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Gesetzentwurf

der Bundesregierung

Entwurf eines Gesetzes zur Starkung des deutschen Fondsmarktes und zur
Umsetzung der Richtlinie (EU) 2024/927 des Europaischen Parlaments und des
Rates vom 13. Mirz 2024 zur Anderung der Richtlinien 2011/61/EU und 2009/65/EG
im Hinblick auf Ubertragungsvereinbarungen, Liquidititsrisikomanagement, die
aufsichtliche Berichterstattung, die Erbringung von Verwahr- und
Hinterlegungsdienstleistungen und die Kreditvergabe durch alternative
Investmentfonds

(Fondsmarktstarkungsgesetz)

A. Problem und Ziel

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

Die Richtlinie (EU) 2024/927 des Europdischen Parlaments und des Rates vom
13. Miérz 2024 zur Anderung der Richtlinien 2011/61/EU und 2009/65/EG im
Hinblick auf Ubertragungsvereinbarungen, Liquidititsrisikomanagement, die
aufsichtliche Berichterstattung, die Erbringung von Verwahr- und Hinterlegungs-
dienstleistungen und die Kreditvergabe durch alternative Investmentfonds (ABL.
L, 2024/927, 26.3.2024) ist bis zum 16. April 2026 in nationales Recht umzuset-
zen. Die Richtlinie zielt darauf ab, europaweit gleiche Regelungen zur Berichter-
stattung iiber Auslagerungen, zur Verwendung von Liquiditdtsmanagementinstru-
menten und zur Kreditvergabe durch alternative Investmentfonds zu schaffen.

Dieser Entwurf steht im Kontext der gefdhrdeten rechtzeitigen Erreichung der
Ziele der Resolution der Generalversammlung der Vereinten Nationen vom 25.
September 2015 ,, Transformation unserer Welt: die UN-Agenda 2030 fiir nach-
haltige Entwicklung* und triagt insbesondere zur Erreichung der Nachhaltigkeits-
ziele 10 und 16 bei, die Regulierung und Uberwachung der globalen Finanz-
markte und -institutionen zu verbessern und leistungsfahige, rechenschaftspflich-
tige und transparente Institutionen auf allen Ebenen aufzubauen.

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 umgesetzt.
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Durch die verpflichtende Einfiihrung von Liquiditdtsmanagementinstrumenten
werden harmonisierte Maflnahmen zur Vorbeugung gegen systemische Risiken,
welche vom europdischen Investmentfondsmarkt ausgehen konnten, eingefiihrt.
Dadurch werden der deutsche und der europidische Finanzmarkt insgesamt stabi-
ler. Die Anpassungen an die neuen europiischen Vorgaben fiir Fondsverwalter,
die iiber Investmentfonds Kredite vergeben, schaffen gleiche Wettbewerbsbedin-
gungen in der EU. Zudem werden weitere Anderungen des Kapitalanlagegesetz-
buchs (KAGB) vorgenommen, um den deutschen Fondsanbietern die Auflage
wettbewerbsfdhiger Produkte sowie Anlegerinnen und Anlegern mehr und bes-
sere Anlagemoglichkeiten, zum Beispiel bei Biirgerenergiebeteiligungen, zu bie-
ten.

C. Alternativen

Keine. Die Richtlinienumsetzung erfolgt 1:1; eine dariiberhinausgehende Umset-
zung wiirde Wettbewerbsnachteile fiir deutsche Fondsverwalter und zusétzliche
Kosten fiir Anlegerinnen und Anleger bedeuten.

D. Haushaltsausgaben ohne Erfiillungsaufwand

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

E. Erfiillungsaufwand

Dem geschitzten Erfiillungsaufwand stehen nicht bezifferbare Gewinne an Effi-
zienz und Wettbewerbsfahigkeit des deutschen Fondsstandorts gegeniiber, bei-
spielsweise durch die Nutzung der neuen Moglichkeiten bei der Wahl der geeig-
neten Rechtsformen.

E.1 Erfullungsaufwand fur Blrgerinnen und Blrger

Fiir Biirgerinnen und Biirger entsteht kein Erflillungsaufwand.

E.2 Erfullungsaufwand fir die Wirtschaft

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

Der jahrliche Erfiillungsaufwand fiir die Wirtschaft aufgrund nationaler Regelun-
gen ergibt in der Summe aus Be- und Entlastungen eine Entlastung von ca. 26 000
Euro pro Jahr. Belastungen in Hoéhe von ca. 6 000 Euro stehen Entlastungen von
ca. 32 000 Euro pro Jahr gegeniiber.

Aufgrund der Umsetzung von EU-Vorgaben entsteht fiir die Wirtschaft jéhrlich
ein Erfillungsaufwand von ca. 140 000 Euro. Durch notwendige Umstellungen
aufgrund der EU-Vorgaben entsteht fiir die Wirtschaft zudem ein einmaliger Er-
filllungsaufwand in Hohe von ca. 2,5 Mio. Euro. Diese Aufwinde unterliegen
nicht der ,,One-in-one-out“-Regel, da die Vorgaben der 1:1-Umsetzung von EU-
Recht dienen.
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Davon Burokratiekosten aus Informationspflichten

Jéhrliche Belastungen durch Biirokratiekosten aus Informationspflichten, die auf
der Umsetzung von europarechtlichen Vorgaben beruhen, betragen ca. 76 000
Euro und Belastungen durch nationale Maflnahmen ca. 6 000 Euro.

E.3 Erfullungsaufwand der Verwaltung

Aufgrund nationaler Vorgaben entsteht fiir die Bundesanstalt fiir Finanzdienst-
leistungsaufsicht ein einmaliger Erfiillungsaufwand von ca. 2 000 Euro und eine
jéhrliche Entlastung von ca. 3 000 Euro.

Durch EU-Vorgaben entsteht fiir die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsauf-
sicht ein jéhrlicher Erfiillungsaufwand fiir 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 sons-
tige Kosten fiir die Wirtschaft noch Kosten fiir soziale Sicherungssysteme. Aus-
wirkungen auf Einzelpreise und das Preisniveau, insbesondere auf das Verbrau-
cherpreisniveau, sind nicht zu erwarten.
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BUNDESREPUBLIK DEUTSCHLAND
DER BUNDESKANZLER

An die

Prasidentin des
Deutschen Bundestages
Frau Barbel Bas

Platz der Republik 1
11011 Berlin

Sehr geehrte Frau Prasidentin,

| WIR FELERN |

GRUNDGESETZ

Berlin, 27. November 2024

hiermit Gbersende ich den von der Bundesregierung beschlossenen

Entwurf eines Gesetzes zur Starkung des deutschen Fondsmarktes
und zur 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

alternative Investmentfonds (Fondsmarktstarkungsgesetz)

mit Begrindung und Vorblatt (Anlage 1).

Ich bitte, die Beschlussfassung des Deutschen Bundestages

herbeizufiihren.

Federflihrend ist das Bundesministerium der Finanzen.

Der Bundesrat hat in seiner 1049. Sitzung am 22. November 2024 gemalf

Artikel 76 Absatz 2 des Grundgesetzes beschlossen, zu dem

Gesetzentwurf wie aus Anlage 2 ersichtlich Stellung zu nehmen.

Die Auffassung der Bundesregierung zu der Stellungnahme des

Bundesrates ist in der als Anlage 3 beigefligten Gegenauflerung dargelegt.

Mit freundlichen Grif3en
Olaf Scholz
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Anlage 1

Entwurf eines Gesetzes zur Starkung des deutschen Fondsmarktes und zur
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, Liquidititsrisikomanagement, die
aufsichtliche Berichterstattung, die Erbringung von Verwahr- und
Hinterlegungsdienstleistungen und die Kreditvergabe durch alternative
Investmentfonds

(Fondsmarktstarkungsgesetz)"

Vom ...

Der Bundestag hat das folgende Gesetz beschlossen:

Artikel 1
Anderung des Kapitalanlagegesetzbuchs

Das Kapitalanlagegesetzbuch vom 4. Juli 2013 (BGBL I S. 1981), das zuletzt durch Artikel 34 Absatz 20
des Gesetzes vom 22. Dezember 2023 (BGBI. 2023 I Nr. 411) gedndert worden ist, wird wie folgt gedndert:

1. Die Inhaltsiibersicht wird wie folgt gedndert:
a) Der Angabe ,,Abschnitt 2 Verwaltungsgesellschaften* wird folgende Angabe vorangestellt:
9 ... [einsetzen: ndchster zum Inkrafttreten freier Bezeichner] Verbot von Verbraucherkrediten®.
b) Nach der Angabe zu § 29 werden folgende Angaben eingefiigt:

,»3 29a  Risikomanagement bei Kreditvergabe durch AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaften; Verord-
nungsermichtigung

§29b Risikomanagement bei Kreditvergabe durch AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaften; Einbe-
halt®.

¢) Nach der Angabe zu § 30 wird folgende Angabe eingefligt:
»$ 30a  Auswahl von Liquiditdtsmanagementinstrumenten; Verordnungserméichtigung®.
d) Die Angabe zu § 35 wird wie folgt gefasst:
»3 35  Meldepflichten von Verwaltungsgesellschaften®.
e) Nach der Angabe zu § 40 werden die folgenden Angaben eingefiigt:
,»3 40a  Bestellung eines Sonderbeauftragten
§ 40b Rechte und Pflichten des Sonderbeauftragten
§40c  Mogliche Aufgaben und Befugnisse des Sonderbeauftragten

N Artikel 1 dieses Gesetzes dient der Umsetzung der Richtlinie (EU) 2024/927 des Europdischen Parlaments und des Rates vom
13. Mirz 2024 zur Anderung der Richtlinien 2011/61/EU und 2009/65/EG im Hinblick auf Ubertragungsvereinbarungen, Liquidititsrisi-
komanagement, die aufsichtliche Berichterstattung, die Erbringung von Verwahr- und Hinterlegungsdienstleistungen und die Kredit-
vergabe durch alternative Investmentfonds (ABI. L, 2024/927, 26.3.2024).
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g)

h)

),

k)
D

a)

b)

d)

§ 40d Haftung des Sonderbeauftragten®.
Die Angabe zu § 46 wird wie folgt gefasst:

,»§ 46 Jahresabschluss und Lagebericht von extern verwalteten Spezial-AlF, fiir die Kredite verge-
ben werden®.

Die Angabe zu § 47 wird wie folgt gefasst:

»3 47  Abschlusspriifung bei extern verwalteten Spezial-AlF, fiir die Kredite vergeben werden; Ver-
ordnungserméachtigung*.

