, S. 77), die zuletzt durch Richtlinie (EU) 2024/2994 vom 27. November 2024
(ABI. L, 2024/2994 vom 4.12.2024) geandert worden ist

Verordnung (EU) Nr. 596/2014 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 16. April 2014 Gber
Marktmissbrauch (Marktmissbrauchsverordnung) und zur Aufhebung der Richtlinie 2003/6/EG des Euro-
paischen Parlaments und des Rates und der Richtlinien 2003/124/EG, 2003/125/EG und 2004/72/EG der
Kommission (ABI. L 173 vom 12.6.2014, S. 1; L 287 vom 21.10.2016, S. 320; L 348 vom 21.12.2016, S.
83), die zuletzt durch die Verordnung (EU) 2024/2809 vom 23. Oktober 2024 (ABI. L, 2024/2809,
14.11.2024) geéndert worden ist

Verordnung (EU) Nr. 600/2014 des Europaischen Parlaments und des Rats vom 15. Mai 2014 Gber Markte
fur Finanzinstrumente und zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 (ABI. L 173 vom 12.6.2014,
S. 84; L 6 vom 10.1.2015, S. 6; L 270 vom 15.10.2015, S. 4; L 278 vom 27.10.2017, S. 54), die zuletzt
durch die Verordnung (EU) 2024/2809 vom 23. Oktober 2024 (ABI. L, 2024/2809,14.11.2024) geandert
worden ist

Richtlinie 2014/65/EU des Europaischen Parlaments und des Rates vom 15. Mai 2014 iber Markte fiir
Finanzinstrumente sowie zur Anderung der Richtlinien 2002/92/EG und 2011/61/EU (ABI. L 173 vom
12.6.2014, S. 349; L 74 vom 18.3.2015, S. 38; L 188 vom 13.7.2016, S. 28; L 273 vom 8.10.2016, S. 35;
L 64 vom 10.3.2017, S. 116; L 278 vom 27.10.2017, S. 56), die zuletzt durch die Richtlinie (EU) 2024/2811
vom 23. Oktober 2024 (ABI. L, 2024/2811, 14.11.2024) geéndert worden ist

Verordnung (EU) Nr. 909/2014 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 23. Juli 2014 zur Ver-
besserung der Wertpapierlieferungen und -abrechnungen in der Europaischen Union und iber Zentralver-
wahrer sowie zur Anderung der Richtlinien 98/26/EG und 2014/65/EU und der Verordnung (EU)
Nr. 236/2012 (ABI. L 257 vom 28.8.2014, S. 1; L 349 vom 21.12.2016, S. 5), die zuletzt durch die Verord-
nung (EU) 2023/2845 (ABI. L, 2023/2845, 27.12.2023) geandert worden ist
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32.

Verordnung (EU) Nr. 1286/2014 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 26. November 2014
Uber Basisinformationsblatter fir verpackte Anlageprodukte fiir Kleinanleger und Versicherungsanlage-
produkte (PRIIP) (ABI. L 352 vom 9.12.2014, S. 1, L 358 vom 13.12.2014, S. 50), die zuletzt durch die
Verordnung (EU) 2023/2869 vom 13. Dezember 2023 (ABI. L, 2023/2869, 20.12.2023) geandert worden
ist

Verordnung (EU) 2015/751 des Européischen Parlaments und des Rates vom 29. April 2015 Uber Inter-
bankenentgelte fur kartengebundene Zahlungsvorgange (ABI. L 123 vom 19.5.2015, S. 1)

Verordnung (EU) 2015/760 des Européischen Parlaments und des Rates vom 29. April 2015 Uber euro-
paische langfristige Investmentfonds (ABI. L 123 vom 19.5.2015, S. 98), die zuletzt durch die Verordnung
(EU) 2023/2869 vom 13. Dezember 2023 (ABI. L, 2023/2869, 20.12.2023) geandert worden ist

Richtlinie (EU) 2015/849 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 20. Mai 2015 zur Verhinde-
rung der Nutzung des Finanzsystems zum Zwecke der Geldwasche und der Terrorismusfinanzierung, zur
Anderung der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 des Européischen Parlaments und des Rates und zur Auf-
hebung der Richtlinie 2005/60/EG des Europaischen Parlaments und des Rates und der Richtlinie
2006/70/EG der Kommission (ABI. L 141 vom 5.6.2015, S. 73), die zuletzt durch die Richtlinie (EU)
2024/1640 vom 31. Mai 2024 (ABI. L, 2024/1640, 19.6.2024) geandert worden ist

Verordnung (EU) 2015/2365 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 25. November 2015 Uber
die Transparenz von Wertpapierfinanzierungsgeschaften und der Weiterverwendung sowie zur Anderung
der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 (ABI. L 337 vom 23.12.2015, S. 1), die zuletzt durch die Verordnung
(EU) 2023/2869 vom 13. Dezember 2023 (ABI. L, 2023/2869, 20.12.2023) geandert worden ist

Richtlinie (EU) 2016/97 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 20. Januar 2016 Uber Versi-
cherungsvertrieb (ABI. L 26 vom 2.2.2016, S. 19), die zuletzt durch die Delegierte Verordnung (EU)
2024/896 vom 5. Dezember 2023 (ABI. L, 2024/896, 20.3.2024) geandert worden ist

Verordnung (EU) 2016/1011 des Européischen Parlaments und des Rates vom 8. Juni 2016 Uber Indizes,
die bei Finanzinstrumenten und Finanzkontrakten als Referenzwert oder zur Messung der Wertentwick-
lung eines Investmentfonds verwendet werden, und zur Anderung der Richtlinien 2008/48/EG und
2014/17/EU sowie der Verordnung (EU) Nr. 596/2014 (ABI. L 171 vom 29.6.2016, S. 1; L 306 vom
15.11.2016, S. 43), die zuletzt durch die Verordnung (EU) 2025/914 vom 7. Mai 2025 (ABI. L, 2025/914,
19.5.2025) geandert worden ist

Verordnung (EU) 2017/1129 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 14. Juni 2017 Uber den
Prospekt, der beim 6ffentlichen Angebot von Wertpapieren oder bei deren Zulassung zum Handel an ei-
nem geregelten Markt zu verdffentlichen ist und zur Aufhebung der Richtlinie 2003/71/EG (ABI. L 168 vom
30.06.2017, S. 12), die zuletzt durch die Richtlinie (EU) 2025/1 vom 27. November 2024 (ABI. L, 2025/1,
8.1.2025) geandert worden ist

Delegierte Verordnung (EU) 2017/2154 der Kommission vom 22. September 2017 zur Ergénzung der
Verordnung (EU) Nr. 600/2014 des Europaischen Parlaments und des Rates durch technische Regulie-
rungsstandards fir indirekte Clearingvereinbarungen (ABI. L 304 vom 21.11.2017, S. 6)

Verordnung (EU) 2017/2402 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 12. Dezember 2017 zur
Festlegung eines allgemeinen Rahmens fiir Verbriefungen und zur Schaffung eines spezifischen Rah-
mens fiir einfache, transparente und standardisierte Verbriefung und zur Anderung der Richtlinien
2009/65/EG, 2009/138/EG, 2011/61/EU und der Verordnungen (EG) Nr. 1060/2009 und (EU) Nr. 648/2012
(ABI. L 347 vom 28.12.2017, S. 35), die durch die Verordnung (EU) 2021/557 vom 31. Marz 2021 (ABI. L
116 vom 6.4.2021, S. 1) geandert worden ist

Verordnung (EU) 2019/1238 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 20. Juni 2019 (ber ein
Paneuropaisches Privates Pensionsprodukt (PEPP) (ABI. L 198 vom 25.7.2019, S. 1), die durch die Ver-
ordnung (EU) 2023/2869 vom 13. Dezember 2023 (ABI. L, 2023/2869, 20.12.2023) gedndert worden ist

Verordnung (EU) 2019/2088 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 27. November 2019 Uber
nachhaltigkeitsbezogene Offenlegungspflichten im Finanzdienstleistungssektor (ABI. L 317 vom
9.12.2019, S. 1; L 259 vom 6.10.2022, S. 196; L 310 vom 1.12.2022, S. 19), die zuletzt durch die Verord-
nung (EU) 2024/3005 vom 27. November 2024 (ABI. L, 2024/3005 vom 12.12.2024) gedndert worden ist

Verordnung (EU) 2020/852 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 18. Juni 2020 Uber die
Einrichtung eines Rahmens zur Erleichterung nachhaltiger Investitionen und zur Anderung der Verordnung
(EU) 2019/2088 (ABI. L 198 vom 22.6.2020, S. 13; L 156 vom 9.6.2022, S. 159; L 142 vom 1.6.2023, S.
45)
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Verordnung (EU) 2020/1503 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 7. Oktober 2020 uber
Europaische Schwarmfinanzierungsdienstleister fiir Unternehmen und zur Anderung der Verordnung (EU)
2017/1129 und der Richtlinie (EU) 2019/1937 (ABI. L 347 vom 20.10.2020, S. 1), die durch die Delegierte
Verordnung (EU) 2022/1988 vom 12. Juli 2022 (ABI. L 273 vom 21.10.2022, S. 3) geandert worden ist

Verordnung (EU) 2021/1230 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 14. Juli 2021 iber grenz-
Uberschreitende Zahlungen in der Union (ABI. L 274 vom 30.7.2021, S. 20), die zuletzt durch die Verord-
nung (EU) 2024/886 vom 13. Marz 2024 (ABI. L, 2024/886, 19.3.2024) geandert worden ist

Delegierte Verordnung (EU) 2021/1456 der Kommission vom 2. Juni 2021 zur Ergdnzung der Verordnung
(EU) Nr. 648/2012 des Europaischen Parlaments und des Rates mittels Festlegung der Voraussetzungen,
unter denen die handelsiiblichen Bedingungen von Clearingdiensten fiir OTC-Derivate als fair, angemes-
sen, diskriminierungsfrei und transparent anzusehen sind (ABI. L 317 vom 8.9.2021, S. 1)

Verordnung (EU) 2022/858 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 30. Mai 2022 Uber eine
Pilotregelung fiir auf Distributed-Ledger-Technologie basierende Marktinfrastrukturen und zur Anderung
der Verordnungen (EU) Nr. 600/2014 und (EU) Nr. 909/2014 sowie der Richtlinie 2014/65/EU (ABI. L 151
vom 2.6.2022, S. 1)

Verordnung (EU) 2022/2554 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 14. Dezember 2022 Uber
die digitale operationale Resilienz im Finanzsektor und zur Anderung der Verordnungen (EG) Nr.
1060/2009, (EU) Nr. 648/2012, (EU) Nr. 600/2014, (EU) Nr. 909/2014 und (EU) 2016/1011 (ABI. L 333
vom 27.12.2022, S. 1; L 2024/90822, 19.12.2024)

Verordnung (EU) 2023/1113 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 31. Mai 2023 Uber die
Ubermittlung von Angaben bei Geldtransfers und Transfers bestimmter Kryptowerte und zur Anderung der
Richtlinie 2015/849 (ABI. L 150 vom 9.6.2023, S. 1; L, 2023/90032, 17.10.2023)

Verordnung (EU) 2023/1114 des Européischen Parlaments und des Rates vom 31. Mai 2023 Uber Méarkte
fur Kryptowerte und zur Anderung der Verordnungen (EU) Nr. 1093/2010 und (EU) Nr. 1095/2010 sowie
der Richtlinien 2013/36/EU und (EU) 2019/1937 (ABI. L 150 vom 9.6.2023, S. 40; L, 2024/90275, 2.5.2024;
L 2024/90658, 30.10.2024), die durch die Verordnung (EU) 2023/2869 vom 13. Dezember 2023 (ABI. L,
2023/2869, 20.12.2023) geandert worden ist

Verordnung (EU) 2023/2631 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 22. November 2023 (ber
europaische griine Anleihen sowie fakultative Offenlegungen zu als 6kologisch nachhaltig vermarkteten
Anleihen und zu an Nachhaltigkeitsziele geknupften Anleihen (ABI. L, 2023/2631, 30.11.2023), die durch
die Verordnung (EU) 2023/2869 vom 13. Dezember 2023 (ABI. L, 2023/2869, 20.12.2023) geandert wor-
den ist

Durchflihrungsverordnung (EU) 2024/910 der Kommission vom 15. Dezember 2023 zur Festlegung tech-
nischer Durchfiihrungsstandards fiir die Anwendung der Richtlinie 2009/65/EG des Europaischen Parla-
ments und des Rates im Hinblick auf Form und Inhalt der Informationen, die zu den grenziiberschreitenden
Tatigkeiten von Organismen fiir gemeinsame Anlagen in Wertpapieren (OGAW) und OGAW-Verwaltungs-
gesellschaften zu Gibermitteln sind, und den Informationsaustausch zwischen zustéandigen Behérden Gber
grenziiberschreitende Anzeigeschreiben sowie zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 584/2010 der Kom-
mission (ABI. L, 2024/910, 25.3.2024)

Delegierte Verordnung (EU) 2024/911 der Kommission vom 15. Dezember 2023 zur Erganzung der Richt-
linie 2009/65/EG des Europaischen Parlaments und des Rates durch technische Regulierungsstandards
zur Festlegung der Angaben, die zu den grenziiberschreitenden Tatigkeiten von Verwaltungsgesellschaf-
ten und Organismen fiir gemeinsame Anlagen in Wertpapieren (OGAW) zu Ubermitteln sind (ABI. L,
2024/911, 25.3.2024)

Delegierte Verordnung (EU) 2024/912 der Kommission vom 15. Dezember 2023 zur Erganzung der Richt-
linie 2011/61/EU des Europaischen Parlaments und des Rates durch technische Regulierungsstandards
zur Festlegung der Angaben, die zu den grenziiberschreitenden Tatigkeiten von Verwaltern alternativer
Investmentfonds (AIFM) zu Ubermitteln sind (ABI. L, 2024/912, 25.3.2024)

Durchflihrungsverordnung (EU) 2024/913 der Kommission vom 15. Dezember 2023 zur Festlegung tech-
nischer Durchfiihrungsstandards fiir die Anwendung der Richtlinie 2011/61/EU des Europaischen Parla-
ments und des Rates im Hinblick auf Form und Inhalt der Informationen, die zu den grenziiberschreitenden
Tatigkeiten von Verwaltern alternativer Investmentfonds zu ibermitteln sind, und den Informationsaus-
tausch zwischen zustandigen Behdérden Uber grenziiberschreitende Anzeigeschreiben (ABI. L, 2024/913,
25.3.2024)
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45, Richtlinie (EU) 2024/927 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 13. Mérz 2024 zur Anderung
der Richtlinien 2011/61/EU und 2009/65/EG im Hinblick auf Ubertragungsvereinbarungen, Liquiditatsrisi-
komanagement, die aufsichtliche Berichterstattung, die Erbringung von Verwahr- und Hinterlegungsdienst-
leistungen und die Kreditvergabe durch alternative Investmentfonds (ABI. L 2024/927, 26.3.2024)
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Begrindung

A. Allgemeiner Teil

L. Zielsetzung und Notwendigkeit der Regelungen

Deutschland hat sich als Fondsmarkt in den letzten Jahren gut entwickelt. Es gibt jedoch
immer noch Potenzial fir Verbesserungen. Ein starker und gleichzeitig resilienter Fonds-
markt kann einen wichtigen Beitrag zur Finanzierung von Infrastruktur und Transformation
der Wirtschaft leisten.

Die Richtlinie (EU) 2024/927 des Europaischen Parlaments und des Rates vom
13. Mérz 2024 zur Anderung der Richtlinien 2009/65/EG und 2011/61/EU im Hinblick auf
Ubertragungsvereinbarungen, Liquiditatsrisikomanagement, die aufsichtliche Berichterstat-
tung, die Erbringung von Verwahr- und Hinterlegungsdienstleistungen und die Kredit-
vergabe durch alternative Investmentfonds (ABI. L 2024/927, 26.3.2024) ist bis zum 16.
April 2026 in nationales Recht umzusetzen. Die Richtlinie zielt darauf ab, europaweit glei-
che Regelungen zur Berichterstattung tUber Auslagerungen, zur Verwendung von Liquidi-
tatsmanagementinstrumenten und zur Kreditvergabe durch alternative Investmentfonds zu
schaffen.

Durch die verpflichtende Einflhrung von Liquiditdtsmanagementinstrumenten wird der
deutsche Finanzmarkt insgesamt stabiler. Die Anpassungen an die neuen europaischen
Vorgaben fir Fondsverwalter, die Uber Investmentfonds Kredite vergeben, schaffen gleiche
Wettbewerbsbedingungen in der EU. Zudem werden weitere Modernisierungen des KAGB
vorgenommen, um den deutschen Fondsanbietern die Auflage wettbewerbsfahige Pro-
dukte sowie Anlegerinnen und Anlegern mehr und bessere Anlagemdglichkeiten zu bieten.

Dieser Entwurf steht im Kontext der gefahrdeten rechtzeitigen Erreichung der Ziele der Re-
solution der Generalversammlung der Vereinten Nationen vom 25. September 2015 ,Trans-
formation unserer Welt: die Agenda 2030 fir nachhaltige Entwicklung® und tragt insbeson-
dere zur Erreichung der Nachhaltigkeitsziele 10 und 16 bei, die Regulierung und Uberwa-
chung der globalen Finanzmarkte und -institutionen zu verbessern und leistungsfahige, re-
chenschaftspflichtige und transparente Institutionen auf allen Ebenen aufzubauen.

Die Anderung der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 des Europaischen Parlaments und des
Rates vom 4. Juli 2012 Gber OTC-Derivate, zentrale Gegenparteien und Transaktionsregis-
ter (ABI. L 201 vom 27.7.2012, S. 1; L 321 vom 30.11.2013, S. 6) (fortan: EMIR) durch die
Verordnung (EU) 2024/2987 zur Anderung der Verordnungen (EU) Nr. 648/2012, (EU) Nr.
575/2013 und (EU) 2017/1131 im Hinblick auf MaRnahmen zur Minderung Ubermafiger
Risikopositionen gegentber zentralen Gegenparteien aus Drittstaaten und zur Steigerung
der Effizienz der Clearingmarkte der Union (ABI. L vom 4.12.2024, S. 1) (fortan: EMIR 3),
I6st Anpassungsbedarf im deutschen Aufsichtsrecht aus. Zudem muss die zugehdérige be-
gleitende Richtlinie, die Richtlinie (EU) 2024/2994 des Europaischen Parlaments und des
Rates vom 27. November 2024 zur Anderung der Richtlinien 2009/65/EG, 2013/36/EU und
(EU) 2019/2034 hinsichtlich der Behandlung des Konzentrationsrisikos, das aus Risikopo-
sitionen gegenuber zentralen Gegenparteien erwéachst, und des Ausfallrisikos bei zentral
geclearten Derivategeschaften (ABI. L, 2024/2994, 4.12.2024) in deutsches Recht umge-
setzt werden (fortan: EMIR-3-Begleitrichtlinie).

Beide Rechtsakte dienen dazu, Ubermafige Risikopositionen von Gegenparteien aus der
Europaischen Union gegentber zentralen Gegenparteien aus Drittstaaten zu mindern und
Anreize flr das zentrale Clearing von OTC-Derivaten zu schaffen. Daher andern sie neben
der EMIR weitere europaische Verordnungen und Richtlinien, sodass zentral geclearte
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OTC-Derivate gegenuber bilateral geclearten OTC-Derivaten privilegiert werden. Ob dies
in EMIR 3 oder der EMIR-3-Begleitrichtlinie geschieht richtet sich danach, ob das die ent-
sprechende Gegenpartei betreffende europaische Aufsichtsrecht in einer Verordnung oder
einer Richtlinie geregelt ist. Soweit die EMIR-3-Begleitrichtlinie Anderungen von Richtlinien
vorsieht, die darauf abzielen, das zentrale Clearing zu férdern oder bestimmte Risiken bes-
ser zu steuern, sollen diese im nationalen Recht umgesetzt werden, ohne zusatzliche oder
weitergehende Anforderungen an die betroffenen Unternehmen zu stellen. Auf diese Weise
lassen sich die Ziele der EMIR 3 und der EMIR-3-Begleitrichtlinie bestmaglich erreichen.

Il. Wesentlicher Inhalt des Entwurfs

Durch das vorliegende Gesetz werden die Anderungen der Richtlinien 2009/65/EG und
2011/61/EU durch die neue Richtlinie (EU) 2024/927 umgesetzt:

Die Verwalter offener Fonds werden verpflichtet, mindestens zwei geeignete Liquiditatsma-
nagementinstrumente fir ihre Fonds auszuwahlen. Dadurch wird die Resilienz des Fonds-
marktes gestarkt. Dies ist ein wichtiger Faktor fUr die Stabilitdt des Finanzmarktes insge-
samt. Deshalb sollen die Liquiditdtsmanagementinstrumente den Fondsverwaltern auf frei-
williger Basis bereits so frih wie mdglich zur Verfugung stehen, bevor die Auswahl entspre-
chend den europaischen Vorgaben verpflichtend wird.

Durch die angepassten Berichtspflichten Gber Auslagerungen erhalt die Bundesanstalt fir
Finanzdienstleistungsaufsicht einen besseren Uberblick (iber Auslagerungen von Funktio-
nen der Fondsverwaltung insbesondere in Drittstaaten. Dem Ziel einer effizienteren Aufsicht
durch die Bundesanstalt dienen auch die zusatzlich zur Richtlinienumsetzung neu einge-
fihrten Regelungen Uber die Bestellung eines Sonderbeauftragten und zur Meldung von
schwerwiegenden Vorféallen bei Auslagerungssachverhalten.

Die bisherigen nationalen Vorgaben fir die Kreditvergabe durch Investmentfonds werden
an die neuen europaischen Vorgaben angepasst. Diese Vorgaben schaffen gleiche Wett-
bewerbsbedingungen in der EU fir die Kreditvergabe durch Investmentfonds. Unter ande-
rem werden Grenzen eingezogen, bis zu welcher sich solche Fonds verschulden dirfen,
und bis zu welcher sie an andere Finanzmarktteilnehmer Kredite vergeben dirfen. Dadurch
werden Risiken fir die Finanzmarktstabilitat durch Kreditfonds aufgrund zu hoher Verschul-
dung oder Verflechtungen mit anderen Finanzmarktteilnehmern eingegrenzt.

Rein nationale Vorgaben werden ebenfalls modernisiert: Es wird die Méglichkeit geschaf-
fen, geschlossene Sondervermoégen auch im Publikumsfondsbereich aufzulegen, wodurch
diese in Deutschland bei Anlegerinnen und Anlegern bekannte Rechtsform auch in diesem
Fondssegment zur Verfligung steht. Dadurch werden die Fondsanbieter in die Lage ver-
setzt, zum Beispiel fur ELTIF (europaische langfristige Investmentfonds, die vorwiegend in
Infrastruktur investieren), konkurrenzfahige Produkte aufzulegen. Anbietern von geschlos-
senen Fonds soll es aulerdem leichter méglich sein Blrgerbeteiligungen im Bereich der
erneuerbaren Energien anzubieten.

Der Entwurf enthalt die notwendigen Gesetzesanderungen zur Ausfihrung der geanderten
EMIR sowie zur Umsetzung der betreffenden Richtlinienteile. Zudem wird mit dem Entwurf
die EMIR-3-Begleitrichtinie in deutsches Recht umgesetzt.

. Exekutiver FuBabdruck

Im Sinne eines Praxischecks wurden bei den Vorarbeiten Vorschlage des BVI Bundesver-
band Investment und Asset Management e.V., des Bundesverbands Alternative Invest-
ments e.V., des Verbands der Auslandsbanken, der Deutschen Kreditwirtschaft, des ZIA
Zentraler Immobilien Ausschuss e.V. und der BaFin ausgewertet; soweit es sich um Vor-
schlage der Verbande handelte, wurden diese gemeinsam mit der BaFin ausgewertet.
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Durch die Beteiligung der Verbande wurde der Gesetzentwurf dahingehend geandert, dass
in Bereichen, die nicht vom Anwendungsbereich der umzusetzenden Richtlinien erfasst
sind, zusatzliche belastende Regelungen auf nationaler Ebene abgeschafft beziehungs-
weise weitere Vereinfachungen eingefiihrt wurden.

V. Alternativen

Die Richtlinienumsetzung erfolgt 1:1; eine dartberhinausgehende Umsetzung wiirde Wett-
bewerbsnachteile fur deutsche Fondsverwalter und zusatzliche Kosten flir Anlegerinnen
und Anleger bedeuten. Die Schaffung neuer Moglichkeiten wie die Auflage von geschlos-
senen Publikumsfonds soll deutsche Fondsanbieter in die Lage versetzen, konkurrenzfa-
hige Produkte aufzulegen. Ohne die Erleichterungen im Bereich der Blrgerenergiebeteili-
gungen ware es Fondsanbietern oft nicht méglich, Blrgerinnen und Blrgern eine kosten-
glinstige Form der Anlage in Windrader oder Photovoltaikanlagen vor Ort anzubieten.

V. Gesetzgebungskompetenz

Die Gesetzgebungskompetenz des Bundes zur Anderung von Kapitalanlagegesetzbuch
(Artikel 1, 2 und 3), Wertpapierhandelsgesetz (Artikel 4 und 5), Kreditwesengesetz (Artikel
6 und 7), Wertpapierinstitutsgesetz (Artikel 8), Derivateverordnung (Artikel 9), Finanzdienst-
leistungsaufsichtsgebihrenverordnung (Artikel 10) und Kryptofondsanteilverordnung (Arti-
kel 11) folgt aus Artikel 74 Absatz 1 Nummer 11 des Grundgesetzes (GG) — Recht der Wirt-
schaft. Die Voraussetzungen des Artikels 72 Absatz 2 GG liegen vor.

Eine bundeseinheitliche Regelung ist im Sinne des Artikel 72 Absatz 2 Grundgesetz erfor-
derlich, da fur den Kapitalmarkt bundeseinheitliche Regelungen bestehen missen, um die
Rechts- und Wirtschaftseinheit zu wahren. Das Regelungsziel, namlich unter anderem die
Ausflhrung der Richtlinien (EU) 2024/927 und 2024/2994, kann nur durch eine bundesein-
heitliche Regelung erreicht werden. Nur auf diesem Wege kdnnen die vorgesehenen Re-
gelungen die vorgesehene Wirkung entfalten. Im gesamtstaatlichen Interesse ist daher eine
bundesgesetzliche Regelung erforderlich.