Die Angabe zu § 86 wird wie folgt gefasst:
»3 86 Informationspflichten gegeniiber Aufsichtsbehdrden®.
Die Angabe zu § 98 wird wie folgt gefasst:

»3 98  Riickgabe von Anteilen; quantitative Liquidititsmanagementinstrumente; Verordnungser-
machtigung*.

Nach der Angabe zu § 273 wird folgende Angabe eingefiigt:

»3 273a Kreditvergabe®.

In der Angabe zu § 295b wird das Wort ,,Informationspflichten” durch das Wort ,,Pflichten* ersetzt.
Folgende Angabe wird angefligt:

,.§ ... [einsetzen: nichster zum Inkrafitreten freier Bezeichner] ~ Ubergangsvorschrift zu den §§ 29a
und 30 Absatz 3a*.

§ 1 Absatz 19 wird wie folgt gedndert:

Nach Nummer 15 wird folgende Nummer 15a eingefiigt:

,»15a. Gesellschafterdarlehen ist ein Kredit, den ein AIF einem Unternehmen gewéhrt, an dem er direkt
oder indirekt mindestens 5 Prozent des Kapitals oder der Stimmrechte hélt, und der nicht unab-
héngig von den Kapitalinstrumenten, die der AIF an demselben Unternehmen hilt, an Dritte ver-
kauft werden darf.*

Nach Nummer 16 wird folgende Nummer 16a eingefiigt:

,,16a. Hebelfinanzierter AIF ist ein AIF, dessen Risiko durch die AIF-Verwaltungsgesellschaft, die ihn
verwaltet, entweder durch Kreditaufnahme, durch Wertpapierleihe oder durch in Derivate einge-
bettete Hebelfinanzierungen oder auf andere Weise erhoht wird.*

Nach Nummer 23a wird folgende Nummer 23b eingefligt:

,,23b. Kapital des AIF ist das aggregierte eingebrachte Kapital und das noch nicht eingeforderte, einem
AIF zugesagte Kapital, berechnet auf der Grundlage der Betrdge, die nach Abzug sdmtlicher mit-
telbar oder unmittelbar von den Anlegern getragenen Gebiihren, Entgelte und sonstigen Kosten
fiir Anlagen zur Verfligung stehen.*

Vor Nummer 25 werden die folgenden Nummern ... [einsetzen: néchste frei Nummer] und ... [einset-
zen: nichste freie Nummer] eingefiigt:

... |einsetzen: néichste freie Nummer]. Kreditvergabe oder Vergabe eines Kredits ist die Gewdhrung
eines Kredits

a) direkt durch einen AIF als urspriinglicher Kreditgeber oder

b) indirekt {iber einen Dritten oder eine Zweckgesellschaft, der oder die einen Kredit fiir den
AIF oder in seinem Namen oder fiir eine AIF-Verwaltungsgesellschaft oder in deren Namen
in Bezug auf den AIF vergibt, wenn der AIF oder die AIF-Verwaltungsgesellschaft an der
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e)

Strukturierung des Kredits oder der Festlegung oder Vorabvereinbarung seiner Merkmale
beteiligt ist, bevor der Dritte oder die Zweckgesellschaft ein Kreditrisiko erlangt.

... [einsetzen: néchste freie Nummer]. Kreditvergebender AIF ist ein AIF,

a)
b)

dessen Anlagestrategie hauptsdchlich darin besteht, Kredite zu vergeben, oder

dessen vergebene Kredite einen Nominalwert haben, der mindestens 50 Prozent seines Net-
toinventarwerts ausmacht.*

Nach Nummer 25 wird folgende Nummer 25a eingefiigt:

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

a)

b)

d)

g)

h)

Aussetzung von Ausgaben, Zeichnungen, Riickkdufen und Riicknahmen: Die Aussetzung
von Ausgaben, Zeichnungen, Riickkdufen und Riicknahmen bedeutet, dass den Anlegern die
Zeichnung, der Riickkauf oder die Riickgabe von Anteilen oder Aktien des Investmentver-
mogens voriibergehend untersagt wird.

Riicknahmebeschriankung: Eine Riicknahmebeschrinkung bedeutet eine voriibergehende
und teilweise Beschrinkung des Rechts der Anleger auf Riickgabe ihrer Anteile oder Aktien,
sodass die Anleger nur einen bestimmten Teil ihrer Anteile oder Aktien zuriickgeben kon-
nen.

Verlangerung der Riickgabefristen: Die Verldngerung der Riickgabefrist bedeutet, dass die
Riickgabefrist liber eine dem Investmentvermdgen angemessene Mindestfrist hinaus verlén-
gert wird, die die Anleger den Kapitalverwaltungsgesellschaften vor der Riickgabe ihrer An-
teile oder Aktien einrdumen miissen.

Riickgabegebiihr: Eine Riickgabegebiihr ist eine Gebiihr innerhalb einer vorgegebenen
Bandbreite, die unter Beriicksichtigung der Liquidititskosten von den Anlegern bei der
Riickgabe von Anteilen oder Aktien an den Fonds gezahlt wird und mit der sichergestellt
wird, dass Anleger, die im Investmentvermdgen verbleiben, nicht unangemessen benachtei-
ligt werden.

Swing Pricing: Swing Pricing ist ein im Voraus festgelegter Mechanismus, bei dem der Net-
toinventarwert der Anteile oder Aktien eines Investmentvermogens durch Anwendung eines
Faktors (,,Swing-Faktor*) angepasst wird, der die Liquiditdtskosten beriicksichtigt.

Dual Pricing: Dual Pricing ist ein im Voraus festgelegter Mechanismus, bei dem die Aus-
gabe-, Zeichnungs-, Riickkaufs- und Riicknahmepreise flir die Anteile oder Aktien eines
Investmentvermogens festgelegt werden, indem der Nettoinventarwert pro Anteil um einen
Faktor, der die Liquiditdtskosten abbildet, angepasst wird.

Verwisserungsschutzgebiihr: Die Verwiasserungsschutzgebiihr ist eine Gebiihr, die ein An-
leger bei der Ausgabe, der Zeichnung, dem Riickkauf oder der Riicknahme von Anteilen
oder Aktien an das Investmentvermdgen zahlt, die das Investmentvermogen fiir die aufgrund
des Umfangs dieser Transaktion entstandenen Liquidititskosten entschiadigt und die sicher-
stellt, dass andere Anleger nicht in ungerechtfertigter Weise benachteiligt werden.

Sachauskehr ist die Ubertragung von Vermdgenswerten, die vom oder fiir das Investment-
vermogen gehaltenen werden, an einen Anleger anstelle von Bargeld, um Riickgaben von
Anteilen oder Aktien auszufiihren.

Abspaltung illiquider Anlagen (Side Pockets): Die Abspaltung illiquider Anlage bedeutet,
dass bestimmte Vermogenswerte, deren wirtschaftliche oder rechtliche Merkmale sich er-
heblich verdndert haben oder aufgrund auBlergewdhnlicher Umstéinde unsicher geworden
sind, von den anderen Vermogenswerten des Investmentvermogens getrennt werden.*

f)  Nummer 34a wird aufgehoben.

In Nummer 36 wird die Angabe ,,(EG)* durch die Angabe ,,(EU)* ersetzt.

g)
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h) Nach Nummer 37 wird die folgende Nummer 37a eingefiigt:

,,.37a. Zentralverwahrer ist ein Zentralverwahrer im Sinne von Artikel 2 Absatz 1 Nummer 1 der Ver-
ordnung (EU) Nr. 909/2014 des Européischen Parlaments und des Rates vom 23. Juli 2014 zur
Verbesserung der Wertpapierlieferungen und -abrechnungen in der Europdischen Union und {iber
Zentralverwahrer sowie zur Anderung der Richtlinien 98/26/EG und 2014/65/EU und der Ver-
ordnung (EU) Nr. 236/2012 (ABL L 257 vom 28.8.2014, S. 1; L 349 vom 21.12.2016, S. 5), die
zuletzt durch die Verordnung (EU) 2023/845 (ABI. L, 2023/845, 27.12.2023) gedndert worden
1st.*

3. § 2 wird wie folgt gedndert:
a) Absatz 4 Satz 1 Nummer 4 wird wie folgt gefasst:

4. im Hinblick auf eine Kreditvergabe § 20 Absatz 9 entsprechend, § 26 Absatz 1,2 und 7 Satz 1, §
27 Absatz 1,2 und 5, § 29 Absatz 1, 2, 3 Nummer 4 und Absatz 5, die §§ 29a und 29b, § 30
Absatz 1 bis 4, § 34 Absatz 6 sowie § 286 und®.

b) In Absatz 6 Satz 1 Nummer 1 werden nach der Angabe ,,(ABI. L 115 vom 25.4.2013, S. 1)* ein Komma
und die Worter ,,die zuletzt durch die Verordnung (EU) 2023/2869 (ABL. L, 2023/2869, 20.12.2023)
gedndert worden ist, in der jeweils geltenden Fassung™ eingefiigt.

¢) In Absatz 7 Satz 1 Nummer 1 werden nach der Angabe ,,(ABI. L 115 vom 25.4.2013, S. 18)* ein Komma
und die Worter ,,die zuletzt durch die Verordnung (EU) 2023/2869 (ABI. L, 2023/2869, 20.12.2023)
gedndert worden ist, in der jeweils geltenden Fassung™ eingefiigt.

4. § 5 wird wie folgt gedndert:
a) Absatz 2 wird wie folgt geéndert:
aa) Satz 1 wird wie folgt gefasst:

»Soweit die externe Kapitalverwaltungsgesellschaft die in § 20 Absatz 2 Nummer 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 I Abschnitt C der Richtlinie 2014/65/EU aufgefiihrten In-
strumente erbringt, gelten § 63 Absatz 1 bis 12 Satz 1 und 2 sowie Absatz 14, § 64 Absatz 1 Satz
1 und 2 sowie Absatz 4 bis 8, § 66, § 70 Absatz 1 und 2 Satz 1 sowie Absatz 5 und 7, § 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, § 87 Absatz 1 und 2 sowie § 90 Absatz 1 des Wertpapierhandelsgesetzes entsprechend.*

bb) Folgender Satz 4 wird angefligt:

»atz 1 gilt fiir die in § 20 Absatz 2 Nummer 10 und Absatz 3 Nummer 11 genannten Nebendienst-
leistungen 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 Neben-dienstleistungen beziehen.*

b) In Absatz 8a Satz 1 werden die Worter ,,Gelddarlehen gewéhren durch die Worter ,,Kredite vergeben*
und das Wort ,,.Darlehen‘ durch das Wort ,,Krediten* ersetzt.

5. In § 7 Absatz 1 werden die Worter ,,auf Grundlage von § 5 Absatz Sa und 15, der §§ 6, 14, 15, 16, 19 Absatz
2und 3, §§ 39, 40, 41, 42, 44 Absatz 5 durch die Worter ,,auf der Grundlage von § 5 Absatz 5a und 15, den
§§ 6, 14, 15, 16 und 19 Absatz 2 und 3, § 36 Absatz 5a, den §§ 39, 40, 40a, 41, 42 und 44 Absatz 5 ersetzt.

6. § 7b Absatz 1 wird wie folgt gedndert:

a) In Nummer 1 werden die Worter ,,§ 306b Absatz 4 Satz 1, Absatz 5“ durch die Worter ,,§ 306b Absatz
4 Satz 1* ersetzt.

b) In Nummer 2 Buchstabe ¢ werden nach den Wortern ,,Verordnung (EU) 2015/760% die Worter ,,des
Europdischen Parlaments und des Rates vom 29. April 2015 iiber europiische langfristige Investment-
fonds (ABI. L 123 vom 19.5.2015, S. 98), die zuletzt durch die Verordnung (EU) 2023/2869 (ABI. L,
2023/2869, 20.12.2023) gedndert worden ist, in der jeweils geltenden Fassung™ eingefiigt.
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7. § 9 wird wie folgt gedndert:

a)

b)

Nach Absatz 2 werden folgende Absétze 2a und 2b eingefligt:

»(2a) Informationen der zustindigen Stellen eines anderen Mitgliedstaates der Européischen Union,
eines anderen Vertragsstaates des Abkommens iiber den Europdischen Wirtschaftsraum, der Européi-
schen Wertpapier- und Marktaufsichtsbehorde, der Europdischen Bankenaufsichtsbehorde, der Euro-
pdischen Aufsichtsbehorde fiir das Versicherungswesen und die betriebliche Altersversorgung und des
Européischen Ausschusses fiir Systemrisiken sind als vertraulich zu betrachten, es sei denn:

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

2. die Offenlegung ist fiir ein Gerichtsverfahren erforderlich oder

3. die offengelegten Informationen werden in einer Zusammenfassung oder in einer aggregierten
Form verwendet, bei der die einzelnen Finanzmarktteilnehmer nicht identifiziert werden konnen.

(2b) Absatz 2 Satz 4 und § 8 stehen dem Informationsaustausch zwischen der Bundesanstalt und
Finanzbehorden im Sinne von § 6 Absatz 2 der Abgabenordnung nicht entgegen. Stammen die Infor-
mationen aus einem anderen Mitgliedstaat der Europdischen Union oder einem anderen Vertragsstaat
des Abkommens iiber den Europdischen Wirtschaftsraum, so diirfen sie nur mit ausdriicklicher Zustim-
mung der zustindigen Behorden, die sie offengelegt haben, nach Satz 1 weitergegeben werden.*

Absatz 5 wird wie folgt gefasst:

»(5) Die Bundesanstalt stellt sémtliche Informationen, die sie nach den §§ 21, 22 und 35 erhoben
hat, den zustdndigen Stellen anderer Mitgliedstaaten der Europdischen Union oder der anderen Ver-
tragsstaaten des Abkommens iiber den Europédischen Wirtschaftsraum, der Europdischen Wertpapier-
und Marktaufsichtsbehdrde, der Europédischen Bankenaufsichtsbehdrde, der Europdischen Aufsichtsbe-
horde fiir das Versicherungswesen und die betriebliche Altersversorgung und dem Européischen Aus-
schuss fiir Systemrisiken zur Verfiigung, wenn dies zur Erfiillung ihrer Aufgaben erforderlich ist. Die
Bundesanstalt stellt dem Europidischen System der Zentralbanken die Informationen, die sie nach § 35
erhoben hat, allein fiir statistische Zwecke zur Verfiigung. Die Bundesanstalt unterrichtet unverziiglich
die zustindigen Stellen der direkt betroffenen Mitgliedstaaten der Européischen Union oder der anderen
Vertragsstaaten des Abkommens {iber den Européischen Wirtschaftsraum, falls von einer ihrer Aufsicht
unterliegenden Verwaltungsgesellschaft oder einem von dieser Verwaltungsgesellschaft verwalteten
Investmentvermdgen ein erhebliches Kontrahentenrisiko fiir ein Kreditinstitut, fiir sonstige systemrele-
vante Institute in diesen anderen Mitgliedstaaten oder fiir die Stabilitdt des Finanzsystems in einem
anderen Mitgliedstaat ausgehen konnte.

Absatz 10 wird wie folgt gefasst:

,»(10) Hat die Bundesanstalt hinreichende Anhaltspunkte, dass eine AIF-Verwaltungsgesellschaft,
die nicht ihrer Aufsicht unterliegt, gegen Bestimmungen der Richtlinie 2011/61/EU verstoft, so teilt sie
dies der Europdischen Wertpapier- und Marktaufsichtsbehorde und den zustidndigen Stellen des Her-
kunftsmitgliedstaates und des Aufnahmemitgliedstaates der betreffenden AIF-Verwaltungsgesellschaft
so genau wie moglich mit.*

8. § 11 wird wie folgt gedndert:

a)

Dem Absatz 9 wird folgende Nummer 3 angefiigt:

»3.  Verlangen der Aktivierung oder Deaktivierung des in Anhang V Nummer 1 der Richtlinie
2011/61/EU genannten Liquiditdtsmanagementinstruments durch ausléndische AIF-Verwal-
tungsgesellschaften, welche die von ihnen verwalteten AIF im Geltungsbereich dieses Gesetzes
vertreiben, oder durch EU-AIF-Verwaltungsgesellschaften, die auslédndische AIF verwalten, im
Interesse der Anleger, unter aulergewohnlichen Umstéinden und nach Anhdrung der AIF-Ver-
waltungsgesellschaft, wenn Risiken fiir den Anlegerschutz oder die Finanzstabilitét bestehen, die
bei verniinftiger und ausgewogener Betrachtung eine solche Aktivierung oder Deaktivierung er-
forderlich machen.*



Drucksache 20/13955 - 10— Deutscher Bundestag — 20. Wahlperiode

b)

Die folgenden Absitze 12 bis 18 werden angefligt:

,»(12) Die Bundesanstalt informiert die zustindigen Stellen eines Aufnahmemitgliedstaates unver-
ziiglich iiber alle nach § 35 Absatz 4a und 4b erhaltenen Mitteilungen iiber die Aktivierung oder Deak-
tivierung von Liquiditdtsmanagementinstrumenten.

(13) Die Bundesanstalt kann die zustindigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats einer AIF-
Verwaltungsgesellschaft ersuchen, die in Artikel 46 Absatz 2 Buchstabe j der Richtlinie 2011/61/EU
festgelegten Befugnisse auszuiiben, wobei sie die Griinde fiir das Ersuchen angibt und die Europédische
Wertpapier- und Marktaufsichtsbehérde und, falls potenzielle Risiken fiir die Stabilitét und Integritét
des Finanzsystems bestehen, den Européischen Ausschuss fiir Systemrisiken davon in Kenntnis setzt.

(14) Stimmt die Bundesanstalt einem in Artikel 50 Absatz 5b der Richtlinie 2011/61/EU genann-
ten Antrag nicht zu, so unterrichtet sie die zustdndige Behorde des Aufnahmemitgliedstaats der AIF-
Verwaltungsgesellschaft, die Europdische Wertpapier- und Marktaufsichtsbehérde und, sofern der Eu-
ropdische Ausschuss fiir Systemrisiken nach Artikel 50 Absatz 5b der Richtlinie 2011/61/EU {iber das
Ersuchen unterrichtet wurde, auch diesen unter Angabe der Griinde fiir die Nichtzustimmung.

(15) Befolgt die Bundesanstalt eine Stellungnahme der Européischen Wertpapier- und Marktauf-
sichtsbehdrde nach Artikel 50 Absatz 5d der Richtlinie 2011/61/EU nicht oder beabsichtigt sie nicht,
eine solche Stellungnahme zu befolgen, so unterrichtet sie die Europdische Wertpapier- und Marktauf-
sichtsbehorde und die zustindigen Behdrden des Aufnahmemitgliedstaats der AIF-Verwaltungsgesell-
schaft unter Angabe der Griinde fiir ihre Nichtbefolgung oder ihrer entsprechende Absicht.

(16) Die Bundesanstalt kann in begriindeten Féllen die zustidndigen Behdrden des Herkunftsmit-
gliedstaats eines OGAW ersuchen, unverziiglich die Befugnisse nach Artikel 98 Absatz 2 der Richtlinie
2009/65/EG mit Ausnahme von Buchstabe j desselben Artikels auszuiiben. Die Bundesanstalt kann in
begriindeten Fillen die zustdndigen Behdrden des Herkunftsmitgliedstaats einer AIF-Verwaltungsge-
sellschaft ersuchen, unverziiglich die Befugnisse nach Artikel 46 Absatz 2 der Richtlinie 2011/61/EU
mit Ausnahme von Buchstabe j desselben Absatzes auszuiiben. In den Ersuchen nach Satz 1 und 2 hat
die Bundesanstalt die Griinde fiir ihr Ersuchen so genau wie moglich anzugeben und die Europdische
Wertpapier- und Marktaufsichtsbehdrde und, falls potenzielle Risiken fiir die Stabilitdt und Integritét
des Finanzsystems bestehen, den Europdischen 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 Richtlinie 2011/61/EU an die Bundesan-
stalt gerichtet wurde, unterrichtet diese unverziiglich die zustdndigen Behorden des Aufnahmemitglied-
staats des OGAW oder der AIF-Verwaltungsgesellschaft, die Européische Wertpapier- und Marktauf-
sichtsbehdrde und, falls potenzielle Risiken fiir die Stabilitét und Integritit des Finanzsystems bestehen,
den Européischen Ausschuss fiir Systemrisiken iiber die ausgeiibten Befugnisse und ihre Erkenntnisse.