Eine bundeseinheitliche Regelung ist auch deshalb erforderlich, weil die im Entwurf ange-
sprochenen Fragen in zentralen Punkten die Rechts- und Wirtschaftseinheit im Bundesge-
biet bertihren und der Entwurf insoweit die Weiterentwicklung bestehender bundesgesetz-
licher Kodifikationen zum Gegenstand hat. Das Gesetz dient der Wahrung der Rechtsein-
heit, das heil’t der Geltung gleicher Normen im Bundesgebiet. Da das Finanzmarktauf-
sichts- sowie Gesellschafts- und Wertpapierrecht bereits bundesrechtlich geregelt sind und
es um die Fortentwicklung und Modernisierung dieses Rechts geht, kommt nur eine bun-
desgesetzliche Regelung in Betracht; landesgesetzliche Regelungen scheiden aus.

VL. Vereinbarkeit mit dem Recht der Europaischen Union und volkerrechtlichen
Vertragen

Das Gesetz dient unter anderem der Umsetzung der Richtlinien (EU) 2024/927 und

2024/2994 sowie der Anpassung nationaler Vorschriften an die Anderungen der Verord-

nung (EU) Nr. 648/2012 durch die Verordnung (EU) 2024/2987 und ist mit vélkerrechtlichen

Vertragen, die die Bundesrepublik Deutschland abgeschlossen hat, vereinbar.

VIIl. Gesetzesfolgen

Spezielle Gesetzesfolgen bestehen nicht.
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1. Rechts- und Verwaltungsvereinfachung

Der Vorschlag dient auch zur Vereinfachung von Verwaltungsverfahren, indem die Auswahl
von und der Wechsel zu einer Verwahrstelle, die die Bundesanstalt bereits einmal als Ver-
wahrstelle fur diese Art von Investmentfonds genehmigt hat, nicht erneut genehmigt werden
muss. Einzelne Uber Richtlinienvorgaben hinausgehende Regelungen werden abgeschafft.

2. Nachhaltigkeitsaspekte

Der Entwurf steht im Einklang mit den Leitgedanken der Bundesregierung zur nachhaltigen
Entwicklung im Sinne der Deutschen Nachhaltigkeitsstrategie Weitentwicklung 2025
(DNS), die der Umsetzung der UN-Agenda 2030 fir nachhaltige Entwicklung der Vereinten
Nationen dient.

Indem der Entwurf die EU-Vorgaben fiir Verwaltung alternativer Investmentfonds in natio-
nales Recht umsetzt, leistet er einen Beitrag zur Verwirklichung von Nachhaltigkeitsziel 10
»ungleichheit in und zwischen Landern verringern®. Dieses Ziel verlangt mit seiner Zielvor-
gabe 10.5, die Regulierung und Uberwachung der globalen Finanzmarkte und -institutionen
zu verbessern und die Anwendung der einschlagigen Vorschriften zu verstarken. Der Ent-
wurf fordert die Erreichung dieser Zielvorgabe, indem er europaweit gleiche Regelungen
zur Berichterstattung Gber Auslagerungen, zur Verwendung von Liquiditdtsmanagementin-
strumenten und zur Kreditvergabe durch alternative Investmentfonds schafft.

Im Sinne des systemischen Zusammendenkens der Nachhaltigkeitsziele leistet der Entwurf
gleichzeitig einen Beitrag zur Erreichung von Ziel 16, welches in seiner Zielvorgabe 16.6
verlangt, leistungsfahige, rechenschaftspflichtige und transparente Institutionen auf allen
Ebenen aufzubauen. Der Entwurf férdert die Erreichung dieser Zielvorgabe, indem er der
Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht durch angepasste Berichtspflichten einen
besseren Uberblick Uber Auslagerungen von Funktionen der Fondsverwaltung erméglicht.

Damit tragt der Entwurf auRerdem zur Erreichung der Zielvorgabe 8.10 bei, die Kapazitaten
der nationalen Finanzinstitutionen zu starken, um den Zugang zu Bank-, Versicherungs-
und Finanzdienstleistungen fir alle zu beglnstigen und zu erweitern und bericksichtigt so-
mit die Querverbindungen zwischen den Zielen flr nachhaltige Entwicklung und deren in-
tegrierenden Charakter, der fur die Erfullung von Ziel und Zweck der UN-Agenda 2030 von
ausschlaggebender Bedeutung ist.

Die vorgeschlagenen MalRnahmen insbesondere fir geschlossene Fonds sollen bessere
Rahmenbedingungen fir Investitionen setzen, die eine nachhaltige Entwicklung vor allem
im Bereich der Finanzierung von Infrastruktur und der erneuerbaren Energien zur Folge
haben kénnen. Damit tragt der Entwurf auch zur Erreichung von Nachhaltigkeitsziel 9 bei:
,Eine widerstandsfahige Infrastruktur aufbauen, inklusive und nachhaltige Industrialisierung
fordern und Innovationen unterstiitzen®.

Der Entwurf folgt damit den Nachhaltigkeitsprinzipien der DNS ,,(a) Nachhaltige Entwicklung
als Leitprinzip konsequent in allen Bereichen und bei allen Entscheidungen anwenden®, ,(b)
Global Verantwortung wahrnehmen®, ,(d) Nachhaltiges Wirtschaften starken® und ,(e) So-
zialen Zusammenhalt in einer offenen Gesellschaft wahren und verbessern®.

3. Haushaltsausgaben ohne Erfiillungsaufwand

Zusatzliche Haushaltausgaben ohne Erfiullungsaufwand infolge des Gesetzes sind fur
Bund, Lander und Gemeinden derzeit nicht erkennbar.

4. Erfullungsaufwand

Der aus dem Gesetz resultierende Erfullungsaufwand ergibt sich ganz Uberwiegend aus
der unmittelbar erforderlichen Umsetzung europarechtlicher Vorgaben. Die Regelungen,



-75 - Drucksache 637/25

die nicht der Umsetzung europarechtlicher Vorgaben dienen, sondern rein national sind,
werden in die ,One in, one out“-Bilanz einbezogen.

Die prognostizierten Erfullungsaufwande und Informationspflichten wurden mit dem Stan-

dardkostenmodell entsprechend des Leitfadens zur Ermittlung und Darstellung des Erfll-
lungsaufwands in Regelungsvorhaben der Bundesregierung ermittelt.

4.1 Erfiillungsaufwand fiir Biirgerinnen und Biirger

Fur Blrgerinnen und Burger entsteht kein Erflllungsaufwand.
4.2 Erfiillungsaufwand fir die Wirtschaft

Artikel 1 und 2

Nationale Regelungen

Der jahrliche Erflllungsaufwand flr die Wirtschaft aufgrund nationaler Regelungen ergibt in
der Summe aus Be- und Entlastungen eine Entlastung in Hohe von ca. 26 000 Euro pro
Jahr. Belastungen in Héhe von ca. 6 000 Euro stehen Entlastungen von ca. 32 000 Euro
pro Jahr gegeniber. Im Sinne der ,One in, one out‘-Regel enthalt dieser Gesetzentwurf

eine Entlastung in H6he von ca. 26 000 Euro.
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Umsetzung von EU-Vorgaben

Aufgrund der Umsetzung von EU-Vorgaben entsteht fir die Wirtschaft jahrlich ein Erfll-
lungsaufwand von ca. 140 000 Euro. Durch notwendige Umstellungen entsteht fur die Wirt-
schaft zudem ein einmaliger Erfullungsaufwand in H6he von ca. 2,5 Mio. Euro.

Dem geschatzten Erflllungsaufwand stehen nicht bezifferbare Gewinne an Effizienz und
Wettbewerbsfahigkeit des deutschen Fondsstandorts gegenuber, beispielsweise durch die
Nutzung der neuen Méglichkeiten bei der Wahl der geeigneten Rechtsformen.

Einmaliger Erfullungsaufwand Wirtschaft  2.703.837,92 €
davon Personalaufwand 2.703.837,92 €

davon Sachkosten 0,00 €

davon jahrliche Birokratiekosten aus Informationspflichten (IP) 0,00 €
davon jahrlicher Personalaufwand aus Informationspflichten (IP) 0,00 €
davon jahrliche Sachkosten aus Informationspflichten (IP) 0,00 €

Jahrlicher Erfullungsaufwand Wirtschaft 142.393,40 €
davon Personalaufwand 142.393,40 €

davon Sachkosten 0,00 €
davon jahrliche Birokratiekosten aus Informationspflichten (IP) 75.889,40 €
davon jahrlicher Personalaufwand aus Informationspflichten (IP) 75.889,40 €

davon jahrliche Sachkosten aus Informationspflichten (IP) 0,00 €
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Der aus der Anderung von § 87 KAGB resultierende laufende Erfiillungsaufwand fiir die
Wirtschaft unterliegt der ,One in, one out‘-Regel (Kabinettbeschluss vom 25. Marz 2015).
Im Sinne der ,One in, one out“-Regel stellt diese Entlastung ein ,Out in Hohe von ca. -
26 000 Euro dar. Der ubrige Erfullungsaufwand fir die Wirtschaft aus diesem Regelungs-
vorhaben unterliegt nicht der ,One in, one out“-Regel, da die Vorgaben der 1:1-Umsetzung
von EU-Recht dienen.

Artikel 3, 5 bis 10

Der erwartete Erflllungsaufwand betragt wegen einer absehbar geringen Fallzahl und/oder
eines absehbar geringen Zeit- und Sachaufwands weniger als 100.000 Euro.

Die Informationspflichten aus § 2 Absatz 9a i.V.m. § 2c Absatz 1 Satz 5 sowie aus § 24
Absatz 2a KWG betreffen zwei in der Bundesrepublik Deutschland zugelassene CCPs.

Erflllungsaufwand fur die Wirtschaft verursachen auch die neuen Vorgaben fir Kreditinsti-
tute, Wertpapierinstitute sowie deren Wirtschaftspriifer zur Beurteilung und Uberwachung
des Konzentrationsrisikos im Hinblick auf Risikopositionen gegentiber zentralen Gegenpar-
teien, konkrete Plane und quantifizierbare Ziele zu dessen Verringerung im Einklang mit
den in Artikel 7a der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 festgelegten Anforderungen. Die Ver-
pflichteten mussten dieses Risiko allerdings schon bisher in ihre Risikosteuerung einbezie-
hen. Der erwartete Erflllungsaufwand betragt daher wegen einer absehbar geringen Fall-
zahl und/oder eines absehbar geringen Zeit- und Sachaufwands weniger als 100.000 Euro.

Aufgrund von § 1 Absatz 1 Nummer 4 und § 2 Anlegerentschadigungsgesetz (AnlEntG)
i.V.m. den §§ 3 und 4 EdW-Beitragsverordnung (EdWBeitrV) entsteht einmalig geringfiigi-
ger Erflllungsaufwand fur die Informationsibermittlung mit Bezug zur erstmaligen Zuord-
nung zur EAW und fur die Zahlung des daraufhin festgesetzten Einmalbeitrags.

Aufgrund von § 1 Absatz 1 Nummer 4 und § 2 AnlEntG i.V.m. den §§ 1 bis 2d EdWBeitrV
entsteht zudem jahrlich geringfligiger Erflllungsaufwand flir die Informationstbermittlung
an die EAW und fir die Zahlung des daraufhin festgesetzten Jahresbeitrags.
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4.3 Erfiillungsaufwand fiir die Verwaltung

Artikel 1 und 2

Nationale Regelungen

Jahrli- Einmali-
cher Auf- ger Auf- . :
wand pro | Jahrli- wand pro SUIEL
Al . | Fall (Mi- | cherEr- Fall (Mi- | 96" Erful
Rege- Jahrli- . . « | lungsauf-
nuten fullungs- . nuten ;
lungsent- che Einma- wand (in
. Lohnkos- | aufwand . Lohnkos-
wurf; Fall- ) lige Tsd.
Ifd. Bund/ ten pro (in Tsd. ten pro
Norm zahl Fallzahl Euro) o-
Nr. ; Land Stunde | Euro) o- Stunde
(88); Be- und . und . der ,ge-
; . (Hierar- | der ,ge- o (Hierar- Core
zeich- Ein- . ingfigia® Einheit . ringfu-
nung der heit shlie= ITEIEe iz gig“ (Be-
Vorgabe ebene) + | (Begrin- ebene) + riin-
9 Sachkos- | dung) Sachkos- 3
tenin tenin Img)
Euro) Euro)
Bund |2 geringfu- | geringfu-
Falle, | gig gig (ge-
jahr- ringe
lich zu Fallzahl)
erwar-
tende
§ 40a Zahl
KAGB; der
31 Sonder- Be-
' beauf- stel-
trage be- lun-
stellen gen
eines
Son-
derbe-
auf-
trag-
ten
Bund | -5, Wegfall | Wegfall
§ 87 Weg- von Er-
KAGB; fall fullungs-
Wegfall funf aufwand
der Ge- Falle, (geringe
nehmi- Fall- Fallzahl)
gung zahl
Auswahl ent-
3.2 | und spre-
Wechsel chend
der Ver- On-
wahr- DEA-
stelle fuar ID
Publi- 20130
kums- 20611
AlF 25160
1_40X
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Jahrli- Einmali-
cher Auf- ger Auf- . :
wand pro | Jahrli- wand pro SUIEL
Al . | Fall (Mi- | cherEr- Fall (Mi- | 96" Erful
Rege- Jahrli- . . « | lungsauf-
nuten flllungs- . nuten :
lungsent- che Einma- wand (in
. Lohnkos- | aufwand . Lohnkos-
wurf; Fall- . lige Tsd.
Ifd. Bund/ ten pro (in Tsd. ten pro
Norm zahl Fallzahl Euro) o-
Nr. ; Land Stunde | Euro) o- Stunde
(88); Be- und . und . der ,ge-
; . (Hierar- | der ,ge- o (Hierar- oo
zeich- Ein- . . »9F | Einheit . ringfu-
nung der heit chie- ringfligig chie- gig* (Be-
Voraabe ebene) + | (Begrin- ebene) + rin-
9 Sachkos- | dung) Sachkos- 9
) . dung)
ten in tenin
Euro) Euro)
§ 40a | Bund 1 Um- | geringfu- | geringfu-
KAGB; stel- gig gig (ge-
Imple- lungs- ringe
mentie- prozess Fallzahl,
rung ei- geringer
nes Pro- Zeitfauf-
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33 | 2ur Er-
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Vordruck
zur Be-
stellung
eines
Sonder-
beauf-
tragten
Summe
(in Tsd.
Euro)
davon
Bund
davon
Land (in-
klusive
Kommu-
nen)

Aufgrund nationaler Vorgaben entsteht fur die Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsauf-
sicht ein einmaliger Erfullungsaufwand von ca. 2 000 Euro und eine jahrliche Entlastung
von ca. 3 000 Euro.

Umsetzung von EU-Vorgaben

Der erwartete Erflllungsaufwand betragt wegen einer absehbar geringen Fallzahl und/oder
eines absehbar geringen Zeit- und Sachaufwands weniger als 100.000 Euro.

Durch die EU-Vorgaben entsteht fiir die Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht ein
jahrlicher Erflllungsaufwand fir die Verwaltung von ca. 16 000 Euro und einmaliger Auf-

wand von ca. 2 000 Euro.
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Artikel wand pro | Jahrli- wand pro Emgraf!.:
riike .. . | Fall(Mi- | cher Er- Fall (Mi- | 9¢" =M~
Rege- welulls nuten * | flllungs- nuten * lungsauf-
lungsent- che L Einma- wand (in
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Ifd. i Bund/ =l ten pro (in Tsd. lige ten pro Vel
Norm zahl Fallzahl Euro) o-
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3.2 der zu- tende wand,
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beizu- zahl Fallzahl)
bringen- Er-
den An- laub-
gaben,




- 87 - Drucksache 637/25
Jahrli- Einmali-
cher Auf- ger Auf- . :
. wand pro | Jahrli- wand pro Elnmraf!!-
Artikel . | Fall (Mi- | cher Er- Fall (Vi | 96r Erful-
ege- Jahrli- * | fiillunas- nuten * lungsauf-
lungsent- che nuten WEINIS™ - Einma- " wand (in
. Lohnkos- | aufwand . Lohnkos-
Ifd. wurf; Bund/ el ten pro (in Tsd. Seie ten pro Tsd.
Norm zahl Fallzahl Euro) o-
Nr. Land Stunde | Euro) o- Stunde
(88); Be- und Hi | 4 i und Hierar- der ,ge-
zeich- Ein. | (Hierar- | der.ge- | ey | (Hie ringfii-
nung der heit de: ) ohgiiele shle- gig“ (Be-
Vorgabe ebene) + | (Begrin- ebene) + griin-
Sachkos- | dung) Sachkos- d
tenin tenin Img)
Euro) Euro)
Informa- nisan-
tionen, trage
Berich- von
ten nach OGA
§ 21 Ab- W-
satz 1 Nr. KVG
7 a) bis
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Erlaub-
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(OGAW-
Kapital-
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§ 21 Ab- | Bund |4, geringfu- | geringfa-
satz 1 Nr. jahr- gig gig (ge-
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Prufung erwar- Zeitauf-
der zu- tende wand,
satzli- An- geringe
chen In- zahl Fallzahl)
formatio- Er-
nen nach laub-
§ 21 Ab- nisan-
satz 1 Nr. trage
9 a) bis von
3.3 | d) KGAB OGA
bei Aus- W-
lage- KVG
rungs- mit
vereinba- Ausla-
rungen ge-
nach § rungs-
36 im ver-
Rahmen einba-
des Er- run-
laubnis- gen
antrag
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Jahrli- Einmali-
cher Auf- ger Auf- . :
Artikel wand pro | Jahrli- wand pro Emrgraf!.:
rie .+ | Fall (Mi- | cher Er- Fall (Mi- | 387 =
Rege- welulls nuten * | flllungs- nuten * lungsauf-
lungsent- che L Einma- wand (in
. ohnkos- | aufwand . Lohnkos-
Ifd. wurf; Bund/ el ten pro (in Tsd. Seie ten pro Tsd.
Norm zahl Fallzahl Euro) o-
Nr. Land Stunde | Euro) o- Stunde
(§88); Be- die (Hierar- | der ,ge- dite (Hierar- oo e
zeich- Ein- chie- ringfagig“ Einheit chie- rirlng-
Q/%Tgadbe; ekt ebene) + | (Begrin- ebene) + glgrij(r?-e-
Sachkos- | dung) Sachkos- dung)
tenin tenin
Euro) Euro)
verwal-
tungsge-
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§ 22 Ab- | Bund |5, geringfl- | geringfi-
satz 1 Nr. jahr- gig gig (ge-
2, Nr. 7, lich zu ringer
Nr. 8 erwar- Zeitauf-
KAGB; tende wand,
Prifung An- geringe
der zu- zahl Fallzahl)
satzlich Er-
beizu- laub-
bringen- nisan-
den An- trage
gaben, von
3.4 | Informa- AlF-
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Berich-
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satz 1 Nr.
2, Nr. 7,
Nr. 8
KAGB
zum Er-
laubnis-
antrag
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§ 22 Ab- | Bund | 5, janr- | geringfi- | geringfu-
satz 1 Nr. lich zu | gig gig (ge-
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d?r Zu- Anzahl wand
satzlichen Er- Ll
35 Informati- laub- IQ:Z[IIQagr(?I
onen nisan- : '
nach § 21 trage geringer
Absatz 1 von Zeitauf-
Nr. 9 a) AlF- wand)
bis d) KVG
KGAB bei mit
Auslage- Ausla-
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Ifd.
Nr.

Artikel
Rege-
lungsent-
wurf;
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(88); Be-
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nung der
Vorgabe
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Jahrli-
che
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Ein-
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nuten *
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tenin
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cher Er-
flllungs-
aufwand
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(Begrun-

dung)
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lige
Fallzahl
und
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Rahmen
des Er-
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verein-
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3.6

§ 30a
KAGB;
Anpas-
sung der
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zur Pru-
fung der
Anlage-
bedin-
gun-
gen/Sat-
zungen,
Pros-
pekte
und In-
formatio-
nen nach
§ 307
KAGB in
Bezug
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von Li-
quiditats-
manage-
mentin-
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ten; Fall-
zahl: ein
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Umstel-
lungs-

prozess

geringfu-
gig

geringfi-
gig  (ge-
ringe
Fallzahl,
geringer
Zeitrauf-
wand)
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Ifd.
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wurf;
Norm
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3.7
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auf die
zusatzli-
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gaben
bei An-
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Auslage-
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Portfo-
liover-
waltung
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Risiko-
manage-
ments;
Fallzahl:
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Fallzahl,
geringer
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cher Auf- ger Auf- . :
wand pro | Jahrli- wand pro Sl
Al . | Fall (Mi- | cherEr- Fall (Mi- | 96" Erful
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nuten flllungs- . nuten :
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wurf; Fall- ) lige Tsd.
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Norm zahl Fallzahl Euro) o-
Nr. ; Land Stunde | Euro) o- Stunde
(88); Be- und . und . der ,ge-
; . (Hierar- | der ,ge- o (Hierar- oo
zeich- Ein- . . »9F | Einheit . ringfu-
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9 Sachkos- | dung) Sachkos- 9
) . dung)
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Euro) Euro)
davon
Land (in-
klusive
Kommu-
nen)

Artikel 3, 5 bis 10

Der erwartete Erflllungsaufwand betragt wegen einer absehbar geringen Fallzahl und/oder
eines absehbar geringen Zeit- und Sachaufwands weniger als 100.000 Euro.

Erflllungsaufwand fir die Bundesanstalt und die Deutsche Bundesbank entsteht dadurch,
dass sie die Anzeigen gem. Artikel 7 Nummer 2 und 4 entgegennehmen und beurteilen
mussen. Zudem erhalt die Bundesanstalt neue Befugnisse zur Verhdngung von periodi-
schen Zwangsgeldern und BuRRgeldern sowie zum Erlass von Verwaltungsakten gegenuber
Kreditinstituten und Wertpapierinstituten zur Verringerung von deren Risikopositionen ge-
genuber zentralen Gegenparteien. Zudem entsteht der Verwaltung Erfullungsaufwand
durch die Einbeziehung der den beaufsichtigten Instituten neu auferlegten Pflichten in die
laufende Aufsicht.

Aufgrund von § 1 Absatz 1 Nummer 4 und § 2 AnlEntG i.V.m. den §§ 1 bis 4 EdWBeitrV
entsteht einmalig geringfligiger Erflllungsaufwand fur die Informationsauswertung mit Be-
zug zur erstmaligen Zuordnung zur EAW und fiir die Festsetzung des Einmalbeitrags.

Aufgrund von § 1 Absatz 1 Nummer 4 und § 2 AnlEntG i.V.m. den §§ 1 bis 2d EdWBeitrV
entsteht zudem jahrlich geringflgiger Erflllungsaufwand fir die Informationsauswertung
mit Bezug zur andauernden Zuordnung zur EAW und flr die Festsetzung des Jahresbei-
trags.

Dieser Erflllungsaufwand erhoht den Erflllungsaufwand fiir die Aufsichtstatigkeit der Ver-
waltung nicht wesentlich. Der erwartete Erflllungsaufwand betragt daher wegen einer ab-
sehbar geringen Fallzahl und/oder eines absehbar geringen Zeit- und Sachaufwands weni-
ger als 100.000 Euro.

5. Weitere Kosten

Weitere Kosten entstehen durch die Anderungen nicht. Es entstehen weder sonstige Kos-
ten fUr die Wirtschaft noch Kosten fiir soziale Sicherungssysteme. Auswirkungen auf Ein-
zelpreise und das Preisniveau, insbesondere auf das Verbraucherpreisniveau, sind nicht
zu erwarten.
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6. Weitere Gesetzesfolgen

Das Gesetz hat keine verbraucherspezifischen Auswirkungen. Gleichstellungsrelevante
Aspekte sind nicht betroffen. Spezifische Auswirkungen auf die Lebenssituation von Frauen
und Mannern sind nicht zu erwarten, da das Gesetz ausschlielllich sachbezogene Rege-
lungen enthalt. Demografische Auswirkungen sind nicht zu erwarten. Frauen und Manner
sind von den Vorschriften des Gesetzes in gleicher Weise betroffen.

VIIl. Befristung; Evaluierung

Die Regelungen sollen dauerhaft wirken, sodass eine Befristung nicht in Betracht kommt.
Ausnahme ist Artikel 3. Artikel 3 soll Kapitalverwaltungsgesellschaften ermdglichen, bereits
vor der europarechtlich gebotenen verpflichtenden Auswahl von Liquiditditsmanagementin-
strumenten diese Instrumente bereits freiwillig auswahlen und anwenden zu kénnen. Mit
Inkrafttreten der Verpflichtung ist kein Raum mehr fir die freiwillige Auswahl, sodass die
Regelung wieder aulier Kraft treten soll.

Einzelne MaRnahmen sollen nach MalRgabe der Konzeption zur Evaluierung neuer Rege-
lungsvorhaben des St-Ausschusses Burokratieabbau vom 23. Januar 2013 flnf Jahre nach
Inkrafttreten evaluiert werden. Die Bundesregierung wird dabei die Wirkungen des Geset-
zes insbesondere unter Einbeziehung der Fallzahlen tberprifen.

Es soll Gberprtft werden, ob und wenn ja in welchem Umfang geschlossene Publikumsson-
dervermdgen aufgelegt wurden, und ob und wenn ja von den Mdglichkeiten zur Schaffung
von Burgerenergiebeteiligungen Gebrauch gemacht wurde. Es soll Gberprift werden, ob es
in diesen Bereichen Uberproportional viele aufsichtliche Malnahmen der Bundesanstalt fir
Finanzdienstleistungsaufsicht und Uberproportionale Beschwerden von Anlegerinnen und
Anlegern gab. Es soll Gberprift werden, ob und wenn ja in welchem Umfang die regulatori-
schen Erleichterungen fir Investmentaktiengesellschaften mit fixem Kapital zur vermehrten
Nutzung dieser Rechtsform beigetragen haben. Es soll Uberprift werden, wie die neuen
Kreditvergabemdglichkeiten durch Publikumsfonds genutzt werden, ob sich dadurch be-
sondere Risiken flir Anlegerinnen und Anleger verwirklicht haben, und ob es das Beddrfnis
gibt, die Mdglichkeiten zur Kreditvergabe (ber die in diesem Gesetz vorgeschlagenen hin-
aus zu erweitern. Es soll Uberpruft werden, wie sich das Marktsegment der registrierten
Kapitalverwaltungsgesellschaften, die Kredite flir ihre Fonds vergeben, entwickelt hat und
ob Mallnahmen notwendig sind.