(18) In dem Fall, dass die Bundesanstalt Informationen nach Artikel 50 Absatz 5g Satz 1 der
Richtlinie 2011/61/EU empfangen hat, ergreift sie geeignete Mallnahmen und unterrichten die Europi-
ische Wertpapier- und Marktaufsichtsbehorde und die zustindigen Behorden, die die Informationen
iibermittelt haben, liber den Ausgang dieser Mafinahmen.*

9. § 12 wird wie folgt gedndert:

a)

Absatz 4 wird wie folgt gedndert:
aa) In Nummer 6 wird der Punkt am Ende durch ein Komma ersetzt.
bb) Nach Nummer 6 wird folgende Nummer 7 eingefligt:

»71. die Aktivierung oder Deaktivierung von Liquidititsmanagementinstrumenten nach Eingang
einer Mitteilung nach § 35 Absatz 4a und 4b.*

cc) Folgender Satz wird angefiigt:
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10.

11.

12.

,Die Bundesanstalt hat die Information nach Satz 1 Nummer 7 gleichzeitig zusétzlich dem Euro-
paischem Ausschuss fiir Systemrisiken zu iibermitteln, wenn die Aktivierung oder die Deaktivie-
rung mit potenziellen Risiken fiir die Stabilitdt und die Integritdt des Finanzsystems verbunden
ist.”

b) Ip Absatz 5 Nummer 2 werden nach dem Wort ,,vertreiben® ein Komma und die Worter ,,und alle
Anderungen der Liste der vorgenannten AIF, die von der AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaft verwaltet
oder vertrieben werden* eingefligt.

c) Absatz 6 wird wie folgt geéndert:
aa) Satz 1 wird wie folgt gedndert:
aaa)  In Nummer 21 wird der Punkt am Ende durch ein Komma ersetzt.
bbb)  Folgende Nummer 22 wird angefiigt:
»22. Anordnungen nach § 98 Absatz 3 Satz 1.*
bb) Folgender Satz wird angefiigt:

,Die Bundesanstalt hat die Informationen nach Satz 1 Nummer 22 gleichzeitig zusétzlich den zu-
standigen Behorden des Aufnahmemitgliedstaats des Investmentvermogens, den zustéindigen Be-
horden des Herkunftsmitgliedstaats der Verwaltungsgesellschaft und, falls potenzielle Risiken fiir
die Stabilitit und Integritét des Finanzsystems bestehen, dem Europdischen Ausschuss fiir Sys-
temrisiken zu tibermitteln.*

§ 13 Absatz 2 wird wie folgt gedndert:
a) Nummer 5 wird aufgehoben.
b) Die Nummern 6 bis 8 werden die Nummern 5 bis 7.

Der Angabe ,,Abschnitt 2 Verwaltungsgesellschaften™ wird folgender § [einsetzen: nidchster zum Inkrafttre-
ten freier Bezeichner] vorangestellt:

»$ ... [einsetzen: ndchster zum Inkrafttreten freier Bezeichner]
Verbot von Verbraucherkrediten

AIF diirfen im Geltungsbereich dieses Gesetzes keine Kredite an Verbraucher im Sinne von § 13 des
Biirgerlichen Gesetzbuchs vergeben und keine Kreditdienstleistungen fiir solche Verbraucher erbringen.*

§ 20 wird wie folgt gedndert:
a) Absatz 2 Satz 1 wird wie folgt gedndert:

aa) In den Nummern 2 und 3 werden jeweils die Worter ,,soweit die Erlaubnis die Dienstleistung nach
Nummer 1 umfasst, gestrichen.

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

,»8. die Vermittlung von Geschéften {iber die Anschaffung und VerduBlerung von Finanzinstru-
menten (Anlagevermittlung),

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

10. jede andere Funktion oder Tatigkeit, die die externe OGAW-Kapitalverwaltungsgesellschaft
in Bezug auf einen OGAW, den sie nach den Vorschriften dieses Gesetzes verwaltet, oder
in Bezug auf Dienstleistungen, die sie nach diesem Satz erbringt, bereits wahrnimmt, sofern
ein potenzieller Interessenkonflikt, der durch die Erbringung dieser Funktion oder Tétigkeit
fiir andere Parteien entsteht, angemessen beigelegt wird.*

b) Absatz 3 Satz 1 wird wie folgt gedndert:
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13.

d)

g)

h)

aa) In den Nummern 3 bis 5 werden jeweils die Worter ,,soweit die Erlaubnis die Dienstleistung nach
Nummer 2 umfasst,“ gestrichen.

bb) 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 Tétigkeit, die die externe AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaft in
Bezug auf einen AIF, den sie nach den Vorschriften dieses Gesetzes verwaltet, oder in Bezug
auf Dienstleistungen, die sie nach diesem Satz erbringt, bereits wahrnimmt, sofern ein po-
tenzieller Interessenkonflikt, der durch die Erbringung dieser Funktion oder Tatigkeit fiir
andere Parteien entsteht, angemessen beigelegt wird.*

Nach Absatz 3 wird folgender Absatz 3a eingefiigt:

»(3a) Externe Kapitalverwaltungsgesellschaften diirfen neben der kollektiven Vermdgensverwal-
tung von Investmentvermogen aulerdem Kryptowerte-Dienstleistungen nach Artikel 60 Absatz 5 der
Verordnung (EU) 2023/1114 des Européischen Parlaments und des Rates vom 31. Mai 2023 iiber
Mirkte fiir 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), die durch die Verordnung (EU) 2023/2869 (ABI. L, 2023/2869, 20.12.2023)
gedndert worden ist, erbringen.*

Dem Absatz 4 wird folgender Satz angefiigt:

~Externe OGAW-Kapitalverwaltungsgesellschaften und externe AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaf-
ten diirfen keine Referenzwerte nach der Verordnung (EU) 2016/1011 verwalten, die in den von ihnen
verwalteten Investmentvermdgen genutzt werden.*

In Absatz 8 werden die Worter ,,Gelddarlehen gewdhren® durch die Worter ,,Kredite vergeben® ersetzt.
Absatz 9 wird wie folgt gefasst:

»(9) AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaften diirfen im Rahmen der kollektiven Vermdgensver-
waltung Kredite vergeben, wenn die Kreditvergabe

1. durch einen Spezial-AlIF 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 Verord-
nung (EU) 2015/760 oder des § 3 Absatz 2 in Verbindung mit § 4 Absatz 7 des Gesetzes iiber
Unternehmensbeteiligungsgesellschaften erlaubt ist.

Die Vergabe eines Kredits liegt nicht vor bei einer der Kreditvergabe nachfolgenden Anderung der
Kreditbedingungen; Absatz 3 Satz 1 Nummer 10 bleibt unberiihrt.“

Absatz 9a wird wie folgt gefasst.

»(9a) AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaften diirfen im Rahmen der kollektiven Vermdgensver-
waltung fiir Entwicklungsforderungsfonds nach § 292a Absatz 2 Biirgschaften, Garantien und sonstige
Gewihrleistungen fiir andere iibernehmen.*

Absatz 10 wird wie folgt gefasst:

,»(10) Externe Kapitalverwaltungsgesellschaften diirfen an ihre Mutter-, Tochter- und Schwesterun-
ternehmen Kredite fiir eigene Rechnung vergeben.*

§ 21 wird wie folgt gedndert:

a)

Absatz 1 wird wie folgt geéndert:
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aa) Nummer 2 wird wie folgt gefasst:

2.

die Angabe der Geschiftsleiter, einschlieBlich

a) einer Beschreibung der Funktion, des Titels und der Position der betreffenden Perso-
nen,

b) einer Beschreibung der Berichtslinien und Zusténdigkeiten der betreffenden Personen
innerhalb und auflerhalb der OGAW-Kapitalverwaltungsgesellschaft,

¢) eines Uberblicks iiber die Zeit, die jede dieser Personen fiir jede Aufgabe aufwendet,*.

bb) Nummer 7 wird durch folgende Nummern 7 und 7a ersetzt:

”7-

die Angabe der offiziellen Bezeichnung und der einschldgigen Rechtstrigerkennung der
OGAW-Kapitalverwaltungsgesellschaft,

7a. einen tragfihigen Geschéftsplan, aus dem die Art der geplanten Geschéfte sowie der organi-

satorische Aufbau, die geplanten internen Kontrollverfahren und Angaben zu den personel-
len und technischen Ressourcen, die fiir die Fiihrung der Geschifte der OGAW-Kapitalver-
waltungsgesellschaft eingesetzt werden, hervorgehen, einschlieBlich Angaben dariiber, wie
die OGAW-Kapitalverwaltungsgesellschaft ihren Pflichten 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 ausfiihrliche Be-
schreibung der geeigneten personellen und technischen Ressourcen, die die OGAW-Kapi-
talverwaltungsgesellschaft zu diesem Zweck einsetzen wird,*.

cc) In Nummer 8 wird der Punkt am Ende durch ein Komma und das Wort ,,und* ersetzt.

dd) Folgende Nummer 9 wird angefiigt:

”9*

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

a) fiir jedes Auslagerungsunternehmen:
aa) die offizielle Bezeichnung und die einschldgige Rechtstragerkennung,
bb) das Land, in dem es anséssig ist,
cc) gegebenenfalls die Aufsichtsbehorde,

b) eine ausfiihrliche Beschreibung der von der OGAW-Kapitalverwaltungsgesellschaft
eingesetzten personellen und technischen Ressourcen fiir:

aa) die Wahrnehmung der tdglichen Aufgaben der Portfolioverwaltung oder des Risi-
komanagements innerhalb der OGAW-Kapitalverwaltungsgesellschaft,

bb) die Uberwachung der iibertragenen Titigkeit,

¢) in Bezug auf jeden OGAW, der von der OGAW-Kapitalverwaltungsgesellschaft ver-
waltet wird oder den sie zu verwalten beabsichtigt:

aa) eine kurze Beschreibung der iibertragenen Portfolioverwaltungsfunktion, ein-
schlieBlich der Frage, ob es sich bei einer solchen Ubertragung um eine anteilige
oder eine vollstindige Ubertragung handelt,

bb) eine kurze Beschreibung der ubertragenen Risikomanagementfunktion, ein-
schlieBlich der Frage, ob es sich bei einer solchen Ubertragung um eine anteilige
oder vollstdndige Ubertragung handelt,

d) eine Beschreibung der Mafinahmen im Rahmen der Sorgfaltspflichten, die die OGAW-
Kapitalverwaltungsgesellschaft zur Uberwachung der iibertragenen Tétigkeit in regel-
maifBigen Abstinden durchfiihren muss.*
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b)

Dem Absatz 2 werden die folgenden Sitze angefiigt:

,»Als vollstdndig im Sinne des Satzes 1 gilt ein Antrag, wenn die OGAW-Kapitalverwaltungsgesell-
schaft mindestens die in Absatz 1 Nummer 1 bis 5, 7 und 7a genannten Angaben und Unterlagen ge-
macht oder eingereicht hat. Die OGAW-Kapitalverwaltungsgesellschaft kann mit der Verwaltung von
OGAW beginnen, sobald die Erlaubnis erteilt ist, frithestens 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)

b)

¢)

d)

Nummer 2 wird wie folgt gefasst:

»2. die Angabe der Geschiftsleiter, insbesondere die Angabe in Bezug auf die in Anhang I der Richt-
linie 2011/61/EU genannten Funktionen, einschlielich

a) einer Beschreibung der Funktion, des Titels und der Position der betreffenden Personen,

b) einer Beschreibung der Berichtslinien und Zusténdigkeiten der betreffenden Personen inner-
halb und auBlerhalb der AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaft,

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

d) einer Beschreibung der personellen und technischen Ressourcen, die die Aktivitdten der be-
treffenden Personen unterstiitzen,*.