B. Besonderer Teil

Zu Artikel 1 (Anderung des Kapitalanlagegesetzbuchs)
Zu Nummer 1

Die Anderungen sind Folgednderungen zur Einfligung neuer Paragraphen und Umbenen-
nung anderer Paragraphen.

Zu Nummer 2
Zu Buchstabe a

Die Einfihrung der Definition fir Gesellschafterdarlehen dient der Umsetzung des neuen
Artikels 4 Absatz 1 Buchstabe as der Richtlinie 2011/61/EU.
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Zu Buchstabe b

Die Einflhrung der Definition fir hebelfinanzierte AIF dient der Umsetzung des neuen Arti-
kels 4 Absatz 1 Buchstabe au der Richtlinie 2011/61/EU.

Zu Buchstabe ¢

Die Neuaufnahme der Definition von Immobilien-Investmentvermégen ist eine Folge der
Streichung von § 91 Absatz 3, weil zuklnftig offene Immobilienfonds auch in anderen
Rechtsformen als dem Sondervermégen aufgelegt werden kénnen.

Zu Buchstabe d

Die Einfuhrung der Definition von ,Kapital des AIF“ dient der Umsetzung des neuen Arti-
kels 4 Absatz 1 Buchstabe aq der Richtlinie 2011/61/EU.

Zu Buchstabe e

Die Einfuhrung der Definitionen zu Kreditvergabe und kreditvergebenden AIF in den neuen
Nummern 24b und 24d dient der Umsetzung des neuen Artikels 4 Absatz 1 Buchstabe ar
und at der Richtlinie 2011/61/EU. Die Definitionen verdeutlichen, dass zum Beispiel ein
offener Immobilienfonds, der auch Gesellschafterdarlehen an die von ihm gehaltenen Im-
mobilien-Gesellschaften vergibt, kein kreditvergebender AIF im Sinne der Richtlinie ist, da
seine Anlagestrategie nicht hauptsachlich darin besteht, Kredite zu vergeben, es sei denn,
er Uberschreitet die in der neuen Nummer 24d Buchstabe b genannte Grenze. In Abwei-
chung vom Richtlinientext wird hier der Begriff ,Kreditvergabezweckgesellschaft* einge-
fuhrt, da im KAGB der Begriff ,Zweckgesellschaft* schon in anderem Zusammenhang ver-
wendet wird.

Die neue Nummer 24c fuhrt aus Griinden der Rechtsklarheit eine Definition fir Kreditver-
gabezweckgesellschaften ein, die sich an dem neuen Artikel 4 Absatz 1 Buchstabe ar der
Richtlinie 2011/61/EU orientiert. Die Kreditvergabezweckgesellschaften missen von einem
oder mehreren AIF oder einer oder mehreren Kapitalverwaltungsgesellschaften, auch in
Kombination, beherrscht werden, damit sichergestellt ist, dass keine unregulierten Dritten
Uber die Zweckgesellschaften Kreditvergabe betreiben.

Zu Buchstabe f

Die neue Nummer 25a enthalt die Definitionen der Liquiditdtsmanagementinstrumente aus
Anhang IIA der Richtlinie 2009/65/EG und Anhang V der Richtlinie 2011/61/EU und dient
im Zusammenhang mit § 30a damit der Umsetzung des neuen Artikels 18a Absatz 1 der
Richtlinie 2009/65/EG und des neuen Artikels 16 Absatz 2e der Richtlinie 2011/61/EU. Fir
die Kapitalverwaltungsgesellschaften besteht zuklnftig die Pflicht, aus diesen Liquiditats-
managementinstrumenten die geeigneten fir ihre offenen Fonds auszuwahlen.

Die Einfuhrung der Definition der Aussetzung von Zeichnungen, Riickkaufen und Riicknah-
men in der neuen Nummer 25a Buchstabe a dient der Umsetzung der Definition in Num-
mer 1 des Anhangs IlA der Richtlinie 2009/65/EG und in Nummer 1 des Anhangs V der
Richtlinie 2011/61/EU sowie des neuen Artikels 18a Absatz 1 der Richtlinie 2009/65/EG
und des neuen Artikels 16 Absatz 2e der Richtlinie 2011/61/EU.

Die Einfuhrung der Definition der Ricknahmebeschrankung in der neuen Nummer 25a
Buchstabe b dient der Umsetzung der Definition in Nummer 2 des Anhangs IIA der Richtli-
nie 2009/65/EG und in Nummer 2 des Anhangs V der Richtlinie 2011/61/EU sowie des
neuen Artikels 18a Absatz 1 der Richtlinie 2009/65/EG und des neuen Artikels 16 Ab-
satz 2e der Richtlinie 2011/61/EU.
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Die Einfuhrung der Definition der Verlangerung der Rickgabefristen in der neuen Num-
mer 25a Buchstabe c dient der Umsetzung der Definition in Nummer 3 des Anhangs IIA der
Richtlinie 2009/65/EG und in Nummer 3 des Anhangs V der Richtlinie 2011/61/EU. Dabei
wird der Begriff ,Rickgabefrist anstatt dem Begriff ,Klindigungsfrist* aus den Richtlinien
gebraucht, weil ,Rickgabefrist® im KAGB fir die Frist steht, die Anlegerinnen und Anleger
einhalten mussen, bevor sie Anteile zurtickgeben kdnnen. Dagegen wird ,Kundigungsfrist"
im Zusammenhang mit der Kiindigung des Verwaltungsrechts eines Fonds durch die Kapi-
talverwaltungsgesellschaft verwendet.

Die Einfuhrung der Definition der Riickgabegebuhr in der neuen Nummer 25a Buchstabe d
dient der Umsetzung der Definition in Nummer 4 des Anhangs IIA der Richtlinie 2009/65/EG
und in Nummer 4 des Anhangs V der Richtlinie 2011/61/EU sowie des neuen Artikels 18a
Absatz 1 der Richtlinie 2009/65/EG und des neuen Artikels 16 Absatz 2e der Richtlinie
2011/61/EU. Die Definition verdeutlicht, dass es sich bei einem Ricknahmeabschlag um
eine Ricknahmegebihr im Sinne der europaischen Vorgaben und damit um ein Liquiditats-
managementinstrument, welches nach dem neuen § 30a ausgewahlt werden kann, han-
deln kann, wenn der Abschlag an das Investmentvermégen und nicht an die Kapitalverwal-
tungsgesellschaft gezahlt wird und dazu dient, die Anteilinhaber, die im Investmentverméo-
gen verbleiben, nicht unangemessen zu benachteiligen.

Die Neufassung der Definition von Swing Pricing in der neuen Nummer 25a Buchstabe e
dient der Umsetzung der Definition in Nummer 5 des Anhangs IIA der Richtlinie 2009/65/EG
und in Nummer 5 des Anhangs V der Richtlinie 2011/61/EU sowie des neuen Artikels 18a
Absatz 1 der Richtlinie 2009/65/EG und des neuen Artikels 16 Absatz 2e der Richtlinie
2011/61/EU. Die Anpassung erfolgt zur Vermeidung méglicher Unklarheiten, da ESMA Ent-
wiurfe technischer Regulierungsstandards erarbeiten wird, um die Merkmale der Liquiditats-
managementinstrumente zu prazisieren. Eine moglicherweise davon im Wortlaut abwei-
chende nationale Definition kdnnte Rechtsunsicherheit schaffen.

Die Einfihrung der Definition flr Dual Pricing in der neuen Nummer 25a Buchstabe f dient
der Umsetzung der Definition in Nummer 6 des Anhangs IIA der Richtlinie 2009/65/EG und
in Nummer 6 des Anhangs V der Richtlinie 2011/61/EU sowie des neuen Artikels 18a Ab-
satz 1 der Richtlinie 2009/65/EG und des neuen Artikels 16 Absatz 2e der Richtlinie
2011/61/EU.

Die Einfihrung der Definition fir die Verwasserungsschutzgebiihr (anti-dilution levy) in der
neuen Nummer 25a Buchstabe g dient der Umsetzung der Definition in Nummer 6 des An-
hangs IIA der Richtlinie 2009/65/EG und in Nummer 6 des Anhangs V der Richtlinie
2011/61/EU sowie des neuen Artikels 18a Absatz 1 der Richtlinie 2009/65/EG und des
neuen Artikels 16 Absatz 2e der Richtlinie 2011/61/EU.

Die Einfihrung der Definition von Sachauskehr in der neuen Nummer 25a Buchstabe h
dient der Umsetzung der Definition in Nummer 8 des Anhangs IIA der Richtlinie 2009/65/EG
und in Nummer 8 des Anhangs V der Richtlinie 2011/61/EU sowie des neuen Artikels 18a
Absatz 1 der Richtlinie 2009/65/EG und des neuen Artikels 16 Absatz 2e der Richtlinie
2011/61/EU.

Die Einflihrung der Definition der Abspaltung illiquider Anlagen in der neuen Nummer 25a
Buchstabe i dient der Umsetzung der Definition fur Side Pockets in Nummer 9 des Anhangs
[IA der Richtlinie 2009/65/EG und in Nummer 9 des Anhangs V der Richtlinie 2011/61/EU
sowie des neuen Artikels 18a Absatz 1 der Richtlinie 2009/65/EG und des neuen Artikels 16
Absatz 2e der Richtlinie 2011/61/EU.

Das Kapitalanlagegesetzbuch enthalt derzeit schon fir einzelne Fondstypen gesetzliche
Vorgaben fur Liquiditdtsmanagementinstrumente. Im Lichte der derzeit noch nicht abge-
schlossenen Arbeiten der ESMA an den technischen Regulierungsstandards und den Leit-
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linien, die sie im Hinblick auf die Merkmale der einzelnen Liquiditatsmanagementinstru-
mente und die Auswahl und Justierung zu entwerfen hat, geht der deutsche Gesetzgeber
davon aus, dass einzelne zum Beispiel fir offene Immobilienfonds gesetzlich vorgeschrie-
bene Liquiditatsmanagementinstrumente bereits jetzt die Voraussetzungen der neuen eu-
roparechtlichen Vorgaben erfiillen konnten. Insoweit wiirde also der deutsche Gesetzgeber
durch die Beibehaltung dieser Instrumente von der Moglichkeit der Mitgliedstaaten aus Ar-
tikel 43 Absatz 1 Unterabsatz 2 Satz der AIFM-Richtlinie Gebrauch machen, fir Publikums-
AIF in ihrem Hoheitsgebiet strengere Regelungen als fir Spezial-AlF vorzusehen. Die exis-
tierenden Instrumente haben sich in der Praxis bewahrt. Anderungen hatten erheblichen
Umstellungsaufwand fir die Kapitalverwaltungsgesellschaften zur Folge, weshalb stren-
gere Regeln hier nicht zu einem zusatzlichen Aufwand bei den Betroffenen flihren wiirden,
sondern im Gegenteil den Anpassungsaufwand verringern kénnten.

Zu Buchstabe g

Die Definition von Swing Pricing wird in die neue Nummer 25a zu den Definitionen der an-
deren Liquiditatsmanagementinstrumente nach § 30a verschoben und dort neugefasst.

Zu Buchstabe h
Es handelt sich um eine redaktionelle Korrektur.
Zu Buchstabe i

Die Einfuhrung der Definition fur Zentralverwahrer in der neuen Nummer 37a dient der Um-
setzung des neuen Artikels 2 Absatz 1 Buchstabe u der Richtlinie 2009/65/EG und des
neuen Artikels 4 Absatz 1 Buchstabe ap der Richtlinie 2011/61/EU.

Zu Nummer 3

Zu Buchstabe a

Zu Doppelbuchstabe aa

Die Anderung ist eine Folgednderung zur Einflihrung von § 44 Absatz 2 und 3.
Zu Doppelbuchstabe bb

Nummer 4 wird in 1:1-Umsetzung der neuen Vorgaben zu Kreditfonds aus der gednderten
Richtlinie 2011/61/EU gestrichen. Die neuen Regelungen gelten nicht fir die unter § 2 Ab-
satz 4 fallenden AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaften. Zusatzliche Anforderungen kénnten
die Wettbewerbsfahigkeit deutscher Anbieter im Vergleich zu Anbietern aus anderen Mit-
gliedstaaten ohne solche Anforderungen mindern. Ein systemisches Risiko besteht nicht,
da das Wachstum dieser Fonds nach Satz 2 Nummer 2 begrenzt ist. Ein hGherer Anleger-
schutz ist auch nicht notwendig, da Kleinanleger nicht in solche Fonds investieren durfen.
Die Aufsicht kann sich aber trotzdem ein Bild tUber den Markt verschaffen, da nach den neu
gefassten §§ 45 bis 47 KAGB fur kreditvergebende AIF gelten, also fir solche Fonds, deren
Hauptgeschaft die Kreditvergabe ist. Aulerdem soll funf Jahre nach Inkrafttreten dieses
Gesetzes Uberprift werden, wie sich dieses Marktsegment der AlF, fir die Kredite vergeben
werden, entwickelt hat und ob MalRnahmen notwendig sind.

Zu Buchstabe b und Buchstabe ¢

Es handelt sich um eine inhaltliche und redaktionelle Anpassung der Zitierung der EU-
Rechtsakte an die geanderten rechtsférmlichen Vorgaben der 4. Auflage des Handbuchs
der Rechtsformlichkeit und gleichzeitige Dynamisierung des Verweises.
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Zu Nummer 4
Zu Buchstabe a
Zu Doppelbuchstabe aa

Die Neufassung dient der Umsetzung des neu gefassten Artikels 6 Absatz 4 der Richtlinie
2009/65/EG und des neu gefassten Artikels 6 Absatz 6 der Richtlinie 2011/61/EU. Die dort
genannten Artikel 15, Artikel 16 mit Ausnahme von Absatz 5 Unterabsatz 1 und Artikel 23
bis 25 der MIFID sind in den im neu gefassten Satz 1 genannten Vorschriften des Kredit-
wesengesetzes und des WpHG umgesetzt.

Zu Doppelbuchstabe bb

Der neue Satz 4 schrankt den Anwendungsbereich von Satz 1 insoweit ein, als es sich um
andere Funktionen oder Tatigkeiten in Bezug auf einen verwalteten AlIF oder OGAW oder
andere Tatigkeiten aufl3erhalb der MiFID handelt. Ansonsten wirden fir andere Funktionen
und Tatigkeiten in Bezug auf durch AIF oder OGAW verwaltete Instrumente im Sinne von
Anhang | Abschnitt C MiFID Il die MiFID-Vorgaben gelten. Die MiFID soll aber gerade nicht
auf die kollektive Vermdgensverwaltung Anwendung finden, auch nicht, wenn Investment-
fonds in Finanzinstrumente im Sinne der MiFID investiert sind. Ohne die Einschrankung
von Satz 4 wirden die MiFID-Pflichten ungewollt auf die anderen Funktionen und Tatigkei-
ten, die an die kollektive Vermdgensverwaltung geknupft sind, ausgeweitet.

Zu Buchstabe b

Die Anderungen dienen der Anpassung an die neuen Begrifflichkeiten aus § 1 Absatz 19
Nummer 24b.

Zu Nummer 5

In Anlehnung an die Regelungen im Kreditwesengesetz wird zur Starkung der Aufsicht
durch die Bundesanstalt die Regelung um MafRnahmen der BaFin auf Grundlage von § 36
Absatz 5a oder den neuen Befugnissen aus § 40a erweitert. Im Ubrigen handelt es sich um
grammatikalische Korrekturen.

Zu Nummer 6

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.
Zu Nummer 7

Zu Buchstabe a

Die Aufnahme von EBA, EIOPA und ESRB in die Reihe der Einrichtungen dient der Anglei-
chung an den neuen Absatz 2a.

Zu Buchstabe b

Der neue Absatz 2a dient der Umsetzung des neu gefassten Artikels 47 Absatz 3 Unterab-
satz 1 der Richtlinie 2011/61/EU. Dabei ist es selbstverstandlich, dass etwaige betroffene
personenbezogene Daten auch in diesen Fallen dem allgemeinen Datenschutzrecht unter-
liegen und nur dann offengelegt werden dirfen, wenn eine ausdrlickliche gesetzliche
Grundlage daflir besteht.

Der neue Absatz 2b dient der Umsetzung des neuen Artikels 102 Absatz 2 Unterabsatz 3
der Richtlinie 2009/65/EG und des neuen Artikels 47 Absatz 3 Unterabsatz 2 der Richtlinie
2011/61/EU.
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Zu Buchstabe ¢

Die Neufassung von Absatz 5 dient der Umsetzung des neuen Artikels 20a Absatz 3 der
Richtlinie 2009/65/EG und des neu gefassten Artikels 25 Absatz2 der Richtlinie
2011/61/EU. Es gelten die allgemeinen datenschutzrechtlichen Grundsatze.

Zu Buchstabe d

Die Neufassung von Absatz 10 dient der Umsetzung des neu gefassten Artikels 50 Ab-
satz 5 Satz 1 der Richtlinie 2011/61/EU.

Zu Nummer 8
Zu Buchstabe a

Die neue Nummer 3 dient der Umsetzung des neuen Artikels 47 Absatz 4 Buchstabe d der
Richtlinie 2011/61/EU.

Zu Buchstabe b

Die Einflihrung des neuen Absatzes 12 dient der Umsetzung des neu gefassten Artikels 84
Absatz 3 Unterabsatz 3 der Richtlinie 2009/65/EUG und des neuen Artikels 16 Absatz 2d
Unterabsatz 3 der Richtlinie 2011/61/EU.

Die Einflhrung des neuen Absatzes 13 dient der Umsetzung des neuen Artikels 50 Ab-
satz 5b der Richtlinie 2011/61/EU.

Die Einflhrung des neuen Absatzes 14 dient der Umsetzung des neuen Artikels 50 Ab-
satz 5c der Richtlinie 2011/61/EU.

Die Einfihrung des neuen Absatzes 15 dient der Umsetzung des neuen Artikels 50 Ab-
satz 5e Satz 1 der Richtlinie 2011/61/EU.

Die Einflhrung des neuen Absatzes 16 dient der Umsetzung des neuen Artikels 98 Ab-
satz 3 Unterabsatz 1 der Richtlinie 2009/65/EG und des neuen Artikels 50 Absatz 5f Unter-
absatz 1 der Richtlinie 2011/61/EU. Um die Aufsichtszusammenarbeit und Wirksamkeit zu
verbessern, sollten die zustandigen Behoérden des Aufnahmemitgliedstaats eines Fonds-
verwalters befugt sein, eine begrindete Anfrage an die zustédndigen Behdrden des Her-
kunftsmitgliedstaats dieses Fondsverwalters zu richten, damit diese AufsichtsmalRnahmen
ergreift.

Die Einflhrung des neuen Absatzes 17 dient der Umsetzung des neuen Artikels 98 Ab-
satz 3 Unterabsatz 2 der Richtlinie 2009/65/EG und des neuen Artikels 50 Absatz 5f Unter-
absatz 2 der Richtlinie 2011/61/EU.

Die Einflhrung des neuen Absatzes 18 dient der Umsetzung des neuen Artikels 50 Ab-
satz 5g Satz 2 der Richtlinie 2011/61/EU.

Zu Nummer 9
Zu Buchstabe a
Die Einfihrung der neuen Nummer 7 und des neuen Satz 2 dienen der Umsetzung des neu

gefassten Artikels 84 Absatz 3 Unterabsatz 3 der Richtlinie 2009/65/EUG und des neuen
Artikels 16 Absatz 2d Unterabsatz 3 der Richtlinie 2011/61/EU.
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Zu Buchstabe b

Die Erganzung dient der Umsetzung des neu gefassten Artikels 7 Absatz 5 Unterabsatz 1
der Richtlinie 2011/61/EU.

Zu Buchstabe ¢

Die neue Nummer 22 in Satz 1 und der neue Satz 3 dienen der Umsetzung des neuen
Artikels 84 Absatz 3a der Richtlinie 2009/65/EG und des neuen Artikels 50 Absatz 5a der
Richtlinie 2011/61/EU.

Zu Buchstabe d

Die Liste der Kapitalverwaltungsgesellschaften und Investmentvermdgen, zu denen von der
Bundesanstalt Daten an das Unternehmensregister zu Ubermittelnden sind, wird erweitert
und an die rechtlichen Begrifflichkeiten angepasst. Dies erleichtert der das Unternehmens-
register fhrenden Stelle die Prifung der Offenlegungspflichten dieser Gesellschaften.

Zu Nummer 10

Zu Buchstabe a

Die Anderung ist eine Folgeanderung zur Streichung von § 34 Absatz 6 KAGB durch das
Standortférdergesetz.

Zu Buchstabe b und zu Buchstabe ¢

Die Aufhebung von Nummer 5 ist eine Folgednderung zur Streichung von § 98 Absatz 2
Satz 3 KAGB. Die Pflicht des Fondsverwalters, die Bundesanstalt tGiber die Aussetzung und
Wiederaufnahme der Anteilriicknahme zu informieren, ist jetzt im neuen § 35 Absatz 4a
Nummer 1 KAGB geregelt. Die Informationen nach § 35 KAGB sind bereits von § 13 Ab-
satz 2 Nummer 2 KAGB erfasst.

Zu Nummer 11

Mit dem neuen § 16a wird von der Méglichkeit der Mitgliedstaaten aus dem neuen Artikel 15
Absatz 4g der Richtlinie 2009/61/EU Gebrauch gemacht, in ihnrem Hoheitsgebiet die Kredit-
vergabe und die Erbringung von Kreditdienstleistungen an Verbraucher zu untersagen. Da-
mit wird die bisherige Rechtslage aus § 285 Absatz 2 Nummer 2 KAGB, der aufgehoben
wird, beibehalten. Es hat sich bisher keine Nachfrage nach der Vergabe von Verbraucher-
krediten durch Fonds im Markt gezeigt.

Zu Nummer 12

Zu Buchstabe a

Zu Doppelbuchstabe aa

Die Anderung dient der Umsetzung des neu gefassten Artikels 6 Absatz 3 Unterabsatz 2
Satz 1 der Richtlinie 2009/65/EG. Der Verweis auf das KWG dient der Klarstellung.

Zu Doppelbuchstabe bb

Die Anderung dient der Umsetzung des neu gefassten Artikels 6 Absatz 3 Unterabsatz 2
Satz 1 der Richtlinie 2009/65/EG.
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Zu Doppelbuchstabe cc

Die Einfiihrung der neuen Nummer 8 dient der Umsetzung des neuen Artikels 6 Absatz 3
Unterabsatz 1 Buchstabe b Ziffer iii der Richtlinie 2009/65/EG.

Die Einfihrung der neuen Nummer 9 dient der Umsetzung des neuen Artikels 6 Absatz 3
Unterabsatz 1 Buchstabe ¢ der Richtlinie 2009/65/EG.

Die Anderung des Wortlauts der bisherigen Nummer 8 durch die neue Nummer 10 dient
der Umsetzung des neuen Artikels 6 Absatz 3 Unterabsatz 1 Buchstabe b Ziffer iv der Richt-
linie 2009/65/EG. Zu den genannten anderen Funktionen und Tatigkeiten einer OGAW-
KVG in der neuen Nummer 10 gehdren beispielsweise auch Unternehmensdienstleistun-
gen etwa in den Bereichen Personal und Informationstechnologie (IT) sowie IT-Dienstleis-
tungen fur das Portfolio- und Risikomanagement, wie sich aus Erwagungsgrund 6 der Richt-
linie (EU) 2024/927 ergibt.

Zu Buchstabe b
Zu Doppelbuchstabe aa

Die Anderung dient der Umsetzung von Artikel 1 Nummer 2 Buchstabe c Ziffer i der Richt-
linie (EU) 2024/927. Der Verweis auf das KWG dient der Klarstellung.

Zu Doppelbuchstabe bb

Die Anderung dient der Umsetzung von Artikel 1 Nummer 2 Buchstabe c Ziffer i der Richt-
linie (EU) 2024/927.

Zu Doppelbuchstabe cc

Die Einfihrung der neuen Nummer 9 dient der Umsetzung des neuen Artikels 6 Absatz 4
Buchstabe c der Richtlinie 2011/61/EU.

Die Einfihrung der neuen Nummer 10 dient der Umsetzung des neuen Artikels 6 Absatz 4
Buchstabe d der Richtlinie 2011/61/EU.

Die Anderung des Wortlauts der bisherigen Nummer 9 durch die neue Nummer 11 dient
der Umsetzung des neuen Artikels 6 Absatz 4 Buchstabe b Ziffer iv der Richtlinie
2011/61/EU. Zu den genannten anderen Funktionen und Tatigkeiten einer AIF-KVG in der
neuen Nummer 11 gehoéren beispielsweise auch Unternehmensdienstleistungen etwa in
den Bereichen Personal und Informationstechnologie (IT) sowie IT-Dienstleistungen fir das
Portfolio- und Risikomanagement, wie sich aus Erwagungsgrund 6 der Richtlinie (EU)
2024/927 ergibt.

Zu Buchstabe ¢

Der neue Absatz 3a dient der Klarstellung, dass externe Kapitalverwaltungsgesellschaften
auch Kryptowerte-Dienstleistungen nach dem unmittelbar und direkt geltenden Artikel 60
Absatz 5 der Verordnung (EU) 2023/1114 erbringen dirfen. Vor der Erbringung der Kryp-
towerte-Dienstleistungen mussen die Kapitalverwaltungsgesellschaften das Notifizierungs-
verfahren nach der Verordnung (EU) 2023/1114 durchlaufen haben.

Zu Buchstabe d
Der neue Satz 2 dient der Umsetzung des neuen Artikels 6 Absatz 3 Unterabsatz 2 Satz 2

der Richtlinie 2009/65/EG und des neuen Artikels 6 Absatz 5 Buchstabe e der Richtlinie
2011/61/EU.
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Zu Buchstabe e

Die Anderung dient der Anpassung an die neuen Begrifflichkeiten aus § 1 Absatz 19 Num-
mer 24b.

Zu Buchstabe f

Die Neufassung von Absatz 9 dient der Anpassung an die Einfihrung der EU-weit einheit-
lich geltenden Regelungen fur die Kreditvergabe durch AIF. Die Schaffung gleicher Wett-
bewerbsbedingungen in der EU flihrt dazu, dass die speziellen Regeln flir Spezial-AlF nicht
mehr notwendig sind. Die Regeln flr die Kreditvergabe richten sich nun im Wesentlichen
nach dem neuen § 29a. Fur Fonds, die an Kleinanleger vertrieben werden, bleibt insoweit
ein nationaler Gestaltungsspielraum, dass die Mitgliedstaaten hier strengere Regeln ein-
fuhren kénnen. Neben den bestehenden Regelungen fir die Immobilienpublikumsfonds
und geschlossenen Publikums-AIF im Hinblick auf Gesellschafterdarlehen werden hier die
neuen Mdglichkeiten zur Kreditvergabe durch Sonstige Investmentvermégen, dabei auch
speziell an Mikrofinanzinstitute, und flr geschlossene Publikums-AlF aufgenommen. Der
bisherige Satz 2 wird redaktionell angepasst, im Ubrigen aber beibehalten, da die Erbrin-
gung von Kreditdienstleistungen, die nunmehr nach dem neuen Absatz 3 Satz 1 Num-
mer 10 als Nebendienstleistung zulassig ist, nur das Neuaushandeln von notleidenden Kre-
diten erfasst.

Der Wortlaut von Absatz 9a zu Entwicklungsférderungsfonds wird an die Anderung von Ab-
satz 9 angepasst. Die Kreditvergabe durch Spezial-AlF wird bereits dort in Nummer 1 fir
zulassig erklart.

Die Neufassung von Absatz 10 dient der Anpassung an die neuen Begrifflichkeiten aus § 1
Absatz 19 Nummer 24b.

Zu Nummer 13
Zu Buchstabe a
Zu Doppelbuchstabe aa

Die Neufassung von Nummer 2 dient der Umsetzung der neu gefassten Artikel 7 Absatz 1
Unterabsatz 1 Buchstabe c Ziffer i bis iii der Richtlinie 2009/65/EG.

Zu Doppelbuchstabe bb

Die Einflgung der Angabe der offiziellen Bezeichnung und der einschlagigen Rechtstrager-
kennung der OGAW-Kapitalverwaltungsgesellschaft in der neu gefassten Nummer 7 dient
dem Gleichlauf mit der entsprechenden Regelung fur AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaften
nach Artikel 7 Absatz 2 Buchstabe aa der Richtlinie 2011/61/EU. Eine gleichlautende Pflicht
ist in der Richtlinie 2009/65/EG an dieser Stelle nicht enthalten, sondern nur im Zusammen-
hang mit den Angaben zur Auslagerung. Sollte im Zeitpunkt der Erlaubnisantragstellung
keine Auslagerung geplant sein, ware die Angabe der offiziellen Bezeichnung und der ein-
schlagigen Kennung der OGAW-Kapitalverwaltungsgesellschaft im Erlaubnisantrag des-
halb nicht enthalten. Dies erscheint einerseits wenig sinnhaft und schafft andererseits kei-
nen zusatzlichen Aufwand, da diese Informationen der Gesellschaft sowieso vorliegen. Die
Einfligung dient damit sogleich der Umsetzung des neuen Artikels 7 Absatz 1 Unterabsatz
1 Buchstabe e Ziffer i der Richtlinie 2009/65/EG, da im Fall der Auslagerung die Angabe
dann auf jeden Fall schon vorliegt, und ist von Artikel 1 Absatz 7 der Richtlinie 2009/65/EG
abgedeckt.

Unter dem Begriff ,offizielle Bezeichnung* ist die Firma der Kapitalverwaltungsgesellschaft
zu verstehen und unter dem Begriff ,einschlagige Rechtstragerkennung” die Handelsregis-
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ternummer und der Legal Entity Identifier (LEI). Die weiteren Anderungen dienen der Um-
setzung des neu gefassten Artikels 7 Absatz 1 Unterabsatz 1 Buchstabe ¢ der Richtlinie
2009/65/EG. Die neuen Anforderungen an die Erlaubnis, insbesondere die neuen Informa-
tions- und Nachweispflichten, gelten nicht fir bestehende Kapitalverwaltungsgesellschaf-
ten.

Die Neufassung von Nummer 7 in der neuen Nummer 7a dient der Umsetzung des einlei-
tenden Teils und von Ziffer iv des neu gefassten Artikels 7 Absatz 1 Unterabsatz 1 Buch-
stabe c der Richtlinie 2009/65/EG.

Zu Doppelbuchstabe cc und Doppelbuchstabe dd

Die Anderung dient der Umsetzung des neuen Artikels 7 Absatz 1 Unterabsatz 1 Buchstabe
e Ziffern ii bis v der Richtlinie 2009/65/EG. Die neuen Anforderungen an die Erlaubnis, ins-
besondere die neuen Informations- und Nachweispflichten, gelten nicht fir bestehende Ka-
pitalverwaltungsgesellschaften.

Zu Buchstabe b

Die Erganzung der von Absatz 2 Satz 2 und von Absatz 2a dient der Angleichung an die
bereits bestehenden Regelungen fir AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaften in § 22 Ab-
satz 3 und 4 KAGB, um das Erlaubnisantragsverfahren fir OGAW-Kapitalverwaltungsge-
sellschaften zu erleichtern. Absatz 2 Satz 1 bleibt unverandert.

Zu Nummer 14
Zu Buchstabe a

Die Anderung dient der Umsetzung des neu gefassten Artikels 7 Absatz 2 Buchstabe a der
Richtlinie 2011/61/EU. Die neuen Anforderungen an die Erlaubnis, insbesondere die neuen
Informations- und Nachweispflichten, gelten nicht fiir bestehende Kapitalverwaltungsgesell-
schaften.

Zu Buchstabe b

Die Anderung dient der Umsetzung von Artikel 7 Absatz 2 Buchstabe aa und ¢ der Richtlinie
2011/61/EU. Unter dem Begriff ,offizielle Bezeichnung® ist die Firma der Kapitalverwal-
tungsgesellschaft zu verstehen und unter dem Begriff ,einschlagige Rechtstragerkennung®
die Handelsregisternummer und der Legal Entity Identifier (LEI). Die neuen Anforderungen
an die Erlaubnis, insbesondere die neuen Informations- und Nachweispflichten, gelten nicht
fur bestehende Kapitalverwaltungsgesellschaften.

Zu Buchstabe ¢

Die Anderung dient der Umsetzung des neu gefassten Artikels 7 Absatz 2 Buchstabe d der
Richtlinie 2011/61/EU.

Zu Buchstabe d

Die Anderung dient der Umsetzung des neu gefassten Artikels 7 Absatz 2 Buchstabe e der
Richtlinie 2011/61/EU. Die neuen Anforderungen an die Erlaubnis, insbesondere die neuen
Informations- und Nachweispflichten, gelten nicht fiir bestehende Kapitalverwaltungsgesell-
schaften.
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Zu Nummer 15

Die Anderung dient der Umsetzung des neu gefassten Artikels 7 Absatz 1 Unterabsatz 1
Buchstabe b der Richtlinie 2009/65/EG und des neu gefassten Artikels 8 Absatz 1 Buch-
stabe c der Richtlinie 2011/61/EU. In Konzernstrukturen kann es in der Praxis vorkommen,
dass bei der Besetzung der Geschaftsleiter in Teilen Personenidentitat besteht, wenn der
Gruppe zum Beispiel zwei Kapitalverwaltungsgesellschaften angehéren. Diese Praxis kann
nach Prifung des Einzelfalles auch unter den neuen Vorgaben als zulassig angesehen
werden.

Zu Nummer 16

Der neue Absatz 4a dient der Umsetzung des neuen Artikels 14 Absatz 2a der Richtlinie
2009/65/EG und des neuen Artikels 14 Absatz 2a der Richtlinie 2011/61/EU.

Zu Nummer 17

Die Anderungen in § 28a andern den Prifungszyklus fir Entwicklungsférderungsfonds hin-
sichtlich der Uberpriifung des Wirkungsmanagements von einem auf drei Jahre. Die Erfah-
rungen mit den beiden nach dem KAGB verwalteten Entwicklungsférderungsfonds zeigt,
dass eine externe Prifung alle drei Jahre ausreichend ist. Die Einsparung der hohen Pru-
fungskosten ohne zusatzlichen Nutzen leisten einen Beitrag zum Blrokratieabbau.

In Absatz 1 Satz 1 wurde lediglich der Link angepasst, da der bisherige Link nicht mehr
funktioniert. Die weitere Anderung bezieht die Moglichkeit in den Gesetzestext ein, dass ein
bestehender Fonds zu einem Entwicklungsférderungsfonds umgewandelt wird.

Zu Nummer 18

Zu Buchstabe a

Die neue Nummer 4 dient der Umsetzung des neuen Artikels 15 Absatz 3 Unterabsatz 1
Buchstabe d der Richtlinie 2011/61/EU.

Zu Buchstabe b

Absatz 5a wird gestrichen, weil die Vorgaben fir das Risikomanagement bei der Kredit-
vergabe durch AIF zuklnftig im neuen § 29a geregelt werden.

Zu Nummer 19

Die neuen § 29a und 29b dienen der Umsetzung der Regelungen zur Kreditvergabe durch
AlF, die neu in die Richtlinie 2011/61/EU aufgenommen worden sind, um innerhalb der EU
einheitliche Regelungen flr kreditvergebende Fonds zu schaffen.

§ 29a Absatz 1 dient der Umsetzung des neuen Artikels 15 Absatz 3 Unterabsatz 2 der
Richtlinie 2011/61/EU.

§ 29a Absatz 2 dient der Umsetzung des neuen Artikels 15 Absatz 3 Unterabsatz 3 der
Richtlinie 2011/61/EU.

§ 29a Absatz 3 dient der Umsetzung des neuen Artikels 15 Absatz 4a der Richtlinie
2011/61/EU.

§ 29a Absatz 4 Satz 1 Nummer 1 und Satz 2 dient der Umsetzung des neuen Artikels 15
Absatz 4c Unterabsatz 1 Buchstabe a und Absatz 4d der Richtlinie 2011/61/EU.
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§ 29a Absatz 4 Satz 1 Nummer 2 dient der Umsetzung des neuen Artikels 15 Absatz 4c
Unterabsatz 1 Buchstabe b der Richtlinie 2011/61/EU.

§ 29a Absatz 4 Satz 1 Nummer 3 dient der Umsetzung des neuen Artikels 15 Absatz 4c
Unterabsatz 1 Buchstabe ¢ und Unterabsatz 2 der Richtlinie 2011/61/EU.

§ 29a Absatz 5 Satz 1 bis 3 dient der Umsetzung des neuen Artikels 15 Absatz 4b Unter-
absatz 1 bis 3 der Richtlinie 2011/61/EU. Satz 4 dient der Umsetzung des neuen Artikels 15
Absatz 4b Unterabsatz 5 der Richtlinie 2011/61/EU.

§ 29a Absatz 6 dient der Umsetzung des neuen Artikels 15 Absatz 4b Unterabsatz 4 der
Richtlinie 2011/61/EU.

§ 29a Absatz 7 dient der Umsetzung des neuen Artikels 15 Absatz 4e der Richtlinie
2011/61/EU.

§ 29a Absatz 8 dient der Umsetzung des neuen Artikels 15 Absatz 4f der Richtlinie
2011/61/EU.

§ 29a Absatz 9 dient der Umsetzung des neuen Artikels 15 Absatz 4h der Richtlinie
2011/61/EU.

§ 29b dient der Umsetzung des neuen Artikels 15 Absatz 4i der Richtlinie 2011/61/EU. Die
Erwahnung von Verbraucherkrediten in Absatz 1 Satz 2 Nummer 1 ist dabei kein Wider-
spruch zum Verbot der Vergabe von Verbraucherkrediten in Nummer 11 dieses Anderungs-
gesetzes, da dieses Verbot nur die Vergabe an Verbraucher in der Bundesrepublik betrifft,
aber nicht ausschlief3t, dass an Verbraucher in anderen Staaten Kredite vergeben werden.

Zu Nummer 20

Der neue Absatz 3a dient der Umsetzung des neuen Artikels 16 Absatz 2a der Richtlinie
2011/61/EU.

Zu Nummer 21

Der neue § 30a dient der Umsetzung des neuen Artikels 18a Absatz 1 und Absatz 2 Unter-
absatz 1 bis 3 Satz 1 der Richtlinie 2009/65/EG und des neuen Artikels 16 Absatz 2b Un-
terabsatz 1 bis 3 Satz 1 und Absatz 2e der Richtlinie 2011/61/EU.

§ 30a Absatz 1 Satz 1 und 2 setzen Artikel 18a Absatz 2 Unterabsatz 1 Satz 1 der Richtlinie
2009/65/EG und Artikel 16 Absatz 2b Unterabsatz 1 Satz 1 der Richtlinie 2011/61/EU um.
Absatz 1 Satz 3 setzt Artikel 18a Absatz 2 Unterabsatz 1 Satz 3 der Richtlinie 2009/65/EG
um. Absatz1 Satz 4 setzt Artikel 16 Absatz 2b Unterabsatz 1 Satz 3 der Richtlinie
2011/61/EU um.

Neben den in Anhang V zur AIFM-Richtlinie und in Anhang A zur OGAW-Richtlinie ge-
nannten Liquiditdtsmanagementinstrumenten steht es der KVG frei, weitere Instrumente
zur Liquiditatssteuerung zu verwenden. In Frage kommen z. B. die alleinige Aussetzung
der Rucknahme von Anteilen ohne gleichzeitige Aussetzung der Ausgabe oder die vorliber-
gehende Aussetzung der Ausgabe von Anteilen ohne auch die Riickgaben auszusetzen.

§ 30a Absatz2 Satz 1 setzt Artikel 18a Absatz 2 Unterabsatz 1 Satz 1 der Richtlinie
2009/65/EG und Artikel 16 Absatz 2b Unterabsatz 1 Satz 1 der Richtlinie 2011/61/EU um.
Satz 2 setzt Artikel 18a Absatz 2 Unterabsatz 3 Satz 1 der Richtlinie 2009/65/EG und Arti-
kel 16 Absatz 2b Unterabsatz 3 Satz 1 der Richtlinie 2011/61/EU um. Satz 3 setzt Arti-
kel 18a Absatz 2 Unterabsatz 1 Satz 2 der Richtlinie 2009/65/EG und Artikel 16 Absatz 2b
Unterabsatz 1 Satz 2 der Richtlinie 2011/61/EU um, damit die Liquiditdtsmanagementin-
strumente im Interesse der Anleger eingesetzt werden kénnen, wobei nach den Vorgaben
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der Richtlinie die Aussetzung der Ricknahme der Anteile und die Abspaltung illiquider An-
lagen den Kapitalverwaltungsgesellschaften immer zur Verfigung stehen, auch wenn sie
nicht in den Anlagebedingungen vereinbart wurden.

Die noch nicht in Kraft befindlichen Leitlinien der ESMA zu den Liquiditatsmanagementin-
strumenten rdumen bestehenden Fonds eine Frist von einem Jahr nach Inkrafttreten des
technischen Regulierungsstandards zu den Liquiditdtsmanagementinstrumenten ein. Das
Inkrafttreten des technischen Regulierungsstandards ist aber noch nicht absehbar, somit
auch nicht das Inkrafttreten der Leitlinien. Deshalb muss der Detailierungsgrad der Be-
schreibungen der Liquiditatsmanagementinstrumente in den Anlagebedingungen nicht so
tief sein, dass er alle Facetten der Leitlinien abdecken wirde.

§ 30a Absatz 3 setzt Artikel 18a Absatz 2 Unterabsatz 2 der Richtlinie 2009/65/EG und Ar-
tikel 16 Absatz 2b Unterabsatz 2 der Richtlinie 2011/61/EU um.

§ 30a Absatz 4 gibt der BaFin die Befugnis, flr Kapitalverwaltungsgesellschaften in Bezug
auf die Auswahl und den Einsatz von Liquiditdtsmanagementinstrumenten zusatzliche
Bestimmungen zu erlassen, falls es ein Bedirfnis der Praxis daflr gibt, weil zum Beispiel
die europaischen Vorgaben ausfullungsbedurftig sind.

Zu Nummer 22
Zu Buchstabe a

Die Anderung ist eine Folgednderung der Einflhrung von Meldepflichten, wie sie groten-
teils bisher schon fir AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaften bestanden, durch den neuen
Artikel 20a der Richtlinie 2009/65/EG nunmehr auch fir OGAW-Kapitalverwaltungsgesell-
schaften.

Zu Buchstabe b

Die Neufassung von Absatz 1 dient der Umsetzung des neuen Artikels 20a Absatz 1 der
Richtlinie 2009/65/EG sowie des neu gefassten Artikels 24 Absatz 1 der Richtlinie
2011/61/EU. Die Angaben zu den Kennungen nach § 35 Absatz 1 Satz 3 umfassen insbe-
sondere den Legal Entity Identifier (LEI), die International Security Identification Number
(ISIN) (sofern vorhanden) und die aufsichtlichen Identifikationsnummern.

Die Neufassung von Absatz 2 dient der Umsetzung des neuen Artikels 20a Absatz 2 der
Richtlinie 2009/65/EG sowie der Umsetzung des neu gefassten Artikels 24 Absatz 2 der
Richtlinie 2011/61/EU. Nummer 2 dient gleichzeitig der Umsetzung des neuen Artikels 18a
Absatz 2 Unterabsatz 3 Satz 2 der Richtlinie 2009/65/EG und des neuen Artikels 16 Ab-
satz 2b Unterabsatz 3 Satz 2 der Richtlinie 2011/61/EU.

Zu Buchstabe ¢

Der neue Absatz 4a Satz 1 dient der Umsetzung des neu gefassten Artikels 84 Absatz 3
Unterabsatz 1 der Richtlinie 2009/65/EG und des neuen Artikels 16 Absatz 2d Unterabsatz
1 der Richtlinie 2011/61/EU.

Der neue Absatz 4b dient der Umsetzung des neu gefassten Artikels 84 Absatz 3 Unterab-
satz 2 der Richtlinie 2009/65/EG und des neuen Artikels 16 Absatz 2d Unterabsatz 2 der
Richtlinie 2011/61/EU.

Zu Buchstabe d
Die Anderungen dienen der Umsetzung des neuen Artikels 20a Absatz 4 der Richtlinie

2009/65/EG und des neu gefassten Artikels 24 Absatz 5 Unterabsatz 2 der Richtlinie
2011/61/EU.



-105 - Drucksache 637/25

Zu Buchstabe e

Die Anderung ist eine Folgeanderung aufgrund der Erweiterung des Anwendungsbereichs
von § 35 auf OGAW-Kapitalverwaltungsgesellschaften.

Zu Nummer 23

Zu Buchstabe a

Zu Doppelbuchstabe aa

Die Anderung dient der Umsetzung des neu gefassten einleitenden Teils von Artikel 13
Absatz 1 der Richtlinie 2009/65/EG und des neu gefassten einleitenden Teils von Artikel 20
Absatz 1 Unterabsatz 1 der Richtlinie 2011/61/EU.

Zu Doppelbuchstabe bb

Die Erganzung in Nummer 2 dient der Umsetzung des neu gefassten Artikels 13 Absatz 1
Buchstabe h der Richtlinie 2009/65/EG.

Zu Doppelbuchstabe cc

Die Erganzungen in Nummer 6 dienen der Umsetzung des neu gefassten Artikels 20 Absatz
1 Unterabsatz 1 Buchstabe f der Richtlinie 2011/61/EU.

Zu Doppelbuchstabe dd

Die Anderung dient der Umsetzung des neuen Artikels 13 Absatz 4 der Richtlinie
2009/65/EG und des neuen Artikels 20 Absatz 3a der Richtlinie 2011/61/EU.

Zu Buchstabe b

Der neue Absatz 1a dient der Umsetzung des neuen Artikels 13 Absatz 3 der Richtlinie
2009/65/EG und des neuen Artikels 20 Absatz 6a der Richtlinie 2011/61/EU. Die in Num-
mer 1 genannte Vertriebsfunktion entspricht dem Vertriebsbegriff aus § 293 Absatz 1
KAGB, der auf Artikel 4 Absatz 1 Buchstabe x der Richtlinie 2011/61/EU beruht.

Zu Buchstabe ¢

Die Erganzungen dienen der Umsetzung des neu gefassten Artikels 13 Absatz 2 der Richt-
linie 2009/65/EG und des neu gefassten Artikels 20 Absatz 3 der Richtlinie 2011/61/EU.

Zu Buchstabe d

Die Erganzung von Absatz 6 dient der Umsetzung des neu gefassten einleitenden Teils von
Artikel 20 Absatz 4 der Richtlinie 2011/61/EU und die Erganzung von Absatz 9 dient der
Umsetzung des neu gefassten Artikels 13 Absatz 1 Buchstabe i der Richtlinie 2009/65/EG.
Zu Buchstabe e

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung, die die Erméachtigung zum Erlass von
Rechtsverordnungen auf der Grundlage von § 36 Absatz 11 von der nach § 7b Absatz 3
abgrenzt.

Zu Nummer 24

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.
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Zu Nummer 25
Zu Buchstabe a

Die bisherige Fassung von Nummer 4 kann zu Rechtsunsicherheiten tber das Erldschen
der Erlaubnis fihren, da es nur beim grenziberschreitenden Formwechsel (§ 333 UmwG)
zu einer Verlegung des satzungsmafige Sitzes ins Ausland kommt. Bei der grenzuber-
schreitenden Verschmelzung (§ 305 UmwG) und der grenziiberschreitenden Aufspaltung
(§ 320 Abs. 2 UmwG i.V.m. § 131 Abs. 1 Nr. 2 UmwG) erlischt die bisherige inlandische
KVG, auch bei der grenziberschreitenden Abspaltung kommt es bei keinem der betroffe-
nen Rechtstrager zu einer Sitzverlegung, so dass die bisherigen Bezugnahmen irrefiihrend
sind.

Zu Buchstabe b

Die Einfugung stellt klar, dass mit der Aufhebung der Erlaubnis das Recht zur Verwaltung
von Investmentvermdégen erlischt.

Zu Nummer 26
Zu Buchstabe a

Es handelt sich um eine Folgeanderung zur Einfihrung des neuen § 40a KAGB, der die
Regelungen zur Einsetzung von Sonderbeauftragten nach § 45¢ KWG auch flir das KAGB
Ubernimmt.

Zu Buchstabe b

Die Anderung ist eine Folgeanderung zur Einfligung des neuen § 1 Absatz 19 Nummer 37a
KAGB, weil nunmehr dort das Vollzitat zur Verordnung (EU) Nr. 909/2014 zu finden ist.

Zu Nummer 27

In Anlehnung an § 45¢ KWG wird die Befugnis der Bundesanstalt, einen Sonderbeauftra-
gen einzusetzen, auch im KAGB als eigenstandiges Aufsichtsinstrument mit Gberwiegend
praventivem Charakter etabliert und naher konkretisiert. Auch in der Aufsicht Uber Kapital-
verwaltungsgesellschaften besteht das Bedrfnis, einen Sonderbeauftragten nicht nur als
Interimslésung flr einen abberufenen Geschéaftsleiter einsetzen zu kénnen, sondern ihn
stattdessen auch mit speziellen eingegrenzten Aufgaben, wie etwa die Verbesserung einer
mangelhaften Geschéftsorganisation in einem bestimmten Geschéaftsbereich, neben den
bestellten Geschéftsleitern zu installieren.

Mit den §§ 40a bis 40d wird die Befugnis der Bundesanstalt, einen Sonderbeauftragten
einzusetzen, aus dem bisherigen Regelungszusammenhang der Geschéftsleitersanktionie-
rung herausgel6st und als eigenstandiges Aufsichtsinstrument mit Gberwiegend praventi-
vem Charakter etabliert. Der Anwendungsbereich der Vorschrift wird dabei insofern erwei-
tert, als der Sonderbeauftragte nicht immer die Aufgaben und Befugnisse eines Geschafts-
leiters insgesamt tGbernimmt, sondern nach § 40c Absatz 1 Nummer 3 auch fir spezielle,
eingegrenzte Aufgaben, wie etwa die Verbesserung der mangelhaften Geschaftsorganisa-
tion in einem bestimmten Geschaftsbereich, eingesetzt werden kann. Entsprechend wer-
den die Befugnisse des Sonderbeauftragten eingeschrankt. Die umfassenden Geschéafts-
leiterkompetenzen erhalt er nur in den Fallen, in denen er auch die Geschaftsleiterstellung
insgesamt Ubernimmt.

Zu § 40a
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§ 40a Absatz 2 regelt, dass der Sonderbeauftragte zuverlassig und zur ordnungsgemafen
Wahrnehmung der Aufgaben geeignet sein muss. Hinsichtlich der Eignung ist zu differen-
zieren, welches Organ der Sonderbeauftragte ersetzen und in welchem Umfang ihm Auf-
gaben Ubertragen werden sollen. Mal3stab flr die Beurteilung sind hierbei die Anforderun-
gen, die das KAGB an die jeweiligen Organe richtet. Fur inhaltlich begrenzte Aufgaben mit
beratender Funktion, die vom Arbeitsaufwand her aber sehr umfangreich sein kdnnen, kann
nach Absatz 3 auch eine juristische Person bestellt werden.

Zu § 40b

Damit der Sonderbeauftragte seine Aufgabe erfillen kann, hat er nach Absatz 1 Nummer 1
das Recht, von den dort genannten Personen Auskinfte und Unterlagen zu verlangen und
nach Absatz 1 Nummer 2 an Sitzungen und Versammlungen der Aufsichtsorgane und an-
derer Gremien teilzunehmen.

Zu § 40c

Der Sonderbeauftragte kann nach Absatz 1 Nummer 3 vollstandig oder teilweise mit den
Aufgaben eines Aufsichtsorgans betraut werden.

Dabei enthalt Absatz 1 eine umfangreiche Liste mit typischen Anwendungsfallen fur das
Instrument des Sonderbeauftragten, ohne dass es sich dabei um eine abschliellende Auf-
zahlung handelt. Bei Bestellung des Sonderbeauftragten ist besonderes Gewicht auf die
Beachtung des allgemeinen VerhaltnismaRigkeitsgrundsatzes zu legen.

Absatz 2 stellt klar, dass die Befugnisse des Geschéaftsleiters oder Aufsichtsorganmitglieds,
das insgesamt durch einen Sonderbeauftragten ersetzt wird, ruhen. Erhalt der Sonderbe-
auftragten zur Wahrnehmung einer inhaltlich begrenzten Aufgabe mit beratender und un-
terstlitzender Funktion nur teilweise die Befugnisse eines Geschéaftsleiters oder Aufsichts-
organmitglieds, bleiben die Befugnisse der Geschaftsleitung und Aufsichtsorganmitglieder
unangetastet, damit die reibungslose Fortfiihrung des laufenden Geschéaftsbetriebs ge-
wahrleistet ist.