Nummer 7 wird durch folgende Nummern 7 und 7a ersetzt:

7. die Angabe der offiziellen Bezeichnung und der einschldgigen Rechtstrigerkennung der AIF-
Kapitalverwaltungsgesellschaft,

7a. einen Geschéftsplan, der neben der Organisationsstruktur der AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaft
auch Angaben dariiber enthdlt, wie die AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaft ihren Pflichten nach
diesem Gesetz sowie ihren Pflichten nach Artikel 3 Absatz 1, Artikel 6 Absatz 1 Buchstabe a und
Artikel 13 der Verordnung (EU) 2019/2088 nachkommen will, sowie eine detaillierte Beschrei-
bung der angemessenen personellen und technischen Ressourcen, die die AIF-Kapitalverwal-
tungsgesellschaft zu diesem Zweck einsetzen wird,".

In Nummer 8 werden nach dem Wort ,,Vergiitungspraxis* die Worter ,,der AIF-Kapitalverwaltungsge-
sellschaft™ eingefligt.

Nummer 9 wird wie folgt gefasst:

9. Angaben iiber Auslagerungen und Unterauslagerungen nach § 36 mit zumindest folgenden Infor-
mationen:

a) fiir jedes Auslagerungsunternehmen:
aa) die offizielle Bezeichnung und die einschldgige Rechtstrigerkennung,
bb) das Land, in dem es anséssig ist,
cc) gegebenenfalls die Aufsichtsbehorde,

b) eine ausfiihrliche Beschreibung der von der AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaft eingesetz-
ten personellen und technischen Ressourcen fiir:

aa) die Wahrnehmung der tdglichen Aufgaben der Portfolioverwaltung oder des Risikoma-
nagements innerhalb der AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaft,

bb) die Uberwachung der iibertragenen Titigkeit,

c) in Bezug auf jeden AIF, der von der AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaft verwaltet wird
oder den sie zu verwalten beabsichtigt:
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15.

16.

17.

18.

aa) eine kurze Beschreibung der ibertragenen Aufgaben der Portfolioverwaltung, ein-
schlieBlich der Frage, ob es sich bei einer solchen Ubertragung um eine anteilige oder
eine vollstindige Ubertragung handelt,

bb) eine kurze Beschreibung der iibertragenen Risikomanagementfunktion, einschlieflich
der Frage, ob es sich bei einer solchen Ubertragung um eine anteilige oder vollstindige
Ubertragung handelt,

d) eine Beschreibung der MaBinahmen im Rahmen der Sorgfaltspflichten, die die AIF-Kapital-
verwaltungsgesellschaft zur Uberwachung der iibertragenen Tatigkeit in regelméBigen Ab-
stinden durchfithren muss, .

Nach § 23 Nummer 2 wird folgende Nummer 2a eingefiigt:
»2a. Tatsachen vorliegen, aus denen sich ergibt, dass die zwei Geschéftsleiter

a) nicht auf Vollzeitbasis bei dieser Kapitalverwaltungsgesellschaft beschéftigt oder nicht leitende
Mitglieder oder Mitglieder des Leitungsorgans dieser Kapitalverwaltungsgesellschaft sind, die
auf Vollzeitbasis die Geschifte der Kapitalverwaltungsgesellschaft fiihren, und

b) ihren Wohnsitz nicht in der Europdischen Union haben;".
Nach § 27 Absatz 4 wird folgender Absatz 4a eingefiigt:

»(4a) Verwaltet eine Kapitalverwaltungsgesellschaft ein Investmentvermdgen auf Initiative eines Drit-
ten oder beabsichtigt dies, so

1. legteine AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaft der Bundesanstalt ausfiihrliche Erlduterungen und Belege
unter Berticksichtigung etwaiger Interessenkonflikte fiir die Einhaltung der Vorgaben der Absitze 1 bis
4 vor,

2. legt eine OGAW-Kapitalverwaltungsgesellschaft der Bundesanstalt ausfiihrliche Erlduterungen und
Belege unter Beriicksichtigung etwaiger Interessenkonflikte fiir die Einhaltung der Vorgaben der Ab-
sdtze 1 und 2 vor.

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft legt insbesondere dar, welche angemessenen Schritte sie unternommen
hat, um Interessenkonflikte zu verhindern, die sich aus der Beziechung zu dem Dritten ergeben, oder, falls
sich diese Konflikte nicht verhindern lassen, wie er diese Interessenkonflikte ermittelt, handhabt, iiberwacht
und gegebenenfalls offenlegt, damit sie die Interessen des Investmentvermogens und seiner Anleger nicht
beeintrachtigen. Die Sitze 1 und 2 gelten auch fiir Félle, in denen das Investmentvermdgen den Namen eines
als Initiators auftretenden Dritten verwendet oder in denen eine Kapitalverwaltungsgesellschaft einen als
Initiator auftretenden Dritten als Auslagerungsunternehmen nach § 36 Absatz 1 bestellt.*

§ 29 wird wie folgt geéndert:

a) Absatz 3 wird wie folgt gedndert:
aa) In Nummer 3 wird der Punkt am Ende durch ein Semikolon ersetzt.
bb) Folgende Nummer 4 wird angefiigt:

4. Ist sie eine AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaften, so sorgt sie bei der Kreditvergabe fiir
wirksame Strategien, Verfahren und Prozesse fiir die Vergabe.*

b) Absatz 5a wird wie folgt gefasst:
»(5a) (weggefallen)™.
Nach § 29 werden die folgenden §§ 29a und 29b eingefiigt:
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»$ 29a

Risikomanagement bei Kreditvergabe durch AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaften; Verordnungserméchti-
gung

(1) Fir die Zwecke von § 29 Absatz 3 Nummer 4 setzen AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaften, die
AITF verwalten, die Kredite vergeben, ebenfalls wirksame Strategien, Verfahren und Prozesse fiir die Bewer-
tung des Kreditrisikos sowie die Verwaltung und Uberwachung ihres Kreditportfolios um, halten diese Stra-
tegien, Verfahren und Prozesse auf dem neuesten Stand, stellen sicher, dass sie wirksam bleiben, und iiber-
priifen sie regelméBig, mindestens jedoch einmal pro Jahr. Satz 1 gilt auch, wenn AIF iiber Dritte Kreditri-
siken erlangen.

(2) Die in Absatz 1 und in § 29 Absatz 3 Nummer 4 genannten Anforderungen gelten nicht fiir die
Gewihrung von Gesellschafterdarlehen, wenn der Nominalwert dieser Darlehen insgesamt 150 Prozent des
Kapitals des AIF nicht iibersteigt, § 26 Absatz 2 Nummer 2 bleibt unberiihrt.

(3) Eine AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaft stellt sicher, dass in Fillen, in denen ein von ihr verwal-
teter AIF Kredite vergibt, der Nominalwert der von diesem AIF an einen einzelnen Kreditnehmer vergebenen
Kredite insgesamt 20 Prozent des Kapitals des AIF nicht iibersteigt, 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 des Europii-
schen Parlaments und des Rates vom 25. November 2009 betreffend die Aufnahme und Ausiibung der
Versicherungs- und der Riickversicherungstitigkeit (Solvabilitdt I1I) (ABL L 335 vom 17.12.2009, S.
1), die zuletzt durch die Richtlinie (EU) 2023/2864 (ABI. L, 2023/2864, 20.12.2023) gedndert worden
ist,

2. einen AIF oder

3. einen OGAW.

Die in Satz 1 genannte Beschriankung gilt unbeschadet der Schwellenwerte, Beschrankungen und Bedingun-
gen 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 AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaft anzulegenden Vermogenswerte Rechnung tragen
muss,

2. gilt nicht mehr, sobald die AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaft mit der VerduBerung der Vermogens-
werte des AIF beginnt, um die Anteile seiner Anleger als Teil der Auflosung des AIF zuriicknehmen
zu konnen,

3. wird voriibergehend 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 AIF
gebiihrend Rechnung zu tragen ist, und darf in keinem Fall ldnger als zwolf Monate dauern.

Unter aullergewdhnlichen Umstdnden kann die Bundesanstalt eine hdchstens 12-monatige Verschiebung des
Anwendungszeitpunkts nach Satz 1 Nummer 1 genehmigen, wenn die AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaft
einen ausreichend begriindeten Anlageplan vorlegt.

(5) Eine AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaft stellt sicher, dass das Leverage eines von ihr verwalteten
kreditvergebenden AIF den folgenden Wert nicht tibersteigt:

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

2. 300 Prozent, wenn es sich um einen geschlossenen AIF handelt.
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Das Leverage des kreditvergebenden AIF wird ausgedriickt als das Verhéltnis zwischen dem Risiko dieses
AIF, berechnet nach der Commitment-Methode, die in den nach Artikel 4 Absatz 3 der Richtlinie
2011/61/EU angenommenen delegierten Rechtsakten festgelegt ist, und seinem Nettoinventarwert. Kredit-
vereinbarungen, die vollstdndig durch vertragliche Kapitalverpflichtungen von Anlegern des kreditverge-
benden AIF abgedeckt sind, gelten fiir die Berechnung des in Satz 2 genannten Verhéltnisses nicht als Risiko.
Unbeschadet derin § 215 Absatz 2, § 263 Absatz 2 und § 274 genannten Befugnisse der Bundesanstalt gelten
die Anforderungen nach Satz 1 nicht fiir einen kreditvergebenden AIF, dessen Kreditvergabe ausschlieBlich
in der Gewdhrung von Gesellschafterdarlehen besteht, sofern der Nominalwert dieser Darlehen insgesamt
150 Prozent des Kapitals dieses AIF nicht {ibersteigt.