Sofern der Sonderbeauftragte mit der Aufgabe von Geschéftsleitern betraut wird, kann er
nach Absatz 3 nicht gleichzeitig Aufgaben eines Aufsichtsorgans der betreffenden Kapital-
verwaltungsgesellschaft wahrnehmen und umgekehrt. Dies wirde dem gesetzlichen Leit-
bild eines Kontrollorgans der Geschaftsleitung widersprechen. Die besonders weitgehende
Ubertragung der gesamten Aufgaben und Befugnisse eines einzelnen oder mehrerer Ge-
schaftsleiter oder auch der gesamten Geschéftsleitung auf einen Sonderbeauftragten darf
nur bei Vorliegen entsprechend schwerwiegender Eingriffsvoraussetzungen erfolgen und
ist daher nach Absatz 3 Satz 2 ausdricklich auf einzelne in Absatz 1 Nummer 1 und 2 ge-
regelte Anwendungsfalle beschrankt. Die Regelungen in Absatz 3 verdeutlichen auch, dass
das Instrument des Sonderbeauftragten keine Alternative zur Abberufung oder zur Unter-
sagung der Tatigkeit eines Geschaftsleiters darstellt oder diese voraussetzt.

Absatz 4 stellt in den Fallen, in denen der Sonderbeauftragte einen Geschéftsleiter ersetzt,
sicher, dass seine Funktion nicht im Wege der zusatzlichen Bestellung weiterer Geschéafts-
leiter ausgehebelt wird.

Die mit Absatz 5 von Amts wegen vorgesehenen Eintragungen in 6ffentliche Register sollen
verhindern, dass eine Kapitalverwaltungsgesellschaft handlungsunfahig ist, wenn gegen-
Uber den verantwortlichen Geschéftsleitern ein Tatigkeitsverbot ausgesprochen wurde und
die Kapitalverwaltungsgesellschaft, die moglicherweise nicht zur Zusammenarbeit mit der
Bundesanstalt bereit ist, nicht die erforderlichen Antrage zur Eintragung der vertretungsbe-
fugten Personen in das jeweilige 6ffentliche Register stellt.
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Nach Absatz 6 konnen die fur die Bestellung oder Abberufung eines Geschéaftsleiters beru-
fenen Personen oder Aufsichtsorgane der Kapitalverwaltungsgesellschaft bei Vorliegen ei-
nes wichtigen Grundes die Aufhebung der Bestellung eines Sonderbeauftragten beantra-
gen. Das ist erforderlich, weil diese nach anderen Rechtsvorschriften bestehenden Rechte
nach Absatz 4 nur mit Zustimmung der Bundesanstalt ausgetbt werden kénnen, solange
ein Sonderbeauftragter mit der Funktion der Geschéftsleitung betraut worden ist.

Absatz 7 enthalt eine Regelung zur Festsetzung der Vergltung. Bei der Hohe der Vergu-
tung sollte der Umfang, die Komplexitat und Schwierigkeit der Gbertragenen Aufgabe, die
Grole und Komplexitat des Instituts und die feste Vergltung, d. h. ohne ggf. vereinbarte
variable Vergltungsanteile des zu ersetzenden Organs in Betracht gezogen werden.

Zu § 40d

§ 40d beschrankt die Haftung des Sonderbeauftragten in Anlehnung an § 45c Absatz 7
KWG. Ohne ein entsprechendes Haftungsprivileg ist es in der Praxis nicht mdglich, einen
Sonderbeauftragten zu finden.

Zu Nummer 28
Zu Buchstabe a

Die Neufassung von § 44 Absatz 1 Satz 2 und 3 als Satz 2 bis 5 dient der Klarstellung, dass
fur Geschaftsleiter einer internen AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaft, bei der die Voraus-
setzungen nach § 2 Absatz 4 Satz 2 KAGB vorliegen, nicht die Anforderungen wie fur Ge-
schaftsleiter von Kapitalverwaltungsgesellschaften mit Vollerlaubnis gelten und schafft An-
forderungen an Geschaftsfliihrung, Vorstand oder Aufsichtsrat von Investmentgesellschaf-
ten, die von registrierten AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaften extern verwaltet werden,
ab.

Zu den Buchstabe b

Die erganzenden Angaben und Anzeigepflichten in Absatz 2 und 3 dienen der Sicherstel-
lung, dass die Vorgaben nach Artikel 3 Absatz 2 der Richtlinie (EU) 2011/61 eingehalten
werden. Durch die Angaben zu den Geschaftsleitern und Inhabern bedeutender Beteiligun-
gen soll eine bessere und effektivere Kontrolle der Schwellenwerte und damit einer mogli-
chen Erlaubnispflicht der Kapitalverwaltungsgesellschaft anstatt der Moglichkeit zur bloRen
Registrierung geschaffen werden, weil dadurch etwaige Verflechtungen und Zurechnungen
besser erkannt werden kdnnen.

Zu Buchstabe ¢

Die Anderung ordnet die entsprechende Geltung von § 38 KWG (iber den Verweis auf § 39
Absatz 4 KAGB auch fur den Fall der Aufhebung der Registrierung an. Bei der Erganzung
der Verweise auf den neuen § 39 Absatz 5 bzw. den neuen § 40a KAGB handelt es sich
um eine Folgeanderungen zu deren Einfihrung. Da auch bei EuVECA- und EuSEF-Fonds
ein Bedirfnis bestehen kann, deren Geschéftsleiter bei Verstolten verwarnen zu konnen,
wurde der Verweis um den neuen § 40 Absatz 2a KAGB erganzt.

Zu Buchstabe d

Die Neufassung des § 44 Absatz 6 dient der Klarstellung. Neben der Beantragung einer
eigenen Erlaubnis ist auch die Beauftragung einer anderen AlF-Kapitalverwaltungsgesell-
schaft moglich. Kommt die AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaft dieser Pflicht nicht fristge-
recht nach und verwaltet dennoch weiterhin AIF, betreibt sie unerlaubtes Investmentge-
schaft, gegen das die Bundesanstalt nach § 15 KAGB einschreiten kann.
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Im Ubrigen wird klargestellt, dass Absatz 6 auch fir AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaften
gilt, die nach § 2 Absatz 6 oder 7 registriert sind und somit EUWVECAs und EuSEFs verwal-
ten.

Die Regelung des neu eingefigten § 44 Absatz 6a dient dazu, das Erlaubnisverfahren bei
dem Wechsel von einer Registrierung zu einer Erlaubnis zeitlich zu begrenzen. Anders als
bei einer neu gegrindeten Kapitalverwaltungsgesellschaft, die eine Erlaubnis beantragt,
um das Investmentgeschaft erstmalig zu betreiben, verwaltet eine registrierte Kapitalver-
waltungsgesellschaft bereits Investmentvermégen. Da das Betreiben des Investmentge-
schaftes ohne die erforderliche Erlaubnis gemaf § 339 KAGB strafbewehrt ist, wird durch
die neu eingefiigte Regelung der zunachst tolerierte Schwebezustand, in dem sich eine
registrierte Kapitalverwaltungsgesellschaft bis zur Erteilung oder Versagung der Erlaubnis
befindet, zeitlich begrenzt. Kommt die Kapitalverwaltungsgesellschaft der Aufforderung der
Bundesanstalt zur Einreichung der Angaben und Unterlagen innerhalb von drei Monaten
nicht nach, gilt der Erlaubnisantrag per gesetzlicher Fiktion als zuriickgenommen. Die Bun-
desanstalt kann in diesem Fall gemaf § 15 KAGB einschreiten und die sofortige Einstellung
des Geschéaftsbetriebes und die unverzigliche Abwicklung der Geschéafte anordnen. Einer
vorherigen Feststellung durch die Bundesanstalt, dass die Erlaubnis zuriickgenommen
wurde, bedarf es nicht.

Zu Nummer 29

Die Anderung im Satzteil vor Nummer 1 ist eine Folgednderungen zur Anderung von § 44
Absatz 1 Nummer 7 KAGB. Darlber hinaus wird eine Prifungspflicht auch fir registrierte
Kapitalverwaltungsgesellschaften eingefiihrt, die EUSEF oder EUVECA verwalten, da auch
diese dem Geldwaschegesetz unterliegen.

Die Anderungen in Nummer 1 und 2 sind Folgeadnderungen zur Einfilhrung der Definition
von ,Kreditvergabe“ in § 1 Absatz 19 Nummer 24a und zur Streichung von § 285 Absatz 2.
Aus VerhaltnismaRigkeitsgrinden werden die zusatzlichen Anforderungen auf AlF-Kapital-
verwaltungsgesellschaften beschrankt, die kreditvergebende AIF sind, deren Hauptge-
schaft also die Kreditvergabe ist. Damit wird vermieden, dass die zusatzlichen Anforderun-
gen bereits greifen, falls auch nur ein einziger Kredit vergeben wird.

Zu Nummer 30
Zu Buchstabe a

Es handelt sich um eine redaktionelle, klarstellende Regelung, da die bisherige Reihenfolge
der Aufzahlung in Satz 1 missverstandlich war.

Zu Buchstabe b

Die Prufungspflichten aus Absatz 4 sollen fir registrierte Kapitalverwaltungsgesellschaften,
die EUSEF oder EuVECA verwalten, nicht gelten, um zuséatzliche Belastungen zu vermei-
den. Die Prufungspflichten sollen sich auf die Verpflichtungen nach dem Geldwaschegesetz
nach Absatz 3 konzentrieren.

Zu Nummer 31

Die Anderung der Uberschrift ist eine Folgeanderungen zur Einfiihrung der Definition von
.Kreditvergabe“ und ,kreditvergebender AlIF“ in § 1 Absatz 19 Nummer 24a und 24d und
zur Streichung von § 285 Absatz 2.

Die Anderungen in Satz 1 sind Folgeadnderungen zur Einfiihrung der Definition von ,Kredit-
vergabe“ und ,kreditvergebender AIF“ in § 1 Absatz 19 Nummer 24a und 24d und zur Strei-
chung von § 285 Absatz 2 sowie zur Anderung von § 44 Absatz 1 Nummer 7. Satz 2 bleibt
unverandert.
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Aus VerhaltnismaRigkeitsgrinden werden die zusatzlichen Anforderungen auf kreditverge-
bende AIF beschrankt, deren Hauptgeschaft also die Kreditvergabe ist. Damit wird vermie-
den, dass die zusatzlichen Anforderungen bereits greifen, falls auch nur ein einziger Kredit
vergeben wird.

Zu Nummer 32

Die Anderungen sind Folgeénderungen zur Einfiihrung der Definition von ,Kreditvergabe*
und ,kreditvergebender AlF“ in § 1 Absatz 19 Nummer 24a und 24d und zur Streichung von
§ 285 Absatz 2. Aus VerhaltnismaRigkeitsgrinden werden die zusatzlichen Anforderungen
auf kreditvergebende AIF beschrankt, deren Hauptgeschaft also die Kreditvergabe ist. Da-
mit wird vermieden, dass die zusatzlichen Anforderungen bereits greifen, falls auch nur ein
einziger Kredit vergeben wird.

Zu Nummer 33 bis Nummer 36

Die Anderungen passen die bisherigen Vorgaben an die Vorgaben der Delegierten Verord-
nung (EU) 2024/911 und der Durchfihrungsverordnung (EU) 2024/910 an. Die Verordnun-
gen gelten direkt und unmittelbar in den Mitgliedstaaten; die Hinweise auf die Verordnungen
sollen dem Rechtsanwender mehr Rechtsklarheit Uber die anzuwendenden Vorschriften
geben.

Zu Nummer 37 und Nummer 38

Die Anderungen passen die Vorgaben in den §§ 53 und 54 an die Vorgaben der Delegierten
Verordnung (EU) 2024/912 und der Durchflihrungsverordnung (EU) 2024/913 an. Die Ver-
ordnungen gelten direkt und unmittelbar in den Mitgliedstaaten; die Hinweise auf die Ver-
ordnungen sollen dem Rechtsanwender mehr Rechtsklarheit Gber die anzuwendenden Vor-
schriften geben.

Zu Nummer 39

Zu Buchstabe a

Die Anderungen dienen der Umsetzung des neu gefassten Artikels 37 Absatz 7 Unterab-
satz 1 Buchstabe e und f der Richtlinie 2011/61/EU.

Zu Buchstabe b

Der neue Absatz 12 dient der Umsetzung des neuen Artikels 37 Absatz 1 Unterabsatz 4
der Richtlinie 2011/61/EU.

Zu Nummer 40

Die Erganzungen sind eine Folgeanderung zur Einfihrung der Méglichkeit, Dual Pricing zu
nutzen.

Zu Nummer 41
Zu Buchstabe a

Die Erganzung von Buchstabe a dient der Umsetzung des erganzten Artikels 22a Absatz 2
Buchstabe c der Richtlinie 2009/65/EG.

Zu Buchstabe b

Die Neufassung dient der Umsetzung des neu gefassten Artikels 22a Absatz 4 der Richtli-
nie 2009/65/EG.
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Zu Nummer 42

Zu Buchstabe a

Die Erganzung des letzten Halbsatzes im ansonsten unveranderten Satz 2 dient der Um-
setzung des neuen Artikel 21 Absatz 5a der Richtlinie 2011/61/EU. Der deutsche Gesetz-
geber nutzt zwar selbst nicht die Option des neuen Artikel 21 Absatz 5a der Richtlinie
2011/61/EU, fir inlandische AlF-Verwahrstellen auch mit Sitz aulRerhalb der Bundesrepub-
lik zuzulassen. Es kann jedoch sein, dass andere Mitgliedstaaten von dieser Option Ge-
brauch machen, weshalb eine richtlinienkonforme Umsetzung gebietet, diese Option dann
auch fur EU-AIF, die von deutschen Kapitalverwaltungsgesellschaften verwaltet werden,
zuzulassen.

Zu Buchstabe b

Zu Doppelbuchstabe aa

Zu Dreifachbuchstabe aaa

Die Anderung dient der Umsetzung des neu gefassten Artikels 21 Absatz 6 Unterabsatz 1
Buchstabe c der Richtlinie 2011/61/EU.

Zu Dreifachbuchstabe bbb

Die Erganzung dient der Umsetzung des erganzten Artikels 21 Absatz 6 Unterabsatz 1
Buchstabe d der Richtlinie 2011/61/EU.

Zu Doppelbuchstabe bb

Die Anderung dient der Umsetzung des neuen Artikels 21 Absatz 6 Unterabsatz 2 der
Richtlinie 2011/61/EU.

Zu Nummer 43
Zu Buchstabe a

Die Erganzung in Buchstabe a dient der Umsetzung des erganzten Artikels 21 Absatz 11
Unterabsatz 2 Buchstabe ¢ der Richtlinie 2011/61/EU.

Zu Buchstabe b

Die Neufassung dient der Umsetzung des neu gefassten Artikels 21 Absatz 11 Unterabsatz
5 der Richtlinie 2011/61/EU.

Zu Nummer 44

Die Anderung ist eine Folgeanderung zur Streichung von § 91 Absatz 3 und zur Einflhrung
der Definition von Immobilien-Investmentvermdégen.

Zu Nummer 45

Die Neufassung dient der Umsetzung des erganzten Artikels 21 Absatz 16 der Richtlinie
2011/61/EU.

Zu Nummer 46

Die Neuregelung dient der Vereinfachung und dem Burokratieabbau.
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Zu Nummer 47

Durch die Aufhebung wird fiir offene Immobilienfonds und offene Infrastrukturfonds zukinf-
tig neben dem Sondervermdgen und der offenen Investmentkommanditgesellschaft auch
die Rechtsform der offenen Investment-AG zulassig sein. Das erweitert die Produktpalette
der Fondsanbieter und macht dadurch den Fondsstandort Deutschland attraktiver.

Zu Nummer 48

Der neue Absatz 3a soll verhindern, dass eine Kapitalverwaltungsgesellschaft flir Verbind-
lichkeiten, die sie fir gemeinschaftliche Rechnung der Anleger eines von ihr verwalteten
Sondervermoégens eingegangen ist, in Vorleistung treten muss, wenn nicht hinreichend Li-
quiditat im Sondervermoégen vorhanden ist. Gleichzeitig soll jedoch die Glaubiger nicht be-
nachteiligt werden. Deshalb ist Absatz 3a als dilatorische Einrede ausgestaltet. Die Einrede
kann nur solange erhoben werden, wie die Liquiditat im Sondervermdégen tatsachlich nicht
ausreichend ist, z. B. weil der Verkauf einer Immobilie noch nicht abgeschlossen und der
Kaufpreis dem Sondervermégen noch nicht zugeflossen ist. Satz 2 regelt, dass der Glaubi-
ger seine Rechte aus einem Verzug behalt und Sicherheiten verwerten kann. Die Aufzah-
lung in Satz 2 ist nicht abschlie3end, wie die Verwendung des Wortes ,insbesondere” zeigt;
so sollen zum Beispiel auch die Rechte der Vertragsparteien aus Rahmenvertragen im
Sinne von § 95 Absatz 5 Satz 2 KAGB und deren Fortbestand nicht durch die Einrede ein-
geschrankt werden. Hinsichtlich des Verschuldens wirde sich nichts andern. Die gesetzli-
che Verpflichtung der Kapitalverwaltungsgesellschaft zur Sicherstellung eines angemesse-
nen Liquiditdtsmanagements bleibt ebenfalls unberthrt.

Derzeit besteht ein Unterschied in der Haftung von Kapitalverwaltungsgesellschaften, je
nachdem, ob es sich bei den von ihnen verwalteten Fonds um rechtsfahige Investmentge-
sellschaften oder nicht rechtsfahige Sondervermégen handelt. Bei Investmentgesellschaf-
ten haftet die Kapitalverwaltungsgesellschaft nicht mit ihnrem Vermégen, wahrend bei Son-
dervermdgen die Kapitalverwaltungsgesellschaft mit ihrem Vermoégen haftet, wenn die Ver-
bindlichkeiten nicht Uber den Aufwendungsersatzanspruch aus § 93 Absatz 3 KAGB ge-
deckt werden kénnen. Mit der Regelung wird eine Gleichstellung der Glaubiger von nicht
rechtsfahigen Sondervermégen mit den Glaubigern von Investmentgesellschaften erreicht.

Ein weiteres Ziel der Neuregelung ist die Erflllung der Voraussetzungen der EBA Q&A
2023 6925, um die seit Jahrzehnten bestehende Praxis der Gewahrung von Darlehen von
Banken an Investmentvermdgen nicht zu beeintrachtigen. Die vorgeschlagene Regelung
soll sicherstellen, dass Banken als Glaubiger fir Zwecke der europaischen Kapitalada-
quanzverordnung CRR auf das Sondervermoégen als Schuldner abstellen kénnen. Das ist
sachgerecht, weil Banken, die Rechtsgeschafte mit Wirkung fur ein Sondervermdgen ein-
gehen, bei der Risikobewertung wirtschaftlich sowieso nur auf das Sondervermégen und
nicht auf die Kapitalverwaltungsgesellschaft abstellen. Die Kapitalverwaltungsgesellschaft
verflgt regelmaRig Uber ein viel geringeres Kapital als die von ihr verwalteten Fonds. Mlss-
ten Kreditinstitute die Kapitalverwaltungsgesellschaften als Kreditnehmer behandeln,
wilrde dies deshalb die Finanzierung von Sondervermégen oder den Abschluss von Wah-
rungskursabsicherungen einschranken.

Zu Nummer 49

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung zum korrekten Verweis auf das Gesetz
Uber elektronische Wertpapiere.

Zu Nummer 50
Zu Buchstabe a

Die Erganzung der Uberschrift ist eine Folgeanderung zur Anfiigung der neuen Absétze 4
bis 6.
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Zu Buchstabe b
Zu Doppelbuchstabe aa

Die Anderung von Satz 1 ist eine Folgeanderung zur Einfiihrung des Liquiditdtsmanage-
mentinstruments der Verlangerung der Rickgabefrist im neuen Absatz 1c. Die Definition in
Nummer 3 des Anhangs IlA der Richtlinie 2009/65/EG und in Nummer 3 des Anhangs V
der Richtlinie 2011/61/EU setzt dabei ,eine dem Fonds angemessene Mindestfrist* voraus,
die verlangert werden kann. Fir die bisherige Vorgabe in Absatz 1a Satz 1, dass eine Rick-
gabefrist hochstens einen Monat betragen darf, bleibt damit kein Raum mehr. Vielmehr
obliegt es der Kapitalverwaltungsgesellschaft zu entscheiden, welche Rickgabefrist fiir den
jeweiligen Fonds angemessen ist.

Zu Doppelbuchstabe bb und Doppelbuchstabe cc
Die Anderungen sind Folgednderungen zur Anderung von Satz 1.
Zu Buchstabe c

Durch die Einfiihrung der Definition von Riicknahmebeschrankung in § 1 Absatz 19 Num-
mer 25a Buchstabe b in Verbindung mit den Regelungen in § 30a besteht keine Notwen-
digkeit fir zusatzliche Regelungen zu Ricknahmebeschrankungen in § 98 mehr. Alle wei-
teren Regelungen wirden Uber eine 1:1-Umsetzung der Richtlinie hinausgehen und kénn-
ten den von ESMA noch zu entwickelnden technischen Regulierungsstandards und Guide-
lines widersprechen, weshalb der Absatz 1b aufgehoben wird.

Zu Buchstabe d
Zu Doppelbuchstabe aa

Die Anderung von Satz1 dient der Umsetzung des neuen Artikels 84 Absatz 2 Buchstabe
a der Richtlinie 2009/65/EG und des neuen Artikels 16 Absatz 2c Unterabsatz 1 der Richt-
linie 2011/61/EU, wonach die Aussetzung der Anteilausgabe oder -ricknahme durch eine
Kapitalverwaltungsgesellschaft auch dann erfolgen kann, wenn dies nicht in den Anlagebe-
dingungen vereinbart ist. Der Begriff ,Ausgabe“ wird eingefligt, da dies die im KAGB ubliche
Bezeichnung ist.

Zu Doppelbuchstabe bb

Die Streichung dient der Umsetzung des neuen Artikels 84 Absatz 3 Buchstabe a der Richt-
linie 2009/65/EG und des neuen Artikels 16 Absatz 2d Unterabsatz 1 Buchstabe a der
Richtlinie 2011/61/EU. Danach hat der Fondsverwalter nur noch seine Heimatstaatauf-
sichtsbehdrde Uber die Aussetzung und Wiederaufnahme der Anteilriicknahme zu informie-
ren, was jetzt im neuen § 35 Absatz 4a Nummer 1 geregelt ist. Die BaFin informiert dann
die Behdrden der Aufnahmemitgliedstaaten nach dem neuen § 11 Absatz 12 und ESMA
nach dem neuen § 12 Absatz 4 Nummer 7. Dadurch werden die Fondsverwalter entlastet.

Zu Doppelbuchstabe cc
Die Erganzung dient der Anpassung an die in den Richtlinien verwendeten Begrifflichkeiten.
Zu Doppelbuchstabe dd

Die Anderung dient der Umsetzung von Artikel 23 der Richtlinie 2011/61/EU, der solche
Informationspflichten fir professionelle Anleger nicht vorsieht.
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Zu Buchstabe e

Die Neufassung von Absatz 3 dient der Umsetzung des neuen Artikels 84 Absatz 2 Buch-
stabe b der Richtlinie 2009/61/EU und des neuen Artikels 46 Absatz 2 Buchstabe j der
Richtlinie 2011/61/EU. Satz 2 entspricht dabei dem zweiten Satzteil des bisherigen Absat-
zes.

Zu Buchstabe f

Der neue Absatz 4 dient der Umsetzung des neuen Artikels 18a Absatz 2 Unterabsatz 4
und 5 der Richtlinie 2009/65/EG und des neuen Artikels 16 Absatz 2b Unterabsatz 3 und 4
der Richtlinie 2011/61/EU.

Der neue Absatz 5 dient der Umsetzung des neu gefassten Artikels 84 Absatz 2 Unterab-
satz 1 Buchstabe a Satz 2 und Unterabsatz 2 der Richtlinie 2009/65/EG und des neuen
Artikels 16 Absatz 2c Unterabsatz 1 Satz 2 und Unterabsatz 2 der Richtlinie 2011/61/EU.

Absatz 6 ermachtigt die BaFin zum Erlass einer Rechtsverordnung, falls in der Praxis Re-
gelungsbedarf im Hinblick auf Side Pockets entsteht.

Zu Nummer 51

Kinftig soll die Kapitalverwaltungsgesellschaft — und nicht die Verwahrstelle — zur vollstan-
digen Abwicklung eines Sondervermdgens im Fall der Kiindigung durch die Kapitalverwal-
tungsgesellschaft verpflichtet sein.

Die bisher vorgesehene Abwicklung durch die Verwahrstelle flhrte zu Fehlanreizen, denen
die Neuregelung entgegenwirken soll. Es ist die Kapitalverwaltungsgesellschaft, die das
Risiko einer spateren Abwicklung durch die Auflage des Fonds selbst begriindet und den
Abwicklungsprozess durch ihre Kiindigung selbst ausldst. Deshalb sollte auch die Kapital-
verwaltungsgesellschaft die Abwicklung iGbernehmen und nicht auf die Verwahrstelle, deren
origindre Geschéftstatigkeit nicht die Fondsverwaltung und -abwicklung ist, Uberwalzen
kénnen. Die Aufnahme der Regelung, dass Anlagegrenzen wahrend der Abwicklung nicht
mehr eingehalten werden missen, entspricht der gadngigen Verwaltungspraxis, da ein pro-
portionaler Abverkauf von Vermdgensgegenstanden weder immer moglich noch im Anle-
gerinteresse ist.

Infolge der Neuregelung besteht bei einer Kiindigung des Verwaltungsrechts durch die Ka-
pitalverwaltungsgesellschaft kein Raum mehr fir die Anwendung von § 100 und die dort
geregelte Abwicklung durch die Verwahrstelle.

Zu Nummer 52

Bei der Erganzung von § 100 Absatz 2 handelt es sich um klarstellende Erganzungen fir
den Fall der Abwicklung von Sondervermdgen durch die Verwahrstelle.

Zu Nummer 53

Die Anderungen in § 105 Absatz 1 und 2 fiihren dazu, dass nur noch fiir Publikumssonder-
vermogen Aufldsungs- und Abwicklungsberichte zu erstellen sind. Damit wird die Rechts-
lage bei den Sondervermoégen an die Rechtslage bei Investmentaktiengesellschaften und
Investmentkommanditgesellschaften angeglichen, wo dies jeweils nur fir Publikumsfonds
vorgeschrieben ist. Fir Spezialfonds wird hier kein besonderes Interesse gesehen.
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Zu Nummer 54

Die Anderung dient der Umsetzung des neuen Artikels 18a Absatz 2 Unterabsatz 4 und 5
der Richtlinie 2009/65/EG und des neuen Artikels 16 Absatz 2b Unterabsatz 3 und 4 der
Richtlinie 2011/61/EU.

Zu Nummer 55
Zu Buchstabe a

Die Erganzung von Absatz 2 Satz 1 stellt klar, dass die Teilgesellschaftsvermdgen nicht fr
das Investmentbetriebsvermégen der intern verwaltete Investmentaktiengesellschaft mit
veranderlichem Kapital haftet. Investmentbetriebsvermdgen ist Vermdgen, das fur den Be-
trieb der Investment-AG notwendig ist. Flir den Betrieb der Investment-AG soll das Teilge-
sellschaftsvermdgen aber nicht haften.

Zu Buchstabe b

Fur Teilgesellschaftsvermogen einer offenen Investment-AG wird durch die Erganzung in
Absatz 8 Satz 1 neben der Auflosung die zusatzliche Méglichkeit geschaffen, diese auf eine
andere offene Investment-AG zu Ubertragen. Eine Fortfiihrung des Teilgesellschaftsvermo-
gens kann eher im Interesse der Anleger liegen als eine Auflésung, weshalb diese Moglich-
keit nicht ausgeschlossen werden sollte. Die Anderungen in Satz 2 und 3 sind Folgednde-
rungen zur Anderung von Satz 1. Bei der Ersetzung des Begriffes ,Jahresbericht‘ durch
»~Jahresabschluss“ in Satz 3 handelt es sich um eine redaktionelle Korrektur.

Der neue Satz 5 regelt, dass fir die Ubertragung des Verwaltungsrechts eines Teilfonds
auf eine andere offene Investment-AG § 100b entsprechend gilt, wie dies auch in § 112
Absatz 1 Satz 6 KAGB fir die Bestellung einer anderen externen Kapitalverwaltungsgesell-
schaft fir die Verwaltung der gesamten offenen Investment-AG geregelt ist.

Zu Nummer 56

Die Anderung dient der Umsetzung des neuen Artikels 18a Absatz 2 Unterabsatz 4 und 5
der Richtlinie 2009/65/EG und des neuen Artikels 16 Absatz 2b Unterabsatz 3 und 4 der
Richtlinie 2011/61/EU.

Zu Nummer 57

Nachdem mit dem Fondsstandortgesetz das geschlossene Sondervermdégen fur Spezial-
AIF eingefuhrt wurde, wird es mit der Neufassung von § 139 nun auch fiir Publikumsfonds
ermdglicht, diese in der Rechtsform des geschlossenen Sondervermdgens aufzulegen. Da-
mit wird diese bei deutschen Anlegerinnen und Anlegern etablierte Rechtsform auch in den
geschlossenen Fondsbereich Gbertragen. Gleichzeitig wird eine Rechtsunsicherheit besei-
tigt, da nun klargestellt ist, dass ELTIF (Europaische langfristige Investmentfonds nach der
ELTIF-Verordnung (Verordnung (EU) 2015/760)) in dieser Rechtsform aufgelegt werden
kdénnen.

Zu Nummer 58

Mit der Erganzung in Absatz1 Satz 2 wird den geschlossenen Investmentaktiengesellschaf-
ten die Mdglichkeit eingerdumt, hinsichtlich MalRnahmen der Kapitalbeschaffung und der
Kapitalherabsetzung in der Satzung abweichende Regelungen zu den §§ 182 bis 240 des
Aktiengesetzes zu treffen. Abweichende Satzungsregelungen sind mdglich, da im Absatz 2
§ 23 Absatz 5 des Aktiengesetzes flr nicht anwendbar erklart wird.

Bei Einfihrung des KAGB 2013 ging der Gesetzgeber davon aus, dass die geschlossene
Investment-AG anders als die offene Investment-AG im Hinblick auf die Anwendbarkeit der
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aktienrechtlichen Vorschriften zur Kapitalbeschaffung und Kapitalherabsetzung keiner in-
vestmentspezifischen Sonderregelungen bedarf. Dies hat sich in der Praxis nicht bewahr-
heitet. Denn auch bei einer geschlossenen Investment-AG kommt es in unterschiedlichen
Situationen zu KapitalmaRnhahmen, zum Beispiel wenn KapitalmaRnahmen bei den Portfo-
liounternehmen erforderlich sind, unter anderem wenn bei diesen Kapitalerhdhungen oder
Restrukturierungen notwendig sind. Auch kommt es vor, dass Gesellschafter aus der ge-
schlossenen Investment-AG austreten, weil sie sich vielleicht strategisch oder wirtschaftlich
neu ausrichten und deshalb ihre Investitionsquoten oder die Liquiditatssteuerung anpas-
sen. Genauso kénnen neue Gesellschafter eintreten, weil eventuell erhdhter Finanzie-
rungsbedarf besteht, der von bestehenden Investoren nicht Gbernommen wird. Gerade mit
Blick auf ELTIF, die gegebenenfalls eine semi-liquide Form haben kénnen, ohne dass es
sich deshalb um offene Fonds im Sinne der AIFM-Richtlinie handelt, gibt es seltener starre
Kapitalstrukturen Uber die gesamte Laufzeit eines Fonds. Auf diese Entwicklung wird mit
der Gesetzesanderung reagiert. Am Fondsstandort sollen praxisgerechte Fondsvehikel fir
die Auflage der verschiedensten Fondsprodukte zur Verfligung stehen, die geschlossene
Investment-AG gehort dazu.

Zu Nummer 59
Zu Buchstabe a

Die bisherige Regelung in § 154 Absatz 2 Satz 1 Nummer 2 wird geandert, weil sie sich in
der Praxis nicht bewahrt hat. Sie schafft Mdglichkeiten, wirtschaftliche gebotene Abwick-
lungen zu umgehen oder zumindest auf Kosten der Anleger hinauszuzdgern. Deshalb wird
sie jetzt dahingehend eingeschrankt, dass nur die Kapitalverwaltungsgesellschaft als Liqui-
dator bestellt werden kann, nicht jeder Dritte. Die Bestellung der Kapitalverwaltungsgesell-
schaft entspricht der gangigen Praxis.

Zu Buchstabe b

Die Erganzung von Absatz 3 durch die Satze 2 bis 4 dient der Behebung von rechtlichen
Unklarheiten in Bezug auf den Auflésungsbericht von geschlossenen Publikumsinvest-
mentkommanditgesellschaften. Nunmehr wird geregelt, dass auch dieser geprtift und ver-
offentlicht werden muss, wie dies bei Publikumssondervermdgen auch der Fall ist. Auch die
Unklarheit, ob eine Liquiditationseréffnungsbilanz gem. HGB zu erstellen und zu veroffent-
lichen ist, wird durch den neuen Satz 4 geklart.

Zu Nummer 60

Die Einfigung dient der Modernisierung der Vorgaben fiur die Firma der geschlossenen
Investmentkommanditgesellschaft.

Zu Nummer 61

Die Erganzung der Satze 2 bis 4 dient der Behebung von rechtlichen Unklarheiten in Bezug
auf den Abwicklungsbericht von geschlossenen Publikumsinvestmentkommanditgesell-
schaften. Nunmehr wird geregelt, dass auch dieser gepriift und verdéffentlicht werden muss,
wie dies bei Publikumssondervermdgen auch der Fall ist. Auch die Unklarheit, ob eine Li-
quiditationseréffnungsbilanz gem. HGB zu erstellen und zu verdéffentlichen ist, wird durch
den neuen Satz 4 geklart.

Zu Nummer 62

Die Anderungen von § 162 dienen dazu, den Einsatz der Liquidititsmanagementinstru-
mente fir die Anleger transparent zu machen. Die noch nicht in Kraft befindlichen Leitlinien
der ESMA zu den Liquiditdtsmanagementinstrumenten raumen bestehenden Fonds eine
Frist von einem Jahr nach Inkrafttreten des technischen Regulierungsstandards zu den Li-
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quiditadtsmanagementinstrumenten ein. Das Inkrafttreten des technischen Regulierungs-
standards ist aber noch nicht absehbar ist, somit auch nicht das der Leitlinien. Deshalb
muss der Detailierungsgrad der Beschreibungen der Liquiditdtsmanagementinstrumente in
den Anlagebedingungen nicht so tief sein, dass er alle Facetten der Leitlinien abdecken
wirde.

Zu Buchstabe a

Die neue Nummer 3a dient der Umsetzung des neuen Artikels 18a Absatz 2 Unterabsatz 1
Satz 2 der Richtlinie 2009/65/EG und des neuen Artikels 16 Absatz 2b Unterabsatz 1 Satz 2
der Richtlinie 2011/61/EU.

Die neue Nummer 3b regelt die Benennung weiterer Liquidititsmanagementinstrumente,
die die Kapitalverwaltungsgesellschaft gegebenenfalls freiwillig zusatzlich zu den verpflich-
tetenden Liquiditatsmanagementinstrumenten nach § 30a Absatz 1 einsetzen méchte.

Zu Buchstabe b

Die Anderung dient der Umsetzung des neuen Artikels 84 Absatz 2 Buchstabe a der Richt-
linie 2009/65/EG und des neuen Artikels 16 Absatz 2c Unterabsatz 1 der Richtlinie
2011/61/EU, wonach die Aussetzung der Anteilricknahme durch eine Kapitalverwaltungs-
gesellschaft auch dann erfolgen kann, wenn dies nicht in den Anlagebedingungen verein-
bart ist.

Zu Buchstabe ¢

Die Erganzung in Nummer 12 dient der Klarstellung, dass von den Angaben auch Angaben
zum mdglichen Einsatz von Ricknahme- oder Verwasserungsschutzgebihren zu machen
sind.

Zu Buchstabe d und Buchstabe e

Sofern eine Kapitalverwaltungsgesellschaft die Anwendung von Dual Pricing vorsieht, hat
sie hierzu nach der neuen Nummer 17 Angaben in den Anlagebedingungen zu den Voraus-
setzungen, unter denen diese Methode angewandt wird, zu machen. Damit wird fir Anle-
gerinnen und Anleger grofliere Transparenz geschaffen.

Sofern eine Kapitalverwaltungsgesellschaft die Anwendung von Sachauskehr an professi-
onelle Anleger vorsieht, hat sie nach der neuen Nummer 18 Angaben in den Anlagebedin-
gungen dazu zu machen und unter welchen Voraussetzungen die Sachauskehr stattfindet.
Damit wird auch fir Privatanlegerinnen und -anleger grof3ere Transparenz zur Anwendung
dieses Instruments geschaffen. Obwohl die Sachauskehr nur an professionelle Anlegerin-
nen und Anleger erfolgen kann, durfte es auch fir die ebenfalls am Fonds beteiligten Pri-
vatanlegerinnen und -anleger von Interesse sein, wie Uiber die Vermdgensgegenstande des
Fonds verfugt wird.

Die Schaffung von Side Pockets steht nach den Richtlinienvorgaben den Kapitalverwal-
tungsgesellschaften immer zur Verfligung, auch wenn sie nicht in den Anlagebedingungen
vereinbart wurde. Damit fur Privatanlegerinnen und -anleger Transparenz Gber diesen Um-
stand geschaffen wird, sollen die Anlagebedingungen einen Hinweis darauf enthalten. Die
Kapitalverwaltungsgesellschaften kénnen auch zusatzliche Informationen dazu aufneh-
men.

Sofern eine Kapitalverwaltungsgesellschaft freiwillig weitere Liquiditdtsmanagementinstru-
mente, die nicht in Anhang V der Richtlinie 2011/61/EU oder in Anhang [IA der Richtlinie
2009/65/EG aufgeflihrt sind, auswahlt, muss sie flir diese Instrumente ebenfalls Angaben
zu den Voraussetzungen, wann sie angewandt werden sollen, in die Anlagebedingungen
aufnehmen.
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Zu Nummer 63

Zu Buchstabe a

Zu Doppelbuchstabe aa

Die Neufassung von Nummer 22 dient der Umsetzung des neu gefassten Anhangs |
Schema A Punkt 1.13 der Richtlinie 2009/65/EG und des neu gefassten Artikels 23 Ab-
satz 1 Buchstabe h der Richtlinie 2011/61/EU und erfasst darliiberhinaus die Méglichkeit,
dass die KVG freiwillig weitere Liquiditdtsmanagementinstrumente ausgewahlt hat.

Zu Doppelbuchstabe bb

Nummer 41 kann gestrichen werden, da der Regelungsgehalt bereits von der neu gefass-
ten Nummer 22 erfasst wird.

Zu Doppelbuchstabe cc und Doppelbuchstabe dd

Zur Erhdéhung der Transparenz fur Privatanlegerinnen und -anleger miissen nach der neuen
Nummer 43 im Verkaufsprospekt Informationen Gber die Funktionsweise von Side Pockets
enthalten sein.

Zu Buchstabe b

Die Erganzung dient der Umsetzung des neuen Artikels 23 Absatz 1 Buchstabe ia der
Richtlinie 2011/61/EU.

Zu Nummer 64

Die Erganzung dient der Umsetzung des neu gefassten Artikels 79 Absatz 1 der Richtlinie
2009/65/EG.

Zu Nummer 65

Die Anderung vollzieht die zwischenzeitliche Einflihrung der Intermediére-Aufwendungser-
satz-Verordnung nach.

Zu Nummer 66
Zu Buchstabe a

Es handelt sich um klarstellende Anderungen dahingehend, dass sich der ,Nettoinventar-
wert“ immer auf auf einen Anteil oder eine Aktie bezieht.

Zu Buchstabe b

Die Erganzung ist eine Folgednderung zur Einfihrung der Mdglichkeit, Dual Pricing zu nut-
zen. Zusatzlich zum Nettoinventarwert ist auch der durch das Dual Pricing modifizierte Net-
toinventarwert, der den Ausgabe- und Ricknahmepreisen zugrundeliegt, zu verdffentli-
chen.

Zu Nummer 67

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung zur Anpassung des Wortlauts von § 174
Absatz 4 an den neuen Wortlaut von § 98 Absatz 2 Satz 1.
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Zu Nummer 68

Die Anderung ist eine redaktionelle Folgeénderung, weil das Vollzitat jetzt in der Liste der
EU-Rechtsakte enthalten ist.

Zu Nummer 69

Die Erganzung der Verweise passt den Wortlaut von § 205 Satz 1 KAGB an Artikel 89 der
Richtlinie 2009/65/EG an.

Zu Nummer 70

Der neue Absatz 4 dient der Umsetzung des neuen Artikels 57 Absatz 3 der Richtlinie
2009/65/EG.

Zu Nummer 71

Die Anderung ist eine Folgeénderung zur Streichung von § 91 Absatz 3.
Zu Nummer 72

Zu Buchstabe a

Zu Doppelbuchstabe aa

Die Anderung ist eine Folgednderung zur Erganzung von Krediten in Nummer 4. Der bis-
herige Wortlaut ,erwerben® konnte hier missverstandlich sein, da die Kredite nicht erwor-
ben, sondern vergeben werden kdnnen sollen. Deshalb wurde analog zu § 261 Absatz 1,
der in Nummer 8 bereits die Moglichkeit zur Vergabe von Gesellschafterdarlehen enthalt,
die Formulierung ,investieren in“ verwendet.

Zu Doppelbuchstabe bb

Die Erganzung von Nummer 4 erlaubt es Sonstigen Investmentvermégen, in Zukunft auch
Kredite zu vergeben. Dabei gelten die allgemeinen Vorschriften fir die Kreditvergabe nach
§ 29 Absatz 3 Nummer 4 und § 29a KAGB. Der Gesetzgeber erlaubt bereits jetzt Sonstigen
Investmentvermogen den Erwerb von unverbrieften Darlehensforderungen und damit ein
,Darlehensexposure" als Beimischung. Hinsichtlich des Ausfall- und des Liquiditatsrisikos
gibt es keinen materiellen Unterschied zwischen der origindren Darlehensvergabe und dem
Erwerb einer bereits existierenden unverbrieften Darlehensforderung, weshalb eine Erwei-
terung der Moglichkeiten der Fondsverwalter kein zusatzliches Risiko fur das Fondsportfolio
bedeutet.

Zu Buchstabe b

Die Kreditvergabe soll analog zur vergleichbaren, bereits zulassigen Anlage in unverbriefte
Darlehensforderungen fur bis zu 30 Prozent des Wertes des Fonds zulassig sein.

Zu Nummer 73
Zu Buchstabe a
Die Erganzung soll es Sonstigen Investmentvermdgen erlauben, Kredite an Mikrofinanzin-

stituten zu vergeben. Damit wirde den Fonds ein weiteres Instrument zur Unterstitzung
von Mikrofinanzinstituten zur Verfligung stehen.
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Zu Buchstabe b

Der neue Absatz 4 begrenzt das Risiko durch die Kreditvergabe fir die Anlegerinnen und
Anleger. Im Ubrigen gelten die allgemeinen Regeln fir die Vergabe von Krediten.

Zu Nummer 74

Die Anderung ist eine Folgednderung zur Aufhebung von § 98 Absatz 1b.
Zu Nummer 75

Zu Buchstabe a

Zu Doppelbuchstabe aa

Die Erganzung ist eine Folgednderung zur Einfihrung der Zulassigkeit der Kreditvergabe
im neuen § 221 Absatz 1 Satz 2 KAGB. Die Anleger sollen im Verkaufsprospekt speziell
auf diese Mdglichkeit hingewiesen werden.

Zu Doppelbuchstabe bb

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft soll im Verkaufsprospekt die Grundsatze, nach denen
Kredite vergeben werden kénnen, beschreiben, damit sich die Anleger umfassend informie-
ren kbnnen.

Zu Buchstabe b

Die EinflUhrung der neuen Nummer 3a ist eine Folgeanderung zur Einflihrung der Zulassig-
keit der Kreditvergabe im neuen § 221 Absatz 1 Satz 2 KAGB. Die Kapitalverwaltungsge-
sellschaft muss mit den Anlegern die Zulassigkeit und den Umfang der Kreditvergabe in
den Anlagebedingungen vereinbaren.

Zu Nummer 76

Aufgrund der Streichung von § 91 Absatz 3 dirfen offene Immobilien-Publikumsfonds zu-
kinftig auch in anderen Rechtsformen als dem Sondervermdgen aufgelegt werden. Der
neue Absatz 3 regelt, dass fir diese Rechtsformen die Vorschriften flir Imnmobilien-Sonder-
vermogen entsprechend gelten.

Zu Nummer 77

Der Wortlaut von Absatz 5 wird neu gefasst, da der Ausschluss bestimmter Liquiditatsin-
strumente der Vorgabe des neuen Artikels 16 Absatz 2b der Richtlinie 2011/61/EU wider-
spricht, dass die Kapitalverwaltungsgesellschaft die fir den jeweiligen Fonds geeigneten
Liquiditatsinstrumente auszuwahlen hat. Desungeachtet diirfte jedoch Swing Pricing fur of-
fene Immobilienfonds auch weiterhin kein geeignetes Liquiditatsinstrument sein.

Das Kapitalanlagegesetzbuch enthalt jedoch derzeit schon fiir offene Immobilien- und Inf-
rastruktur-Sondervermdgen gesetzliche Vorgaben fir Liquiditatssteuerungsmaflinahmen,
die sich in der Vergangenheit effektiv bewahrt haben und den neuen europaischen Vorga-
ben vorgegriffen haben. Insbesondere wird durch die bestehende gesetzliche Rickgabe-
frist (§ 255 Absatz 4 KAGB) in Kombination mit der Pflicht, die Riickgabe von Anteilen vo-
ribergehend auszusetzen, wenn die liquiden Mittel des Investmentvermogens zur Auszah-
lung der berechtigten Anleger nicht ausreichen oder nicht sogleich zur Verfligung stehen (§
257 Absatz 1 KAGB), die Ruckgabefrist bis zu dem Zeitpunkt verlangert, in dem die Rick-
nahmeaussetzung wieder aufgehoben wird. Diese Anforderung umfasst die Voraussetzun-
gen einer Verlangerung der Riickgabefrist im Sinne von § 1 Absatz 19 Nummer 25a Buch-
stabe c, der Anhang V Nummer 3 der Richtlinie 2011/61/EU umsetzt.
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Der neu gefasste § 255 Absatz 5 stellt nun klar, dass das Liquiditditsmanagementinstrument
einer Verlangerung der Rickgabefrist durch die bestehende Regelung in § 255 Absatz 4 in
Verbindung mit § 257 Absatz 1 bereits abgedeckt ist. Durch die Beibehaltung einer gesetz-
lichen Pflicht zur Nutzung dieser Instrumente anstelle einer Ermessensentscheidung der
Kapitalverwaltungsgesellschaft zur Auswahl eines bestimmten Liquiditatsmanagementin-
struments, wie in § 30a Absatz 1 Satz 1 in Umsetzung des neuen Artikel 16 Absatz 2b der
Richtlinie 2011/61/EU eigentlich vorgesehen, macht der Gesetzgeber von der Méglichkeit
der Mitgliedstaaten aus Artikel 43 Absatz 1 Unterabsatz 2 Satz der Richtlinie 2011/61/EU
Gebrauch, fur Publikums-AlF in ihrem Hoheitsgebiet aus Anlegerschutzgriinden strengere
Regelungen als flir Spezial-AlF vorzusehen. Da damit fir die Kapitalverwaltungsgesell-
schaften kein Anpassungsbedarf verbunden ist, fiihrt dies nicht zu einem héheren Aufwand
bei den Betroffenen. Im Gegenteil wird ein Umstellungsaufwand vermieden, der weder An-
legern noch Fondsverwaltern einen Nutzen bringen wirde. Damit leistet die Neufassung
von Absatz 5 einen Beitrag zur Rechtssicherheit und zur blrokratiearmen Umsetzung von
EU-Recht.

Die Klarstellung hat zur Folge, dass die Kapitalverwaltungsgesellschaft fur jedes von ihr
verwaltete Immobilien- und Infrastruktur-Sondervermdgen nur noch ein weiteres geeigne-
tes Liquiditatsmanagementinstrument aus der Liste in Anhang V Nummer 2 bis 8 der Richt-
linie 2011/61/EU auswahlen muss. Dies gilt auch fur Spezial-AlIF mit festen Anlagebedin-
gungen, die § 257 Absatz 1 KAGB anwenden.

Der neue Absatz 6 stellt klar, dass die nach Artikel 16 Absatz 2b der Richtlinie 2011/61/EU
auszuwahlenden Liquiditdtsmanagementinstrumente auch auf die sogenannten Altanteile
nach § 346 Absatz 1 KAGB anzuwenden sind, da die Richtlinie insoweit keine Ausnahmen
kennt.

Zu Nummer 78
Zu Buchstabe a

Die Neuregelung dient der Transparenz von Informationen und folglich dem Anlegerschutz.
Um den Anleger ausreichend Uber die Mdglichkeit zu informieren, dass auch sogenannte
Altanteile von einem zusatzlichen Liquiditatsinstrument erfasst werden kénnen, sieht die
Neuregelung vor, dass dieser Aspekt gesondert in den Verkaufsprospekt des Immobilien-
Sondervermdgens aufzunehmen ist.

Zu Buchstabe b

Nach Absatz 2 sind die Modalitaten fur Ruckgabeerklarungen im Rahmen der Aktivierung
von zusatzlichen Liquiditatsmanagementinstrumenten auch in die Anlagebedingungen auf-
zunehmen.

Zu Nummer 79
Zu Buchstabe a

Die Anderung in § 257 Absatz 4 Satz 1 folgt der Anderung in § 99 Absatz 1 bei einer Kiin-
digung der Verwaltung durch die Kapitalverwaltungsgesellschaft. Die Kapitalverwaltungs-
gesellschaft soll die Verantwortung flr die Abwicklung des Sondervermégens tragen, das
sie bisher auch verwaltet hat. Die Kapitalverwaltungsgesellschaft ist dazu besser geeignet
als die Verwahrstelle, auf die nach gegenwartigem Recht die Pflicht zur Verwaltung und
Abwicklung gemaR § 100 Absatz 1 und 2 KAGB Ubergeht, die aber gar nicht Gber die Res-
sourcen zur Verwaltung und Abwicklung von Investmentfonds, insbesondere Immobilien-
fonds, verfugt. § 257 Absatz 4 KAGB ist damit kein Fall von § 100 Absatz 1 KAGB mehr.
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Zu Buchstabe b

Der Verweis auf den neuen § 99 Absatz 1 Satz 4 fuhrt dazu, dass auch im Fall der Abwick-
lung gemaf § 257 Absatz 4 die Pflicht der Kapitalverwaltungsgesellschaft so lange besteht,
bis das Sondervermdgen abgewickelt ist.

Zu Nummer 80

Aufgrund der Streichung von § 91 Absatz 3 durfen offene Infrastruktur-Publikumsfonds zu-
kinftig auch in anderen Rechtsformen als dem Sondervermdgen aufgelegt werden. Der
neue Satz 2 regelt, dass fur diese Rechtsformen die Vorschriften fir Infrastruktur-Sonder-
vermogen entsprechend gelten.

Zu Nummer 81
Zu Buchstabe a
Zu Doppelbuchstabe aa und Doppelbuchstabe bb

Die Anderungen erweitern die Anlagemdglichkeiten von geschlossenen Publikumsfonds
auf offene Fonds. Dies steigert die Wettbewerbsfahigkeit der deutschen geschlossenen
Publikumsfonds. Die Beimischung von Anteilen an offenen Fonds ist aus Sicht der Aufsicht
unproblematisch und kann mit Blick auf Liquiditatssteuerungsmaoglichkeiten auch fir ge-
schlossene Fonds sinnvoll sein. Fur die Anlegerinnen und Anleger werden mehr Investiti-
onsmaoglichkeiten geboten. Der Anlegerschutz verringert sich nicht, da es sich um regulierte
und beaufsichtigte Produkte handelt.