(6) VerstoBt ein kreditvergebender AIF gegen die in Absatz 4 festgelegten Anforderungen und liegt
der VerstoB3 auBerhalb der Kontrolle der AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaft, die ihn verwaltet, so hat die
AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaft innerhalb einer angemessenen Frist die erforderlichen Maflnahmen zu
treffen, um die Situation zu korrigieren, wobei sie den Interessen der Anleger des kreditvergebenden AIF
gebiihrend Rechnung zu tragen hat.

(7) Die AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaft stellt sicher, dass ein AIF, den sie verwaltet, keine Kre-
dite an folgende Kreditnehmer vergibt:

1. die AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaft oder deren Personal,

2. die Verwahrstelle des AIF oder die Unternehmen, denen die Verwahrstelle nach Artikel 21 der Richt-
linie 2011/61/EU Funktionen in Bezug auf den AIF {ibertragen hat,

3. ein Unternehmen, dem die AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaft nach § 36 Funktionen {ibertragen hat,
oder das Personal dieses Unternechmens,

4. ein Unternehmen innerhalb derselben Gruppe im Sinne von Artikel 2 Nummer 11 der Richtlinie
2013/34/EU des Europdischen Parlaments und des Rates vom 26. Juni 2013 iiber den Jahresabschluss,
den konsolidierten Abschluss und damit verbundene Berichte von Unternehmen bestimmter Rechtsfor-
men und zur Anderung der Richtlinie 2006/43/EG des Européischen Parlaments und des Rates und zur
Authebung 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) 2024/1306 (ABI. L, 2024/1306, 8.5.2024) geéndert worden
ist, wie der AIFM, es sei denn, es handelt sich um ein Finanzunternehmen, das ausschlieBlich Kredit-
nehmer finanziert, die nicht in den Nummer 1 bis 3 genannt sind.

(8) Vergibt ein AIF Kredite, so werden die Erlose aus den Krediten abziiglich etwaiger zuldssiger
Verwaltungsgebiihren diesem AIF in voller Hohe zugerechnet. Alle Kosten und Ausgaben im Zusammen-
hang mit der Verwaltung des Kredits sind nach § 165 Absatz 3 Nummer 3 oder § 307 Absatz 1 Satz 2
Nummer 13 anzugeben.

(9) Die Anlagestrategie eines AIF darf weder ganz noch teilweise darin bestehen, Kredite zu dem
alleinigen Zweck zu vergeben, diese Kredite oder Risiken aus der Kreditvergabe auf Dritte zu {ibertragen.

(10) Das Bundesministerium der Finanzen wird erméchtigt, durch Rechtsverordnung, die nicht der Zu-
stimmung des Bundesrates bedarf, ndhere Bestimmungen fiir Kapitalverwaltungsgesellschaften, die AIF ver-
walten, die Kredite vergeben, zu den Risikomanagementsystemen und -verfahren zu erlassen. Das Bundes-
ministerium der Finanzen kann die Erméchtigung durch Rechtsverordnung auf die Bundesanstalt {ibertragen.

§ 29b
Risikomanagement bei Kreditvergabe durch AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaften; Einbehalt

(1) Eine AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaft stellt sicher, dass ein von ihr verwalteter AIF 5 Prozent
des Nominalwerts jedes Kredits, der vom AIF vergeben und anschlieBend auf Dritte {ibertragen worden ist,
einbehilt. Dieser Prozentsatz jedes Kredits wird wie folgt einbehalten:

1. bis zur Filligkeit bei Krediten mit einer Laufzeit von bis zu acht Jahren oder bei Krediten, die Verbrau-
chern gewéhrt werden, unabhéngig von ihrer Laufzeit; und
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20.

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

1. die AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaft mit der VerduBerung der Vermogenswerte des AIF beginnt,
um als Teil der Auflosung des AIF Anteile zuriicknehmen zu kénnen,

2. der Verkauf fiir die Einhaltung der nach Artikel 215 des Vertrags {liber die Arbeitsweise der Européi-
schen Union (ABI. C 202 vom 7.6.2016, S. 1) erlassenen restriktiven MaBnahmen oder der Produktan-
forderungen erforderlich ist,

3. der Verkauf des Kredits erforderlich ist, damit die AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaft die Anlagestra-
tegie 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 verbundenen Risikos zuriickzu-
fithren ist, die die AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaft im Rahmen ihrer Verfahren zur Erfiillung der
Sorgfaltspflicht nach § 29 Absatz 3 Nummer 1 und zur Wahrnehmung des Risikomanagements nach §
29 Absatz 3 Nummer 2 bis 4 sowie Absatz 1 dieses Paragraphen festgestellt hat, und der Kaufer beim
Kauf des Kredits iiber diese Verschlechterung informiert wird.

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

Nach § 30 Absatz 3 wird folgender Absatz 3a eingefiigt:

»(3a) Eine AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaft stellt sicher, dass von ihr verwaltete kreditvergebende
AIF geschlossene Fonds sind. Abweichend von Satz 1 kann ein kreditvergebender AIF ein offener Fonds
sein, sofern die AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaft, die ihn verwaltet, gegeniiber der Bundesanstalt nach-
weisen kann, dass das Liquidititsrisikomanagementsystem des AIF mit der Anlagestrategie und der Riick-
nahmepolitik der AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaft vereinbar ist. Die in Satz 1 genannte Anforderung gilt
unbeschadet der Schwellenwerte, Beschrinkungen und Bedingungen nach der Verordnung (EU) Nr.
345/2013, der Verordnung (EU) Nr. 346/2013 und der Verordnung (EU) 2015/760.

Nach § 30 wird folgender § 30a eingefiigt:

»$ 30a
Auswahl von Liquiditditsmanagementinstrumenten; Verordnungserméachtigung

(1) Eine Kapitalverwaltungsgesellschaft hat fiir jedes von ihr verwaltete offene Investmentvermdgen
mindestens zwei geeignete Liquiditdtsmanagementinstrumente auszuwéhlen. Fiir OGAW muss die Auswahl
aus der Liste in Anhang IIA Nummer 2 bis 8 der Richtlinie 2009/65/EG und fiir AIF muss die Auswahl aus
der Liste in Anhang V Nummer 2 bis 8 der Richtlinie 2011/61/EU erfolgen. Fiir OGAW darf sich die Aus-
wahl nicht ausschlieBlich auf die Instrumente der Nummern 5 und 6 in Anhang IIA der Richtlinie
2009/65/EG beschranken. Fiir AIF darf sich die Auswahl nicht ausschlieBlich auf die Instrumente der Num-
mern 5 und 6 in Anhang V der Richtlinie 2011/61/EU beschrianken.

(2) Eine Kapitalverwaltungsgesellschaft hat vor der Auswahl nach Absatz 1 die Eignung im Hinblick
auf die verfolgte Anlagestrategie, das Liquiditétsprofil und die Riicknahmepolitik des Investmentvermogens
zu bewerten. Die Kapitalverwaltungsgesellschaft hat detaillierte Strategien und Verfahren fiir die Aktivie-
rung und die Deaktivierung der ausgewihlten Liquiditdtsmanagementinstrumente und operative und admi-
nistrative Vorkehrungen fiir den Einsatz solcher Instrumente umzusetzen. Die Kapitalverwaltungsgesell-
schaft hat die nach Absatz 1 ausgewdhlten Liquiditdtsmanagementinstrumente in die Anlagebedingungen
oder die Satzung des Investmentvermogens aufzunehmen, sofern es sich um Liquidititsmanagementinstru-
mente aus der Liste in Anhang IIA Nummern 2 bis 8 der Richtlinie 2009/65/EG oder aus der Liste in Anhang
V Nummern 2 bis 8 der Richtlinie 2011/61/EU handelt.

(3) Abweichend von Absatz 1 kann eine Kapitalverwaltungsgesellschaft beschlieBen, fiir Geldmarkt-
fonds im Sinne der Verordnung (EU) 2017/1131 nur ein geeignetes Liquidititsmanagementinstrument aus
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22.

der Liste in Anhang IIA Nummern 2 bis 8 der Richtlinie 2009/65/EG oder aus der Liste in Anhang V Num-
mern 2 bis 8 der Richtlinie 2011/61/EU auszuwihlen.

(4) Das Bundesministerium der Finanzen wird erméachtigt, durch Rechtsverordnung, die nicht der Zu-
stimmung des Bundesrates bedarf, fiir Kapitalverwaltungsgesellschaften in Bezug auf die Auswahl und den
Einsatz von Liquiditdtsmanagementinstrumenten zusétzliche Bestimmungen zu erlassen. Das Bundesminis-
terium der Finanzen kann die Erméachtigung durch Rechtsverordnung auf die Bundesanstalt tibertragen.*

In § 34 Absatz 6 werden die Worter ,,Gelddarlehen gewahren® durch die Worter ,,Kredite vergeben™ ersetzt.
§ 35 wird wie folgt gedndert:
a) Die Uberschrift wird wie folgt gefasst:

»$ 35
Meldepflichten von Verwaltungsgesellschaften®.
b) Die Absitze 1 und 2 werden wie folgt gefasst:

»(1) Eine Kapitalverwaltungsgesellschaft unterrichtet die Bundesanstalt regelmifig iiber die
Mirkte und Instrumente, auf beziechungsweise mit denen sie fiir Rechnung der von ihr verwalteten In-
vestmentvermogen handelt. Sie legt in Bezug auf jedes von ihr verwaltete Investmentvermdgen Infor-
mationen zu den Instrumenten, mit denen sie handelt, zu den Mérkten, in denen sie Mitglied ist oder
auf denen sie am Handel aktiv teilnimmt, sowie zu den Risiken und Vermdgenswerten jedes von ihr
verwalteten Investmentvermogens vor. Diese Angaben umfassen die Kennungen, die erforderlich sind,
um die bereitgestellten Daten iiber Vermdgenswerte, Investmentvermdgen und Verwaltungsgesell-
schaften eindeutig identifizieren und mit anderen aufsichtlichen oder 6ffentlich zuginglichen Daten-
quellen verkniipfen zu kénnen.