Zu Doppelbuchstabe cc

Die Neufassung der Nummer 8 ist eine Folgeanderung zur Einfiihrung der Definition von
,Gesellschafterdarlehen” in § 1 Absatz 19 Nummer 15a, zur Einfuhrung der Definition von
.Kapital des AIF*in § 1 Absatz 19 Nummer 23a und zur Streichung von § 285 Absatz 3.
Zu Doppelbuchstabe dd und Doppelbuchstabe ee

Wie den offenen Sonstigen Investmentvermdgen wird auch geschlossenen Publikumsfonds
erlaubt, Kredite zu vergeben. Da es bei geschlossenen Fonds keine Run-Gefahr der Anle-
ger gibt, kann hier die Grenze fir die Kreditvergabe hdher angesetzt werden als bei den
offenen Fonds.

Zu Buchstabe b

Die Anderung ist eine Folgeanderung zur Einfiihrung der Definition von ,Kapital des AIF“in
§ 1 Absatz 19 Nummer 23a.

Zu Nummer 82
Zu Buchstabe a

Die Anderung ist eine Folgeanderung zur Einfiihrung der Definition von ,Kapital des AIF“in
§ 1 Absatz 19 Nummer 23a.

Zu Buchstabe b
Der neue Absatz 3 erweitert die Moglichkeiten zur Schaffung von Blrgerenergiebeteiligun-

gen. Haufig verlangen Gemeinden, dass sich ihre Blrgerinnen und Birger an Windparks
oder anderen Erneuerbare-Energien-Anlagen beteiligen kbnnen missen, bevor sie der Er-



-123 - Drucksache 637/25

richtung einer solchen Anlage zustimmen. Das Burgerenergiegesetz NRW vom 19. Dezem-
ber 2023 verlangt bei der Errichtung von Windenergieanlagen sogar ausdrucklich die Be-
teiligung der betroffenen Personen und Gemeinden. Die Beteiligung kann unter anderem
durch die finanzielle Beteiligung tGber Anlageprodukte geschehen. Existierende Moglichkei-
ten sind Vermdgensanlagen im Sinne des Vermdgensanlagengesetzes wie Nachrangdar-
lehen oder Genussrechte oder Gesellschafts- oder Genossenschaftsmodelle. Auch ge-
schlossene Fonds waren ein mdgliches Anlageprodukt. Aufgrund der in § 263 Absatz 1
KAGB vorgeschriebenen Risikomischung fir geschlossene Fonds fiir Kleinanleger kommt
diese Ausgestaltung jedoch haufig nicht in Frage. Denn fur eine Blrgerbeteiligung werden
von der Projektgesellschaft zum Beispiel aus einem Windpark nur ein oder zwei Windener-
gieanlagen oder bei einer Photovoltaikanlage Anlagenteile separiert, die fir die Beteiligung
zur Verfugung gestellt werden. Diese separierten Teile genugen dann nicht mehr den Vor-
gaben flr die Risikomischung.

Die Beteiligungsmadglichkeit erhdht die Akzeptanz einer Anlage bei den unmittelbar betroffe-
nen Burgerinnen und Blrgern. Burgerenergiebeteiligungen unterstutzen deshalb den Aus-
bau erneuerbarer Energien und die Energiewende. Eine Mindestanlagesumme wirkt ab-
schreckend und wirde weniger finanzstarken Haushalten eine Beteiligung verwehren. Des-
halb soll sie fur den speziellen Fall der Investition in Erneuerbare-Energien-Anlagen abge-
schafft werden.

Die Vorgaben zu den Anlegern in Absatz 3 und 4 sollen den lokalen Bezug der Birgerbe-
teiligung sicherstellen. Es sollen sich tatsachlich nur Anlegerinnen und Anleger in raumli-
cher Nahe zu der entsprechenden Anlage beteiligen konnen, wobei Absatz 4 Nummer 2
auch nicht-natlrliche Personen erfasst. Die Einschrankung am Ende von Absatz 4 Num-
mer 2 soll mdgliche Gestaltungsmadglichkeiten ausschlieen. Ein Fonds kénnte so ausge-
staltet sein, dass die Anlegerinnen und Anleger Miteigentimer der Grundstiicke des Fonds
sind. Wirde ein solcher Fonds ein Grundstlick erwerben, waren die Bestandsanleger des
Fonds Miteigentiimer des Grundstlicks, und wirden dadurch als ansassige Anleger gelten,
was den beabsichtigten lokalen Bezug sprengen und damit nicht die intendierte Wirkung
haben konnte. Die Vorgaben sind im Ubrigen weiter gefasst als im Biirgerenergiegesetz
NRW, damit sie Raum flir eventuelle Vorgaben maoglicher anderer zuklnftigen Landesge-
setze oder kommunale Vorgaben geben. Die Fonds kénnen dann innerhalb des Rahmens
des KAGB so ausgestaltet werden, wie es die regionalen Anforderungen verlangen oder
ermdglichen. Damit kann den Blrgerinnen und Burgern betroffener Gemeinden eine kos-
tenglinstige Beteiligungsmoglichkeit am Ausbau der erneuerbaren Energien geboten wer-
den, die von regulierten Fondsverwaltern aufgelegt werden, die der Aufsicht der BaFin un-
terliegen.

Zu Nummer 83

Die Anderung ist eine Folgeanderung zur Einfiihrung der Definition von ,Kapital des AIF“in
§ 1 Absatz 19 Nummer 23a.

Zu Nummer 84

Die Anderung ist eine Folgednderung zur Einfiihrung der Moglichkeit fiir geschlossene Pub-
likumsfonds, Kredite zu vergeben, in § 261 Absatz 1 KAGB.

Zu Nummer 85

Der Verweis auf die wesentlichen Anlegerinformationen wird gestrichen, da diese fur ge-
schlossene Publikums-AIF nicht mehr zu erstellen sind. Stattdessen ist das Basisinforma-
tionsblatt nach der PRIIPs-Verordnung (EU) Nr. 1286/2014 zu erstellen, und die Anforde-
rungen an dieses Blatt richten sich nach der Verordnung.
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Zu Nummer 86
Zu Buchstabe a

Es handelt sich um eine Folgeanderung zur Einfihrung der Moéglichkeit der Auflage von
Teilgesellschaftsvermdgen von geschlossenen Investmentkommanditgesellschaften. Auch
geschlossene Umbrella-Fonds sollen die Méglichkeit haben, einen gemeinsamen Verkaufs-
prospekt fir die einzelnen Teilfonds zu erstellen.

Zu Buchstabe b

Die Anderung ist eine Folgednderung zur Einfiihrung der Méglichkeit fiir geschlossene Pub-
likumsfonds, Kredite zu vergeben, in § 261 Absatz 1 KAGB. Die Kapitalverwaltungsgesell-
schaft soll im Verkaufsprospekt den Umfang, in dem, und die Grundsatze, nach denen Kre-
dite vergeben werden kdénnen, beschreiben, damit sich die Anleger umfassend informieren
kdénnen.

Zu Nummer 87

Der neue § 273a regelt, dass fur oder durch alle Arten von inlandischen Spezial-AlF Kredite
entsprechend der Definition im neuen § 1 Absatz 19 Nummer 24b vergeben werden durfen.
Dies ist im neu gefassten § 20 Absatz 9 im Hinblick auf die Erlaubnis der AlF-Kapitalver-
waltungsgesellschaft geregelt. Gemal der Systematik des Kapitalanlagegesetzbuchs, wo-
nach bei den einzelnen Fondsarten geregelt ist, was flr diese jeweils zulassig ist, erfolgt in
den allgemeinen Vorschriften fir inlandische Spezial-AlF die Regelung zur Zulassigkeit der
Kreditvergabe fir und durch alle Arten von inlandischen Spezial-AlF.

Zu Nummer 88
Die Vorschrift wird gestrichen, da die AIFM-Richtlinie keine solche Vorgabe enthalt.
Zu Nummer 89

Die Streichung von Satz 3 ist eine Folgeanderung zur Aufthebung von § 285 Absatz 3 und
zur Einfligung des neuen § 273a, der regelt, dass fir und durch alle inlandischen Spezial-
AIF Kredite vergeben werden durfen. Im Sinne einer 1:1-Umsetzung der Richtlinie werden
die Vorgaben fir die Kreditvergabe abschlielend in den §§ 29 und 29a geregelt.

Zu Nummer 90

Die Streichung von Absatz 3 ist eine Folge der Einfuhrung der verpflichtenden Auswahl von
Liquiditatsmanagementinstrumenten in § 30a. Im Sinne einer 1:1-Umsetzung der Richtli-
nienanderungen werden keine zusatzlichen gesetzlichen Anforderungen an Spezial-AlF
zum Einsatz von Liquiditdtsmanagementinstrumenten beibehalten. Zusatzliche vertragliche
Gestaltungen stehen den Kapitalverwaltungsgesellschaften und den professionellen Anle-
gern frei.

Zu Nummer 91
Zu Buchstabe a

Die Streichung des Verweises auf § 240 ist eine Folgeanderung zur Aufhebung von § 285
Absatz 3 und zur Einfigung des neuen § 273a, der regelt, dass flr und durch alle inlandi-
schen Spezial-AlF Kredite vergeben werden durfen. Im Sinne einer 1:1-Umsetzung der
Richtlinie werden die Vorgaben fir die Kreditvergabe abschlief’end in den §§ 29 und 29a
geregelt.



-125 - Drucksache 637/25

Zu Buchstabe b
Die Streichung von Absatz 5 ist eine Folgednderung zur Aufhebung von § 285 Absatz 3
und zur Einfligung des neuen § 273a, der regelt, dass flir und durch alle inlandischen Spe-

zial-AlF Kredite vergeben werden dirfen. Im Sinne einer 1:1-Umsetzung der Richtlinie wer-
den die Vorgaben fir die Kreditvergabe abschlieRend in den §§ 29 und 29a geregelt.

Zu Nummer 92

Die Absatze 2 und 3 werden aufgehoben, da die Zulassigkeit der Kreditvergabe flr und
durch alle inlandischen Spezial-AlIF nunmehr im neuen § 273a und die Vorgaben fir die
Kreditvergabe durch Spezial-AlF abschlie3end in den §§ 29 und 29a geregelt werden. Dies
dient der 1:1-Umsetzung der Richtlinie (EU) 2024/927, die fir die Kreditvergabe durch AlF,
die an professionelle Anleger vertrieben werden, keine zusatzlichen Anforderungen stellt.
Dadurch werden gleiche Wettbewerbsbedingungen fir kreditvergebende AIF, die grenz-
Uberschreitend nach der Richtlinie 2011/61/EU vertrieben werden durfen, hergestellt.

Zu Nummer 93

Die Neufassung von Absatz 2 dient der Anpassung an die Einfihrung der EU-weit einheit-
lich geltenden Regelungen fur die Kreditvergabe durch AIF und zur Einfihrung des neuen
§ 273a. Die Schaffung gleicher Wettbewerbsbedingungen in der EU flihrt dazu, dass die
allgemeinen Regeln, welche bei der Vergabe von Krediten einzuhalten und die im Wesent-
lichen im neuen § 29a enthalten sind, auch fir Entwicklungsférderungsfonds gelten.

Zu Nummer 94

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung zur Angleichung an den Wortlaut von Arti-
kel 32a Absatz 1 der Richtlinie 2011/61/EU.

Zu Nummer 95
Zu Buchstabe a

Die Uberschrift wird gedndert, da § 295b mit der Anderung in Absatz 3 Satz 2 nicht mehr
nur Informationspflichten enthalt.

Zu Buchstabe b

Es handelt sich um eine Folgeanderung zur Anderung von § 295a.
Zu Buchstabe c

Zu Doppelbuchstabe aa

Es handelt sich um eine Folgeanderung zur Anderung von § 295a.
Zu Doppelbuchstabe bb

Die Anderung stellt klar, dass die Stelle nach § 330 Absatz 1 Satz 1 Nummer 1 Buchstabe
b KAGB beizubehalten ist, solange im Inland noch Anleger investiert sind.

Zu Nummer 96

Die neuen Nummern 4 bis 6 dienen der Umsetzung des neuen Artikels 23 Absatz 4 Buch-
stabe d bis f der Richtlinie 2011/61/EU.
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Zu Nummer 97

Es handelt sich um eine redaktionelle Folgeanderung zur Einfiihrung des Wertpapierinsti-
tutsgesetzes. § 306b KAGB wurde mit dem Fondsstandortgesetz eingefiigt und konnte da-
her das spater in Kraft getretene Wertpapierinstitutsgesetz noch nicht bertcksichtigen.

Zu Nummer 98

Zu Buchstabe a

Die Erganzung in Nummer 1 dient der Umsetzung des neu gefassten Artikels 23 Absatz 1
Buchstabe a der Richtlinie 2011/61/EU.

Zu Buchstabe b

Die Erganzung in Nummer 12 dient der Umsetzung des neu gefassten Artikels 23 Absatz 1
Buchstabe h der Richtlinie 2011/61/EU.

Zu Buchstabe ¢

Die Erganzung in Nummer 13 dient der Umsetzung des neuen Artikels 23 Absatz 1 Buch-
stabe ia der Richtlinie 2011/61/EU.

Zu Buchstabe d und Buchstabe e

Nummer 21 wird gestrichen, da die AIFM-Richtlinie keine solche Vorgabe enthalt.
Zu Nummer 99

Zu Buchstabe a

Die Anderungen dienen der klarstellenden Anpassung an Anderungen durch die Durchfiih-
rungsverordnung (EU) 2024/910.

Zu Buchstabe b

Die Anderung dient der Anpassung von § 310 Absatz 5 KAGB an den Wortlaut von Arti-
kel 93 Absatz 8 Unterabsatz 1 der Richtlinie 2009/65/EG in der Fassung der Richtlinie (EU)
2019/1160 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 20. Juni 2019 zur Anderung
der Richtlinien 2009/65/EG und 2011/61/EU im Hinblick auf den grenzuberschreitenden
Vertrieb von Organismen fir gemeinsame Anlagen (ABI. L 188 vom 12.7.2019, S. 106) an.

Zu Nummer 100

Es handelt sich um eine Folgeanderung zur Einflihrung von § 306a und der entsprechenden
Anpassungen von § 309 KAGB im Rahmen des Fondsstandortgesetzes.

Zu Nummer 101 und zu Nummer 102

Die Anderungen dienen der klarstellenden Anpassung an Anderungen durch die Durchfiih-
rungsverordnung (EU) 2024/910.

Zu Nummer 103

Die Neufassung passt § 316 Absatz 1 Satz 2 KAGB an die Vorgaben der Durchfihrungs-
verordnung (EU) 2024/913 an. Die Verordnung gilt direkt und unmittelbar in den Mitglied-
staaten; die Hinweise auf die Verordnung sollen dem Rechtsanwender mehr Rechtsklarheit
Uber die anzuwendenden Vorschriften geben.
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Zu Nummer 104
Zu Buchstabe a

Die Anderung in Absatz 1 Nummer 7 Buchstabe e stellt klar, dass gemaR den Vorgaben
der Richtlinie 2011/61/EU in den Anlagebedingungen geregelte Liquiditatsmanagementin-
strumente der Zulassigkeit des Vertriebs eines Fonds im Inland nicht entgegenstehen.

Zu Buchstabe b

Der neue Absatz 4 dient der Umsetzung des neuen Artikels 43 Absatz 3 der Richtlinie
2011/61/EU. Danach durfen Anteile an Publikums-AlF, die Uberwiegend in Anteile eines
bestimmten Unternehmens investieren, an die Beschaftigten dieses Unternehmens oder
der mit ihm verbundenen Unternehmen im Rahmen von Arbeitnehmerbeteiligungssyste-
men oder Arbeitnehmersparplanen auf nationaler oder grenziiberschreitender Ebene ver-
trieben werden. Beim grenziberschreitenden Vertrieb darf der Aufnahmemitgliedstaat
keine Anforderungen zusatzlich zu den Anforderungen festlegen, die im Herkunftsmitglied-
staat gelten. Deshalb verweisen die Vertriebsanforderungen fiir diese Fonds neben den
Minimalanforderungen der Richtlinie 2011/61/EU an den grenziberschreitenden Vertrieb
von AIF auf die Anforderungen, die der Herkunftsmitgliedstaat an den Vertrieb solcher
Fonds stellt.

Zu Nummer 105 und zu Nummer 107

Die Regelungen dienen der Umsetzung des neuen Artikels 43 Absatz 3 der Richtlinie
2011/61/EU. Danach durfen Anteile an Publikums-AlF, die Gberwiegend in Anteile eines
bestimmten Unternehmens investieren, an die Beschéaftigten dieses Unternehmens oder
der mit ihm verbundenen Unternehmen im Rahmen von Arbeitnehmerbeteiligungssyste-
men oder Arbeitnehmersparplanen auf nationaler oder grenziiberschreitender Ebene ver-
trieben werden. Beim grenziiberschreitenden Vertrieb darf der Aufnahmemitgliedstaat
keine Anforderungen zusatzlich zu den Anforderungen festlegen, die im Herkunftsmitglied-
staat gelten. Deshalb verweisen die Vertriebsanforderungen fir diese Fonds neben den
Minimalanforderungen der Richtlinie 2011/61/EU an den grenzlberschreitenden Vertrieb
von AIF auf die Anforderungen, die der Herkunftsmitgliedstaat an den Vertrieb solcher
Fonds stellt.

Zu Nummer 106

Es handelt sich um eine klarstellende Folgeénderung zur Anderung von § 317 Absatz 1
Nummer 4 durch das Fondsstandortgesetz.

Zu Nummer 108

Die Anderungen passen § 321 Absatz 1 KAGB an die Vorgaben der Durchfiihrungsverord-
nung (EU) 2024/913 an. Die Verordnung gilt direkt und unmittelbar in den Mitgliedstaaten;
die Hinweise auf die Verordnung sollen dem Rechtsanwender mehr Rechtsklarheit Gber die
anzuwendenden Vorschriften geben.

Zu Nummer 109

Die Anderungen dienen der Umsetzung des neu gefassten Artikels 35 Absatz 2 Buchstabe
b und c der Richtlinie 2011/61/EU.

Zu Nummer 110

Die Anderungen passen § 323 Absatz 1 an die Vorgaben der Durchfiihrungsverordnung
(EU) 2024/913 an. Die Verordnung gilt direkt und unmittelbar in den Mitgliedstaaten; die
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Hinweise auf die Verordnung sollen dem Rechtsanwender mehr Rechtsklarheit Gber die
anzuwendenden Vorschriften geben.

Zu Nummer 111

Die Anderungen dienen der Umsetzung des neu gefassten Artikels 36 Absatz 1 Buchstabe
c und d der Richtlinie 2011/61/EU.

Zu Nummer 112

Die Anderungen dienen der Umsetzung des neu gefassten Artikels 42 Absatz 1 Unterab-
satz 1 Buchstabe ¢ und d der Richtlinie 2011/61/EU.

Zu Nummer 113

Die Anderungen passen § 331 an die Vorgaben der Durchfiihrungsverordnung (EU)
2024/913 an. Die Verordnung gilt direkt und unmittelbar in den Mitgliedstaaten; die Hin-
weise auf die Verordnung sollen dem Rechtsanwender mehr Rechtsklarheit Uber die anzu-
wendenden Vorschriften geben.

Zu Nummer 114

Die Anderung vollizieht die Anderung in § 44 Absatz 1 Nummer 7 nach und bezieht das
AIFMD-Reporting ausdricklich in die bisherigen Verweise mit ein.

Zu Nummer 115
Zu Buchstabe a

Die Anderung dient der Anpassung an die neuen Begrifflichkeiten aus § 1 Absatz 19 Num-
mer 24b

Zu Buchstabe b

Zu Doppelbuchstabe aa

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.

Zu Doppelbuchstabe bb

Es handelt sich um redaktionelle Anderungen und Folgeanderungen in Nummer 11 zur Er-
ganzung der Regelungen zur Auslagerung um die Auslagerung von Dienst- und Neben-
dienstleistungen in § 36 Absatz 1 Satz 1. AuRerdem wird der Regelungsgehalt der bisheri-
gen Nummer 15 aufgenommen, welche aufgehoben wird.

Zu Doppelbuchstabe cc

Es handelt sich um redaktionelle Anderungen und Folgednderungen in den neuen Num-
mern 12a bis 12¢ zur Einfligung der neuen § 35 Absatz 4a und 4b.

Zu Doppelbuchstabe dd

Es handelt sich um redaktionelle Anderungen und Folgednderungen in den Nummern 13
bis 13c zur Erganzung der Regelungen zur Auslagerung um die Auslagerung von Dienst-
und Nebendienstleistungen in § 36 Absatz 1 Satz 1 in der neuen Nummer 13a.
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Zu Doppelbuchstabe ee
Es handelt sich um redaktionelle Anderungen.
Zu Doppelbuchstabe ff

In Nummer 15 wird aus Griinden der VerhaltnismaRigkeit die Moglichkeit der BaFin gestri-
chen, Bullgelder deshalb zu verhangen, weil vorgeschriebene Meldungen nicht Uber die
Melde- und Verdéffentlichungsplattform der BaFin eingereicht werden.

Zu Doppelbuchstabe gg und Doppelbuchstabe hh

Es handelt sich um Folgeanderungen zur Anpassung von § 164 KAGB an die Verordnung
(EU) Nr. 1286/2014.

Zu Buchstabe ¢
Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.
Zu Nummer 116

Die Anderung ist eine Folgednderung zur Streichung von § 34 Absatz 6 KAGB durch das
Standortférdergesetz.

Zu Nummer 117

Der neue § 366 dient der Umsetzung des neuen Artikels 61 Absatz 6 der Richtlinie
2011/61/EU. Der Bezug auf ,AlF, welche Kredite vergeben® folgt dabei dem englischen
Wortlaut der Richtlinie. Denn die Ubergangsvorschrift soll nicht nur fiir kreditvergebende
AIF gelten, sondern fir alle AlF, welche Kredite vergeben, wie sich aus den Bezligen zum
Beispiel auch auf § 29a Absatz 3 und 4 ergibt, die nicht nur fir kreditvergebende AlF gelten,
sondern flr alle AlF, die Kredite vergeben.

Zu Artikel 2 (Weitere Anderung des Kapitalanlagegesetzbuchs)

Der Absatz 1 Satz 1 des neuen § 365 regelt, dass die Verwaltungsgesellschaften die Anla-
gebedingungen, das Basisinformationsblatt sowie den Verkaufsprospekt flr offene Publi-
kumsinvestmentvermdgen an die neuen Vorschriften des Fondsrisikobegrenzungsgeset-
zes zum 16. April 2026 anzupassen haben, also zum Beispiel eine Mindestzahl bestimmter
Liquiditatsmanagementinstrumente einfihren ist. Satz 2 bestimmt, dass der Genehmi-
gungsantrag nur solche Anderungen beinhalten darf, die fir eine Anpassung an das
Fondsrisikobegrenzungsgesetz notwendig sind. Satz 3 sieht vor, dass die Anlagebedingun-
gen, das Basisinformationsblatt und die Informationen nach § 307 Absatz 1 und 2 fiir inlan-
dische offenen Spezial-AlF an die neuen Vorschriften des Fondsrisikobegrenzungsgeset-
zes zum 16. April 2026 anzupassen sind.

Absatz 2 dient der Umsetzung von Artikel 3 Absatz 1 Unterabsatz 2 der Richtlinie (EU)
2024/927.

Absatz 3 schafft eine angemessene Ubergangsfrist fiir die Anwendung der Verbriefungs-
pflicht fir Anteile an geschlossenen Sondervermogen. Einerseits kdnnte ohne eine Verbrie-
fung des Anteils die Eigentiimerstellung des Anlegers unklar sein; eine sichere Dokumen-
tation der Inhaberschaft Gber eine sachenrechtliche Verbriefung erscheint hier sinnvoll. Bei
anderen Rechtsarten fur geschlossene Fonds ist der Anleger Eigentiimer einer Aktie oder
ist (gegebenfalls Uber einen Treuhander) in das Handelsregister eingetragen. Andererseits
gibt es derzeit noch technische Probleme, da die entsprechenden Prozesse flr geschlos-
sene Publikumssondervermogen bei den Beteiligten noch nicht etabliert sind. Die spatere
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verpflichtende Geltung von § 95 schliel3t eine friihere freiwillige Anwendung durch die Ka-
pitalverwaltungsgesellschaften nicht aus.

Zu Artikel 3 (Weitere Anderung des Kapitalanlagegesetzbuchs)

Die Anderungen setzen Artikel 1 Nummer 2 Buchstabe b der EMIR 3-Begleitrichtlinie um.
Soweit Nummer i dieses Buchstaben den Mitgliedstaaten ein Ermessen einraumt, ob sie
die in Artikel 52 Absatz 1 Unterabsatz 1 Richtlinie 2009/65/EG von 5 auf héchstens 10 %
anheben, wird von dieser Moglichkeit Gebrauch gemacht, um das Ziel der EMIR-3-Be-
gleitrichtlinie, das zentrale Clearing von OTC-Derivaten zu férdern, zu erreichen.

Zu Artikel 4 (Anderung des Wertpapierhandelsgesetzes)
Zu Nummer 1

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung. Die Ausnahme von Kapitalverwaltungsge-
sellschaften und Investmentgesellschaften von der Anzeigepflicht nach § 86 Absatz 1
Satz 1 WpHG wird klarstellend gestrichen. Nach § 20 Absatz 2 und Absatz 3 KAGB dtrfen
externe Kapitalverwaltungsgesellschaften neben der kollektiven Vermogensverwaltung nur
die dort abschliefend enumerativ aufgezahlten Dienstleistungen und Nebendienstleistun-
gen erbringen. Die Erstellung oder Verbreitung von Anlagestrategieempfehlungen nach Ar-
tikel 3 Absatz 1 Nummer 34 der Verordnung (EU) Nr. 596/2014 oder von Anlageempfeh-
lungen nach Artikel 3 Absatz 1 Nummer 35 der Verordnung (EU) Nr. 596/2014 durch Kapi-
talverwaltungsgesellschaften ist nach diesem Spezialitatsprinzip ausgeschlossen. Da Ka-
pitalverwaltungsgesellschaften diese Dienstleistungen nicht erbringen dirfen, erlbrigt sich
auch die Ausnahme von der Anzeigepflicht.

Zu Nummer 2

Es handelt sich um eine redaktionelle Erganzung der korrespondierenden Regelungen des
WplG.

Zu Artikel 5 (Weitere Anderung des Wertpapierhandelsgesetzes)
Zu Nummer 1

Anlass der Anderung ist eine redaktionelle Aktualisierung des (Voll-)zitats der EMIR in
Buchstabe d. Bei dieser Gelegenheit werden gemaf der neuen 4. Auflage des Handbuchs
der Rechtsférmlichkeit alle Verweisungen auf EU-Rechtsakte auf Kurzzitate umgestellt. Bei
den Verweisungen handelt es sich wie bisher auch um dynamische Verweisungen. Bei den
zuvor statischen Verweisungen in Buchstaben | und m handelte es sich um ein Redaktions-
versehen, das nunmehr korrigiert wird.

Zu Nummer 2
Zu Buchstabe a

In Artikel 7a Absatz 9 Unterabsatz 2 bis 4 und Artikel 12 Absatz 1a EMIR wird neben der
Verhangung von Verwaltungssanktionen die Moglichkeit zur Verhangung von dort naher
definierten (periodischen) Zwangsgeldern eingefihrt. Die Entscheidung, ob Verwaltungs-
sanktionen oder solche Zwangsgelder verhangt werden, liegt dabei im Ermessen der zu-
standigen Aufsichtsbehdrde. Diese (periodischen) Zwangsgelder sind unionsrechtliche In-
strumente eigener Art und anders ausgestaltet als Zwangsgelder gemaR §§ 9 und 11 des
Verwaltungsvollstreckungsgesetzes (VwWVG); insbesondere weisen die (periodischen)
Zwangsgelder Sanktionscharakter auf. Die Bundesanstalt verhangt periodische Zwangs-
gelder durch Verwaltungsakt, demnach ist § 28 des Verwaltungsverfahrensgesetzes
(VWVfG) anwendbar und es hat eine VerhaltnismaRigkeitsprifung zu erfolgen. Die maxi-
male Hohe dieser Zwangsgelder ist dabei europarechtlich vorgegeben.
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Zu Buchstabe b

Es handelt sich um eine Folgeadnderung zu Buchstabe a aufgrund der Neuregelung der
periodischen Zwangsgelder.

Zu Nummer 3

Der Buligeldkatalog des § 120 Absatz 7 WpHG wird erganzt. Nach Artikel 12 Absatz 1
EMIR mussen die Mitgliedstaaten Vorschriften iber Sanktionen bei Verstoien gegen Best-
immungen des Titels Il (Artikel 4 bis 13a) der EMIR festlegen.

Zu Buchstabe a
Zu Doppelbuchstabe aa

Anlass der Anderung ist eine redaktionelle Folgeénderung zur europarechtlichen Novellie-
rung. Bei dieser Gelegenheit wird gemaf der neuen 4. Auflage des Handbuchs der Rechts-
formlichkeit die Verweisung auf einen EU-Rechtsakt auf das Kurzzitat umgestellt. Durch
den Zusatz wird klargestellt, dass es sich (auch weiterhin) um eine statische Verweisung
handelt.

Zu Doppelbuchstabe bb

Infolge der Ergénzung des BuRgeldkatalogs erfolgt eine redaktionelle Anderung der Num-
merierung vorhandener BuRgeldtatbestande und Nummer 1a wird zu Nummer 2. Bei dieser
Gelegenheit wird gemal der neuen 4. Auflage des Handbuchs der Rechtsférmlichkeit die
Verweisung auf einen EU-Rechtsakt auf das Kurzzitat umgestellt. Durch den Zusatz wird
klargestellt, dass es sich (auch weiterhin) um eine statische Verweisung handelt.

Zu Doppelbuchstabe cc

Infolge der Ergénzung des BuRgeldkatalogs erfolgt eine redaktionelle Anderung der Num-
merierung vorhandener BuRgeldtatbestande und Nummer 1b wird zu Nummer 3.

Zu Doppelbuchstabe dd

Durch die Erganzung der Nummern 4 bis 10 werden die Pflicht zur Einrichtung eines aktiven
Kontos und damit verbundene Mitteilungs- und Informationspflichten an die zustandige Be-
horde unter BuRgeldbewehrung gestellt. Dariber hinaus wird auch die Informationspflicht
von Clearingmitgliedern und Kunden gegenulber ihren Kunden Uber die Méglichkeit, Gber
eine nach Artikel 14 EMIR zugelassene CCP zu clearen, sowie die Pflicht zur Offenlegung
von Gebuhren und die Pflicht zur Meldung von Clearingtatigkeiten bei geman Artikel 25
anerkannten CCPs buRgeldbewehrt. Die genannten Pflichten wurden durch die letzte Uber-
arbeitung der EMIR eingeflihrt und dienen dazu, UbermaRige Risikopositionen von Clea-
ringmitgliedern und Kunden aus der Union gegenulber systemrelevanten Drittstaaten-CCPs
und somit auch Risiken fiir die Finanzstabilitat zu verringern. Die Informations- und Offen-
legungspflichten gegenliber Kunden haben das Ziel, das Clearing in der Union zu férdern
und somit die finanzielle Stabilitat der Union zu sichern.

Zu Doppelbuchstabe ee

Es handelt sich um eine redaktionelle Folgeanderung in Bezug auf die Nummerierung.

Zu Doppelbuchstabe ff

Die bisherige Nummer 3 wird zur neuen Nummer 12 und zugleich ndher ausgestaltet. Die

Einzelheiten der buRgeldbewehrten Meldepflicht sind in beiden Satzen des Artikels 9 Ab-
satz 1 Unterabsatz 1 EMIR geregelt, daher verweist der Bu3geldtatbestand der Nummer
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12 nun auf den gesamten Unterabsatz. Zugleich wird die Meldefrist naher spezifiziert. Mit
dem neuen Artikel 9 Absatz 1 Unterabsatz 3 EMIR wird eine Meldepflicht fir nichtfinanzielle
Gegenparteien, die Teil einer Gruppe sind, die die in Artikel 10 Absatz 1 Unterabsatz 2
EMIR festgelegten Bedingungen erflillt, eingeflhrt, wenn die Ausnahme fir Intragruppen-
geschafte gemal Artikel 9 Absatz 1 Unterabsatz 5 EMIR in Anspruch genommen wird. Ein
Verstold gegen diese Meldepflicht wird ebenfalls buRgeldbewehrt.

Zu Doppelbuchstabe gg
Es handelt sich um eine redaktionelle Folgednderung in Bezug auf die Nummerierung.
Zu Doppelbuchstabe hh

Die bisherige Nummer 8 wird gestrichen. Sie soll als Zustandspflicht nicht mehr bul3geld-
bewehrt werden.

Zu Doppelbuchstabe ii

Es wird in Artikel 11 Absatz 3 Unterabsatz 3 EMIR eine Zulassungspflicht fir die Verwen-
dung und Anderung von Modellen fiir die Berechnung von Ersteinschusszahlungen in Be-
zug auf Risikomanagementverfahren eingefuihrt. Ein Verstol3 gegen diese Pflicht wird durch
die neue Nummer 17 bu3geldbewehrt.

Zu Doppelbuchstabe jj

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung der Nummerierung vorhandener BufRgeld-
tatbestande.

Zu Buchstabe b

Die neu eingeflihrten BulRgeldtatbestande sollen mit einer Geldbulie von bis zu flinfhun-
derttausend Euro und im Falle des § 120 Absatz 7 Nummer 2 WpHG mit einer GeldbulRe
von bis zu hunderttausend Euro geahndet werden. Dies ist aufgrund der Hohe der Handel-
sumsatze geboten.

Zu Nummer 4

Gemal der neuen 4. Auflage des Handbuchs der Rechtsférmlichkeit wird die Verweisung
auf einen EU-Rechtsakt auf das Kurzzitat umgestellt. Durch den Zusatz wird klargestellt,
dass es sich (auch weiterhin) um eine statische Verweisung handelt.

Zu Nummer 5

Gemal der neuen 4. Auflage des Handbuchs der Rechtsférmlichkeit wird die Verweisung
auf einen EU-Rechtsakt auf das Kurzzitat umgestellt. Durch den Zusatz wird klargestellt,
dass es sich (auch weiterhin) um eine statische Verweisung handelt.

Zu Nummer 6

Rechtskraftige BuRgeldentscheidungen aufgrund der neu eingefihrten Ordnungswidrig-
keitstatbestande des § 120a WpHG sollen in Umsetzung des Artikels 12 Absatz 2 Satz 1
EMIR auch nach § 123 Absatz 4 WpHG o6ffentlich bekanntgegeben werden.

Zu Nummer 7

§ 126 Absatz 1 Satz 1 WpHG wird erganzt. Die Bekanntmachung von durch die Bundesan-
stalt verhangten BuRgeldentscheidungen nach dem neuen § 120b WpHG (BuRgeldvor-



-133 - Drucksache 637/25

schriften zur Delegierten Verordnung (EU) Nr. 2017/2154) soll aufgrund des Sachzusam-
menhangs der Delegierten Verordnung (EU) Nr. 2017/2154 mit der bereits darin genannten
MiFIR ebenfalls nach § 126 Absatz 1 Satz 1 WpHG erfolgen.

Zu Artikel 6 (Anderung des Kreditwesengesetzes)

In Ergdnzung zur neuen Definition der Kreditvergabe in § 1 Absatz 19 Nummer 24b des
Kapitalanlagegesetzbuchs nimmt die Neufassung der Ausnahmetatbestdnde nach dem
KWG nun auch die indirekte Kreditvergabe Uber Zweckgesellschaften in die bisher gere-
gelten Ausnahmen im Zusammenhang mit dem Kreditgeschaft Gber Fondsstrukturen auf,
indem auch fur Kreditvergabezweckgesellschaften von AIF oder AIFM ein Ausnahmetatbe-
stand fiir die Kreditvergabe geschaffen wird. Die Erganzung ist ausdricklich auf die indi-
rekte Kreditvergabe Uber Zweckgesellschaften nach § 1 Absatz 19 Nummer 24b des Kapi-
talanlagegesetzbuchs beschrankt, und nimmt nicht auch die ebenfalls dort erwahnte indi-
rekte Kreditvergabe Uber Dritte in Bezug. Hintergrund fir die Unterscheidung ist, dass die
Zweckgesellschaft — anders als ein Dritter — unter der Kontrolle von AlFs oder Fondsver-
waltern steht, was eine Gleichbehandlung mit der Kreditvergabe fir Rechnung von AlF
rechtfertigt.

Zu Artikel 7 (Weitere Anderung des Kreditwesengesetzes)
Zu Nummer 1

Die Inhaltsiibersicht wird im Hinblick auf die nachfolgenden Anderungen des Kreditwesen-
gesetzes (KWG) erganzt.

Zu Nummer 2

Mit der Anderung wird Artikel 81 letzter Absatz der Richtlinie 2013/36/EU (fortan: CRD 1V)
in der Fassung von Artikel 2 Absatz 3 der EMIR-3-Begleitrichtlinie umgesetzt.

Zu Nummer 3

Mit der Anderung wird Artikel 74 CRD 1V in der Fassung von Artikel 2 Absatz 1 der EMIR-
3-Begleitrichtlinie umgesetzt.

Zu Nummer 4

Mit der Anderung wird Artikel 76 Absatz 2 Unterabsatz 5 CRD IV in der Fassung von Artikel
2 Absatz 2 der EMIR-3-Begleitrichtlinie umgesetzt. Die Begrenzung auf zentrale Gegenpar-
teien aus Drittstaaten ist zwar in der EMIR-3-Begleitrichtlinie nicht vorgesehen, folgt aber
aus Sinn und Zweck des Artikels 7a EMIR. Dieser dient dazu, tibermaRige Risikopositionen
von Gegenparteien aus der Europaischen Union gegenuber zentralen Gegenparteien aus
Drittstaaten zu mindern, soweit diese Dienstleistungen anbieten, die fur die Europaische
Union oder mindestens einen ihrer Mitgliedstaaten von wesentlicher Systemrelevanz sind.
In Bezug auf Dienstleistungen zentraler Gegenparteien aus der Europaischen Union unter-
scheidet die EMIR hingegen nicht zwischen Dienstleistungen, die fur die Europaische Union
oder mindestens einen ihrer Mitgliedstaaten von wesentlicher Systemrelevanz sind, und
sonstigen Dienstleistungen, vgl. Artikel 25 Absatz 2c EMIR. Eine Erstreckung der Vorschrift
auf zentrale Gegenparteien aus der Europaischen Union ist daher nicht erforderlich. Sie
wlrde zudem dem Sinn und Zweck des Artikels 7a EMIR, Gbermafige Risikopositionen von
Gegenparteien aus der Europaischen Union gerade gegeniber zentralen Gegenparteien
aus Drittstaaten zu mindern, zuwiderlaufen.

Zu Nummer 5

Die Anderungen folgen aus der Einfiihrung der Pflicht fiir bestimmte Gegenparteien, ein
aktives Konto bei einer EU-CCP zu unterhalten und den daraus folgenden Berichtspflichten.
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Der Verweis auf Artikel 4 Absatz 3a EMIR in § 29 Absatz 1 Nummer 2 Buchstabe ¢ KWG
folgt aus der Einfihrung bestimmter Pflichten zum diskriminierungsfreien Zugang fir Clea-
ringmitglieder und Kunden von CCPs, die ihrerseits Kunden Dienstleistungen des Zugangs
zum zentralen Clearing bereitstellen, durch Artikel 1 Absatz 2 Buchstabe b der Verordnung
(EU) 2019/834.

Zu Nummer 6

Mit der Anderung wird Artikel 104 Absatz 1 Buchstabe o CRD IV in der Fassung von Artikel
2 Absatz 5 der EMIR-3-Begleitrichtlinie umgesetzt.

Zu Nummer 7

Die EMIR sieht ,Bedingungen“ und ,Empfehlungen® als besondere Nebenbestimmungen
zu den genannten Verwaltungsakten der Bundesanstalt auf der Grundlage der EMIR vor.
Diese Nebenbestimmungen werden im Zusammenspiel mit der ESMA und dem Kollegium
gemal Artikel 18 der EMIR in einem komplexen Verfahren ausgearbeitet, in das eine An-
hérung geman § 28 Absatz 1 VwWVFG nur schwer zu integrieren ist. Anhérungen muissen
deshalb in gestuften Verfahren in mehreren Schritten erfolgen, insbesondere, weil die
EMIR-3 die zur Verfigung stehende Entscheidungszeit verkirzt. Bei ,Bedingungen® ist un-
klar, ob eine Anhérung geman § 28 Absatz 1 VwVfG erforderlich ist oder nicht. Eine Anho-
rung ist aber jedenfalls entbehrlich, weil die antragstellende zentrale Gegenpartei die fur
die Entscheidung erheblichen Tatsachen ganz lberwiegend selbst in die Verfahren ein-
bringt und zum Beispiel Uber Fragen der beteiligten Behérden und die gemal EMIR-3 zu
errichtende zentrale Datenbank eng in die Verfahren eingebunden ist.

Zu Nummer 8

Durch redaktionelle Anderungen wird § 54 KWG insgesamt an die heutige nebenstrafrecht-
liche Bewehrungstechnik angepasst.

Zu Nummer 9

Durch die Erganzung der in § 56 Absatz 1 KWG in Bezug genommenen Normen werden
kiinftig vollziehbare Anordnungen der Bundesanstalt gemaR § 53e erster Halbsatz, § 53¢,
§ 53h, § 53| Absatz 1 Satz 2 oder Absatz 2 oder § 53n Absatz 1 Satz 1, Absatz 2 erster
Halbsatz, Absatz 3 Satz 1 oder 5 oder Absatz 4 Satz 5 oder 6 KWG mit Buf3geld bewehrt.
Die genannten vollziehbaren Anordnungen ergehen, um die Einhaltung der Vorschriften der
EMIR in fUr die Finanzstabilitdt bedeutsamen Fallen sicherzustellen. Zentrale Gegenpar-
teien sind namlich von systemischer Bedeutung fur die Markte, die sie clearen. Die mit der
Anderung einhergehende BuRgelddrohung von bis zu 500.000 Euro gemaR § 56 Abs. 6 Nr.
2 KWG erscheint der Schwere des mit dem Verstol3 gegen diese Anordnungen verbunde-
nen Unrechts angemessen. Damit erhalt die Bundesanstalt zusatzliche wirksame und ab-
schreckende Aufsichtsinstrumente, die nach Artikel 22 Absatz 3 EMIR erforderlich sind.

Zu Artikel 8 (Anderung des Anlegerentschadigungsgesetzes)

§ 1 Absatz 1 AnlEntG wird hinsichtlich der Betreiber von DLT-Handelssystemen oder DLT-
Handels- und Abwicklungssystemenmit besonderer Genehmigung aufgrund der DLT-Pilot-
Verordnung erganzt, da diese nach § 78b Absatz 1 WpIG und § 53s Absatz 1 des Kredit-
wesengesetzes (KWG) keine Erlaubnis nach § 15 Wertpapierinstitutsgesetz (WplG) oder §
32 KWG bendtigen, die Ankntpfungspunkt der Sicherungspflicht fir Verbindlichkeiten aus
Wertpapiergeschaften nach § 2 AnlEntG sind. Die Betreiber von DLT-Handelsystemen oder
DLT-Handels- und Abwicklungssystemen betreiben jedoch Wertpapiergeschafte im Sinne
des § 1 Absatz 2 AnlEntG, die zu Verbindlichkeiten aus Wertpapiergeschéaften im Sinne des
§ 1 Absatz 3 AnlEntG fuhren kénnen. Diese Verbindlichkeiten gegenuber Anlegern sollen
fur einen moéglichen Entschadigungsfall durch Zugehdrigkeit der DLT-Handelsysteme oder
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DLT-Handels- und Abwicklungssysteme zu einer Entschadigungseinrichtung gesichert wer-
den.

Zu Artikel 9 (Anderung des Wertpapierinstitutsgesetzes)
Zu Nummer 1

Mit der Einfigung der Definition des nachfolgend verwendeten Begriffes ,zentrale Gegen-
partei” wird Artikel 3 Nummer 1 der EMIR-3-Begleitrichtlinie umgesetzt.

Zu Nummer 2

Neben inhaltlichen Anpassungen zur Umsetzung der EMIR-3-Begleitrichtlinie werden alle
Verweisungen auf EU-Rechtsakte in § 8, wo redaktionell erforderlich, an die neuen Regeln
der Rechtsférmlichkeit angepasst.

Zu Buchstabe a

Es handelt sich um eine Anpassung der Verweisungen auf EU-Rechtsakte an die neuen
Regeln der Rechtsformlichkeit.

Zu Buchstabe b

Es handelt sich um eine Anpassung der Verweisungen auf EU-Rechtsakte an die neuen
Regeln der Rechtsformlichkeit. Die bisher statische Verweisung wird nunmehr dynamisiert.

Zu Nummer 3

Mit der Anderung wird Artikel 3 Nummer 2 der EMIR-3-Begleitrichtlinie umgesetzt, welcher
Artikel 26 Absatz 1 Buchstabe b der Richtlinie (EU) 2019/2034 neu fasst.

Zu Nummer 4

Die Anderung setzt Artikel 3 Nummer 3 der EMIR-3-Begleitrichtlinie um, welcher Artikel 29
Absatz 1 der Richtlinie (EU) 2019/2034 andert.

Zu Nummer 5

Die Anderung setzt Artikel 3 Nummer 4 der EMIR-3-Begleitrichtlinie um, welcher Artikel 36
Absatz 1 der Richtlinie (EU) 2019/2034 andert. Ein Ermessen der Bundesanstalt besteht
anders als in § 47 WplG im Ubrigen nicht.

Zu Nummer 6

Die Anderung setzt Artikel 3 Nummer 5 der EMIR-3-Begleitrichtlinie um, welcher Artikel 39
Absatz 2 der Richtlinie (EU) 2019/2034 andert.

Zu Artikel 10 (Anderung der EdW-Beitragsverordnung)

Da DLT-Handelssysteme oder DLT-Handels- und Abwicklungssysteme der Sicherungs-
pflicht nach § 2 AnlEntG unterfallen, ist auch die EdWBeitrV entsprechend anzupassen.

Zu Nummer 1
Zu Buchstabe a

Der betreffende Beitragssatz fur DLT-Marktinfrastrukturen betragt 0,61 Prozent; wenn der
Betreiber befugt ist, sich bei der Erbringung dieser Dienstleistungen Eigentum oder Besitz
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an Geldern oder Wertpapieren von Kunden zu verschaffen betrdgt der Beitragssatz
1,92 Prozent.

Zu Buchstabe b

Es handelt sich um eine Folgednderung zu Buchstabe a.

Zu Nummer 2

Es handelt sich um Folgeanderungen zu Nummer 1.

Zu Artikel 11 (Anderung der Derivateverordnung )

Zu Nummer 1

Die Anderung setzt Artikel 1 Nummer 2 Buchstabe a der EMIR 3-Begleitrichtlinie um.

Zu Nummer 2

Mit der Einfihrung der neuen Meldepflichten in § 35 KAGB auch fir OGAW-KVGen wird §
38 DerivateV hinfallig und kann grundsatzlich zum 16. April 2027 (Stichtag der Anwendung
von § 35 KAGB) aufgehoben werden. Dies setzt jedoch voraus, dass die Meldungen nach
§ 35 KAGB auch bereits ab dem Stichtag technisch fiir die OGAW-KVGen umsetzbar sind
und die erforderliche Infrastruktur (insbesondere das fur die Meldung erforderliche ESMA-
Template) gegeben ist. Sollte dies noch nicht der Fall sein, dann kann weiter nach § 38
DerivateV gemeldet werden. Doppelmeldungen wird es nicht geben.

Zu Artikel 12 (Anderung der Finanzdienstleistungsaufsichtsgebiihrenverordnung)
Es handelt sich um eine Folgednderung zur Einfiigung des neuen Satzes 3 in § 87 KAGB.
Zu Artikel 13 (Anderung der Verordnung iiber Kryptofondsanteile)

Zu Nummer 1

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung wie in § 95 Absatz 3 Satz 1 KAGB zum
korrekten Verweis auf das Gesetz Uber elektronische Wertpapiere.

Zu Nummer 2

Die Erganzung der Unternehmen mit einer Erlaubnis zur Kryptowertpapierregisterfiihrung
nach dem Wertpapierinstitutsgesetz vollzieht eine Anderung des Wertpapierinstitutsgeset-
zes nach. Auch Wertpapierinstitute kdnnen jetzt mit einer entsprechenden Erlaubnis die
Kryptowertpapierregisterfiihrung als Nebengeschaft betreiben, weshalb sie auch dafir in
Frage kommen, mit der Kryptofondsanteilregisterfihrung beauftragt zu werden. Damit wird
der Kreis mdglicher Anbieter erweitert, was den Verwahrstellen zusatzliche geschaftliche
Optionen bietet.

Zu Artikel 14 (Anderung des Zollfahndungsdienstgesetzes)
Zu Nummer 1

Nach § 29 Absatz 3 Satz 1 Nummer 6 des Bundeskriminalamtgesetzes (BKAG) nimmt das
Zollkriminalamt am polizeilichen Informations- und Analyseverbund (PIAV) nach den §§ 2,
29, 30 BKAG teil. Innerhalb des Verbundes stellen sich die beteiligten Stellen Informationen
gegenseitig zur Verfligung, vgl. § 29 Absatz 2 Satz 2 BKAG. Eine allgemeine Ubermitt-
lungsbefugnis besteht grundsatzlich nach § 21 Absatz 2 Nummer 2 Buchstabe a bis c.
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Mit dem neuen § 21 Absatz 2 Satz 2 wird eine gesetzliche Offenbarungsbefugnis im Sinne
des § 30 Absatz 4 Nummer 2 AO geschaffen. Insoweit nimmt der neue § 21 Absatz 2 Satz
2 die in § 30 AO gesetzlich angelegte Abwagung, ob ein &ffentliches Interesse an einer
Offenbarung vorliegt, fiir diejenigen Falle, in denen eine Ubermittlung an den polizeilichen
Informationsverbund auf Grund von Verbundrelevanz nach § 30 BKAG vorgenommen wird,
vorweg. Daneben entbindet er das Zollkriminalamt von der sonst anfallenden Einzelfallpri-
fung nach § 21 Absatz 2 Nummer 2 Buchstabe a bis c.

Zu Nummer 2

Die Anderung erfolgt parallel zur Anderung des § 21 Absatz 2, mit der die neuen Satze 2
und 3 eingefligt werden. Nach § 29 Absatz 3 Satz 1 Nummer 5 und 6 BKAG nehmen das
Zollkriminalamt und die Zollfahndungsamter am polizeilichen Informationsverbund nach
den §§ 2, 29, 30 BKAG teil. Innerhalb des Verbundes stellen sich die beteiligten Stellen
Informationen gegenseitig zur Verfligung, vgl. § 29 Absatz 2 Satz 2 BKAG. Eine allgemeine
Ubermittlungs-befugnis besteht grundsétzlich nach § 65 Absatz 2 Nummer 2 Buchstabe a
bis c. Mit dem neuen § 65 Absatz 2 Satz 2 wird eine gesetzliche Offenbarungsbefugnis im
Sinne des § 30 Absatz 4 Nummer 2 AO geschaffen. Insoweit nimmt der neue § 65 Absatz
2 Satz 2 die in § 30 AO gesetzlich angelegte Abwagung, ob ein 6ffentliches Interesse an
einer Offenbarung vorliegt, fiir diejenigen Falle, in denen eine Ubermittlung an den polizei-
lichen Informationsverbund auf Grund von Verbundrelevanz nach § 30 BKAG vorgenom-
men wird, vorweg. Daneben entbindet er die Behdrden des Zollfahndungsdienstes von der
sonst anfallenden Einzelfallpriifung nach § 65 Absatz 2 Nummer 2 Buchstabe a bis ¢

Zu Artikel 15 (Inkrafttreten)

Artikel 2 und 5 sowie die Anderungen zur Ausfiihrung der EMIR 3 sollen bereits am Tag
nach der Verkindung in Kraft treten, da Artikel 2 Regelungen enthalt, die das Inkrafttreten
der Regelungen aus Artikel 1 vorbereiten und deshalb bereits eher gelten missen. Die
EMIR gilt bereits, wobei die Anderungen durch EMIR 3 mehrheitlich bereits seit dem 24.
Dezember 2024 anwendbar sind. Die entsprechenden Anderungen miissen daher eben-
falls bereits eher gelten.

Art. 14 soll ebenfalls am Tag nach der Verkindung in Kraft treten, um dem Zollfahndungs-
dienst die verpflichtende Bereitstellung der Daten im polizeilichen Informations- und Analy-
severbund zu erméglichen.

Der grofite Teil der Regelungen tritt mit Ablauf der Umsetzungsfrist der Richtlinie (EU)
2024/927 in Kraft.

Die Anderungen zur Umsetzung der EMIR-3-Begleitrichtlinie treten am 25. Juni 2026 in
Kraft.
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