(2) Die Kapitalverwaltungsgesellschaft legt der Bundesanstalt fiir jedes von ihr verwaltete inlén-
dische Investmentvermdgen und EU-Investmentvermdgen sowie fiir jedes Investmentvermdgen, das
von ihr in einem Mitgliedstaat der Européischen Union oder einem anderen Vertragsstaat des Abkom-
mens liber den Européischen Wirtschaftsraum vertrieben wird, die folgenden Informationen vor:

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

2. die Auswahl der Liquiditdtsmanagementinstrumente nach § 30a Absatz 1 und 3 sowie Informati-
onen iiber die detaillierten Strategien und Verfahren fiir die Aktivierung und Deaktivierung nach
§ 30a Absatz 2 Satz 2, sowie fiir OGAW jegliche weiteren Vorkehrungen zum Liquiditdtsmanage-
ment;

3. das aktuelle Risikoprofil des Investmentvermdgens, einschlielich des Marktrisikos, des Liquidi-
tétsrisikos, des Kontrahentenrisikos sowie sonstiger Risiken, einschlieBlich des operationellen Ri-
sikos und des Gesamtbetrags des vom Investmentvermdgen eingesetzten Leverage;

4. die folgenden Informationen iiber Auslagerungsvereinbarungen in Bezug auf Funktionen der Port-
folioverwaltung oder des Risikomanagements:

a) folgende Angaben zum Auslagerungsunternehmen:
aa) die Angabe der Firma, des Geschiftssitzes oder des Sitzes der Zweigniederlassung,
bb) die Angabe, ob es enge Verbindungen zur Kapitalverwaltungsgesellschaft hat,

cc) die Angabe, ob es ein fiir die Zwecke der Vermogensverwaltung zugelassene oder be-
aufsichtigte Unternehmen ist, gegebenenfalls Angaben zu seiner Aufsichtsbehorde,

dd) seine Rechtstrigerkennung, die erforderlich ist, um die bereitgestellten Informationen
mit anderen aufsichtlichen oder 6ffentlich zugédnglichen Datenquellen zu verkniipfen,
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d)

b) die Zahl der Mitarbeiter in Vollzeitdquivalenten, die die Kapitalverwaltungsgesellschaft fiir
die laufenden Portfolioverwaltungs- oder Risikomanagementaufgaben selbst einsetzt,

c) eine Liste und die Beschreibung der Tatigkeiten, die im Zusammenhang mit der Portfoliover-
waltung und dem Risikomanagement ausgelagert werden,

d) im Falle der Auslagerung der Portfolioverwaltung den Betrag und den prozentualen Anteil
der Vermogenswerte des Investmentvermdgens, die der Auslagerungsvereinbarung in Bezug
auf die Portfolioverwaltung unterliegen,

e) die Zahl der Mitarbeiter in Vollzeitdquivalenten, die die Kapitalverwaltungsgesellschaft zur
Uberwachung der Auslagerungsvereinbarung einsetzt,

f)  die Anzahl und die Daten der regelmiBigen Uberpriifungen im Rahmen der Sorgfaltspflichten
(Due Diligence), die die Kapitalverwaltungsgesellschaft zur Uberwachung der iibertragenen
Tétigkeit durchfiihrt, eine Liste der ermittelten Probleme und gegebenenfalls der zur Behe-
bung dieser Probleme ergriffenen Maflnahmen sowie den Zeitpunkt, bis zu dem diese Mal3-
nahmen umgesetzt werden miissen,

g) im Fall einer Unterauslagerungsvereinbarung die nach den Nummern 1, 3 und 4 erforderli-
chen Informationen iiber das Unterauslagerungsunternehmen und die Tétigkeiten im Zusam-
menhang mit der Portfolioverwaltung und dem Risikomanagement, die weiterausgelagert
werden,

h) das Datum des Beginns und des Endes der Vertragslaufzeit der Auslagerungs- und Unteraus-
lagerungsvereinbarung;

die Ergebnisse der nach § 29 Absatz 3 Nummer 2 und § 30 Absatz 2 durchgefiihrten Stresstests
und

die Liste der Mitgliedstaaten, in denen die Anteile des Investmentvermdgens von der Kapitalver-
waltungsgesellschaft oder von einer Vertriebsstelle, die im Namen dieser Kapitalverwaltungsge-
sellschaft handelt, tatsdchlich vertrieben werden.*

Nach Absatz 4 werden die folgenden Absétze 4a und 4b eingefligt:

»(4a) Die Kapitalverwaltungsgesellschaft informiert die Bundesanstalt unverziiglich tiber

die Aktivierung oder Deaktivierung des in der Liste in Anhang IIA Nummer 1 der Richtlinie
2009/65/EG genannten Liquiditdtsmanagementinstruments fiir einen inlindischen OGAW oder
des in der Liste in Anhang V Nummer 1 der Richtlinie 2011/61/EU genannten Liquiditdtsmanage-
mentinstruments;

die Aktivierung oder Deaktivierung eines der in der Liste in Anhang IIA Nummern 2 bis 8 der
Richtlinie 2009/65/EG genannten Liquidititsmanagementinstrumente fiir einen inlédndischen
OGAW oder der in der Liste in Anhang V Nummern 2 bis 8 der Richtlinie 2011/61/EU genannten
Liquiditdtsmanagementinstrumente, wenn dies nicht dem normalen Geschéftsverlauf nach den
Anlagebedingungen, nach der Satzung oder nach dem Gesellschaftsvertrag des Investmentverma-
gens entspricht.

(4b) Die Kapitalverwaltungsgesellschaft informiert die Bundesanstalt innerhalb eines angemesse-

nen Zeitraums vor der Aktivierung oder Deaktivierung der Abspaltung illiquider Anlagen nach § 98
Absatz 5.

Absatz 5 Satz 1 wird wie folgt gefasst:

,,Die Bundesanstalt kann fiir Kapitalverwaltungsgesellschaften regelmifBig oder ad hoc zusitzliche Mel-
depflichten festlegen,

sofern dies fiir die wirksame Uberwachung von Systemrisiken erforderlich ist oder

die Européische Wertpapier- und Marktaufsichtsbehdrde nach Anhérung des Europdischen Aus-
schusses fiir Systemrisiken die Bundesanstalt ersucht, solche zusétzlichen Meldepflichten
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e)

aufzuerlegen, soweit dies zur Sicherung der Stabilitdt und Integritit des Finanzsystems oder zur
Forderung eines langfristigen nachhaltigen Wachstums erforderlich ist.*

In Absatz 9 wird das Wort ,,AIF-Verwaltungsgesellschaften* durch das Wort ,, Kapitalverwaltungsge-
sellschaften® ersetzt.

23. § 36 wird wie folgt gedndert:

24.

a)

b)

e)

Absatz 1 Satz 1 wird wie folgt geéndert:

aa) Im Satzteil vor Nummer 1 werden nach dem Wort ,,Aufgaben® die Worter ,,nach § 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 eingefiigt.

bb) In Nummer 2 werden nach dem Wort ,,Aufgaben die Worter ,,und Dienst- und Nebendienstleis-
tungen® eingefligt.

cc) Nummer 6 wird wie folgt gedndert:

aaa) In Buchstabe a werden nach dem Wort ,,Aufgaben® die Worter ,,und Dienst- und Neben-
dienstleistungen* eingefiigt.

bbb)  In Buchstabe b werden nach dem Wort ,,Aufgaben‘ die Worter ,,und Dienst- und Neben-
dienstleistungen® und wird nach dem Wort ,,wahrzunehmen* ein Komma eingefiigt.

dd) In Nummer 7 werden nach dem Wort ,,Aufgaben® die Worter ,,und Dienst- und Nebendienstleis-
tungen® eingefiigt und die Worter ,,liberwachen; sie* durch die Worter ,,iiberwachen und sicher-
zustellen, dass die Wahrnehmung der iibertragenen Aufgaben und die Erbringung der tibertragenen
Dienst- und Nebendienstleistungen unabhéngig vom aufsichtsrechtlichen Status und Standort des
Auslagerungs- oder Unterauslagerungsunternehmens im Fall von OGAW-Kapitalverwaltungsge-
sellschaften der Richtlinie 2009/65/EG und im Fall von AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaften der
Richtlinie 2011/61/EU entsprechen; die Kapitalverwaltungsgesellschaft® ersetzt.

Nach Absatz 1 wird folgender Absatz 1a eingefiigt:

»(1a) Ungeachtet von Vertriebsvereinbarungen zwischen einer Kapitalverwaltungsgesellschaft und
einer Vertriebsstelle gilt dieser Paragraph nicht in Féllen, in denen

1. diein Anhang II Spiegelstrich 3 der Richtlinie 2009/65/EG oder in Anhang I 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 Investmentvermdgen im Einklang mit der Richtlinie 2014/65/EU oder {iber Versicherungsan-
lageprodukte nach der Richtlinie (EU) 2016/97 des Européischen Parlaments und des Rates vom
20. Januar 2016 tiber Versicherungsvertrieb (ABI. L 26 vom 2.2.2016, S. 19), die zuletzt durch die
Delegierte Verordnung (EU) 2024/896 (ABI. L, 2024/896, 20.3.2024) gedndert worden ist, ver-
trieben werden.*

In Absatz 5 werden nach dem Wort ,,Aufgaben® die Worter ,,und Dienst- und Nebendienstleistungen
nach Absatz 1 Satz 1* und nach dem Wort ,,Verwaltungsgesellschaft” die Worter ,,oder als Erbringer
der in Absatz 1 Satz 1 genannten Dienst- und Nebendienstleistungen® eingefiigt.

In Absatz 6 Satz 1 im Satzteil vor Nummer 1 und Absatz 9 werden jeweils nach dem Wort ,,Aufgaben*
die Worter ,,und Dienst- und Nebendienstleistungen nach Absatz 1 Satz 1 eingefligt.

In Absatz 11 Satz 1 Nummer 1 werden die Worter ,,diesem Gesetz*“ durch die Worter ,,Absatz 2, 3a und
6 Satz 1 Nummer 2 ersetzt.

§ 38 Absatz 3 Satz 2 Nummer 6 wird wie folgt gefasst:

”6-

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

25. Dem § 39 wird folgender Absatz 5 angefiigt:
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26.

27.

»(5) Mitdem Erloschen der Erlaubnis beziehungsweise der Authebung der Erlaubnis erlischt das Recht
der Kapitalverwaltungsgesellschaft, ein Investmentvermogen zu verwalten.*

§ 40 wird wie folgt gedndert:
a) Absatz 2 wird wie folgt gefasst:
»(2) (weggefallen)“.

b) In Absatz 2a Satz 1 Nummer 33 werden die Worter ,,des Europdischen Parlaments und des Rates vom
23. Juli 2014 zur Verbesserung der Wertpapierlieferungen und -abrechnungen in der Europiischen
Union und iiber 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) geéndert worden ist,"
gestrichen.

Nach § 40 werden die folgenden §§ 40a bis 40d eingefiigt:

»$ 40a
Bestellung eines Sonderbeauftragten

(1) Die Bundesanstalt kann aus besonderem Anlass einen Sonderbeauftragten bestellen und diesen mit
der Wahrnehmung von Aufgaben bei einer Kapitalverwaltungsgesellschaft betrauen. Sie libertragt ihm die
hierfiir erforderlichen Befugnisse.

(2) Der Sonderbeauftragte muss unabhéngig, zuverlédssig und zur ordnungsgemifien Wahrnehmung
der ihm tlibertragenen Aufgaben im Sinne einer nachhaltigen Geschéftspolitik der Kapitalverwaltungsgesell-
schaft und der Wahrung der Finanzmarktstabilitit geeignet sein; soweit der Sonderbeauftragte Aufgaben
eines Geschéftsleiters oder eines Aufsichtsorganmitglieds {ibernimmt, muss er Gewéhr fiir die erforderliche
fachliche Eignung bieten.

(3) Soweit dem Sonderbeauftragten nicht die Wahrnehmung der Befugnisse eines Geschéftsleiters
oder eines Aufsichtsorganmitglieds iibertragen wird, kann auch eine juristische Person bestellt werden. Bei
der Auswahl einer Wirtschaftspriifungsgesellschaft oder einer Buchpriifungsgesellschaft als Sonderbeauf-
tragter darf die Bundesanstalt ohne Priifung davon ausgehen, dass die Wirtschaftspriifungsgesellschaft oder
die Buchpriifungsgesellschaft nur Personal einsetzt, das zuverldssig und zur ordnungsgeméfien Wahrneh-
mung der libertragenen Aufgaben geeignet ist.

§ 40b
Rechte und Pflichten des Sonderbeauftragten
(1) Der Sonderbeauftragte ist im Rahmen seiner Aufgaben berechtigt,

1. von den Aufsichtsorganmitgliedern, Geschéftsleitern und den Beschéftigten der Kapitalverwaltungsge-
sellschaft Auskiinfte und die Vorlage von Unterlagen zu verlangen,

2. anallen Sitzungen und Versammlungen der Aufsichtsorgane und sonstiger Gremien der Kapitalverwal-
tungsgesellschaft in beratender Funktion teilzunehmen,

3. die Geschiftsrdume der Kapitalverwaltungsgesellschaft zu betreten,
4. Einsicht in deren Geschéftspapiere und Biicher zu nehmen und Nachforschungen anzustellen.

Die Geschéftsleiter und Aufsichtsorganmitglieder haben den Sonderbeauftragten bei der Wahrnehmung sei-
ner Aufgaben zu unterstiitzen.

(2) Der Sonderbeauftragte ist gegeniiber der Bundesanstalt zur Auskunft {iber alle Erkenntnisse im
Rahmen seiner Tétigkeit verpflichtet.
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§ 40c
Mogliche Aufgaben und Befugnisse des Sonderbeauftragten
(1) Die Bundesanstalt kann dem Sonderbeauftragten insbesondere {ibertragen:

1. die Aufgaben und Befugnisse eines oder mehrerer Geschiftsleiter wahrzunehmen, wenn Tatsachen vor-
liegen, aus denen sich ergibt, dass der oder die Geschiftsleiter der Kapitalverwaltungsgesellschaft nicht
zuverldssig sind oder nicht die zur Leitung der Kapitalverwaltungsgesellschaft erforderliche fachliche
Eignung haben;

2. die Aufgaben und Befugnisse eines oder mehrerer Geschiftsleiter wahrzunehmen, wenn die Kapital-
verwaltungsgesellschaft nicht mehr iiber die erforderliche Anzahl von Geschiftsleitern verfiigt, insbe-
sondere weil die Bundesanstalt die Abberufung eines Geschiftsleiters verlangt oder ihm die Ausiibung
seiner Tatigkeit untersagt hat;

3. die Aufgaben und Befugnisse von Geschiéftsleitern oder Aufsichtsorganmitgliedern der Kapitalverwal-
tungsgesellschaft jeweils insgesamt oder teilweise wahrzunehmen, wenn entweder die Voraussetzun-
gen des § 23 Nummer 3 oder des § 40 Absatz 3 vorliegen;

4. geeignete Maflnahmen zur Herstellung und Sicherung einer ordnungsgeméBen Geschéftsorganisation
einschlieBlich eines angemessenen Risikomanagements oder Liquiditdtsmanagements zu ergreifen,
wenn die Kapitalverwaltungsgesellschaft nachhaltig gegen Bestimmungen dieses Gesetzes, des Geld-
wischegesetzes oder des Wertpapierhandelsgesetzes, gegen die zur Durchfiihrung dieser Gesetze erlas-
senen Verordnungen oder gegen Anordnungen der Bundesanstalt verstofen hat;

5. zu iiberwachen, dass Anordnungen der Bundesanstalt gegeniiber der Kapitalverwaltungsgesellschaft
befolgt werden;

6. MaBnahmen der Kapitalverwaltungsgesellschaft zur Abwendung einer Gefahr im Sinne des § 42 zu
iiberwachen, selbst MaBlnahmen zur Abwendung einer Gefahr zu ergreifen oder die Befolgung von
MaBnahmen der Bundesanstalt nach § 42 zu iiberwachen;

7. Schadensersatzanspriiche gegen Geschéftsleiter oder Aufsichtsorganmitglieder oder ehemalige Ge-
schéftsleiter oder Aufsichtsorganmitglieder zu priifen, wenn Anhaltspunkte fiir einen Schaden der Ka-
pitalverwaltungsgesellschaft durch eine Pflichtverletzung von Geschiftsleitern oder Aufsichtsorgan-
mitgliedern vorliegen.

(2) Soweit der Sonderbeauftragte die Aufgaben und Befugnisse eines Geschéftsleiters oder Aufsichts-
organmitglieds der Kapitalverwaltungsgesellschaft insgesamt wahrnimmt, ruhen die Aufgaben und Befug-
nisse des betroffenen Geschéftsleiters oder Aufsichtsorganmitglieds. Werden dem Sonderbeauftragten fiir
die Wahrnehmung einer Aufgabe nur teilweise die Befugnisse eines Geschiftsleiters oder Aufsichtsorgan-
mitglieds eingerdumt, hat dies keine Auswirkung auf die iibrigen Befugnisse des Geschéftsleiters oder Auf-
sichtsorganmitglieds der Kapitalverwaltungsgesellschaft.

(3) Der Sonderbeauftragte kann nicht gleichzeitig die Funktion eines oder mehrerer Geschiftsleiter
und eines oder mehrerer Aufsichtsorganmitglieder wahrnehmen. Die umfassende Ubertragung aller Aufga-
ben und Befugnisse eines oder mehrerer Geschiftsleiter auf den Sonderbeauftragten kann nur in den Fillen
des Absatzes 1 Nummer 1 und 2 erfolgen. Seine Vertretungsbefugnis richtet sich dabei nach der Vertretungs-
befugnis des oder der Geschiftsleiter, an dessen oder deren Stelle der Sonderbeauftragte bestellt ist.

(4) Solange die Bundesanstalt einem Sonderbeauftragten die Funktion eines Geschéftsleiters iibertra-
gen hat, kdnnen die nach anderen Rechtsvorschriften hierzu berufenen Personen oder Aufsichtsorgane ihr
Recht, einen Geschiftsleiter zu bestellen, nur mit Zustimmung der Bundesanstalt ausiiben.

(5) Ubertréigt die Bundesanstalt die Aufgaben und Befugnisse eines Geschiftsleiters nach Absatz 1
Nummer 1 oder Nummer 2 auf einen Sonderbeauftragten, werden die Ubertragung, die Vertretungsbefugnis
sowie die Authebung der Ubertragung von Amts wegen in das Handelsregister eingetragen.
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28.

(6) Das Aufsichtsorgan der Kapitalverwaltungsgesellschaft, das fiir den Ausschluss von Gesellschaf-
tern von der Geschéftsfiihrung und Vertretung oder die Abberufung geschéftsfiihrungs- oder vertretungsbe-
fugter Personen zustindig ist, kann bei Vorliegen eines wichtigen Grundes beantragen, die Ubertragung der
Funktion eines Geschiftsleiters auf den Sonderbeauftragten aufzuheben.

(7) Die durch die Bestellung des Sonderbeauftragten entstehenden Kosten einschlielich der diesem
zu gewdhrenden angemessenen Auslagen und der Vergiitung fallen der Kapitalverwaltungsgesellschaft zur
Last. Die Hohe der Vergiitung setzt die Bundesanstalt fest. Die Bundesanstalt schiefit die Auslagen und die
Vergiitung auf Antrag des Sonderbeauftragten vor.

§ 40d
Haftung des Sonderbeauftragten

Sonderbeauftragte haften bei Handlungen im Rahmen des $ 40c Absatz 1, sofern sie selbst Mallnahmen
zur Abwendung einer Gefahr ergreifen, fiir Vorsatz und Fahrlissigkeit. Wurde der Sonderbeauftragte nach
§ 40c Absatz 1 Nummer 5 oder Nummer 6 ausschlieBlich fiir die Uberwachung von Anordnungen der Bun-
desanstalt gegeniiber der Kapitalverwaltungsgesellschaft, fiir die Uberwachung von MaBnahmen der Kapi-
talverwaltungsgesellschaft zur Abwendung einer Gefahr im Sinne des § 42 oder fiir die Uberwachung der
Einhaltung von Maflnahmen der Bundesanstalt nach § 42 bestellt, so haftet er nur fiir Vorsatz. Bei fahrléssi-
gem Handeln beschrinkt sich die Ersatzpflicht des Sonderbeauftragten auf eine Million Euro. Handelt es
sich um eine Aktiengesellschaft, deren Aktien zum Handel im regulierten Markt zugelassen sind, beschrénkt
sich die Ersatzpflicht auf 50 Millionen Euro.*

§ 44 wird wie folgt geéndert:
a) Absatz 1 Satz 2 und 3 werden wie folgt gefasst:

,,Wird der AIF als offener AIF in der Rechtsform der Investmentaktiengesellschaft mit verdnderlichem
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 Rechtsform
der Investmentaktiengesellschaft mit fixem Kapital aufgelegt, gelten die §§ 140 bis 146 und 148 ent-
sprechend. Wird der AIF als geschlossener AIF in der Rechtsform der geschlossenen Investmentkom-
manditgesellschaft aufgelegt, gelten die §§ 149 bis 152 und 155 bis 161 entsprechend.*

b) Absatz 2 wird wie folgt gefasst:

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

1. die Angabe der Geschiftsleiter,

2. die Namen der an der jeweiligen AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaft bedeutend beteiligten Inha-
ber und

3. eine Erkldrung, nach der

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

b) die eingereichten Unterlagen im Hinblick auf die Angaben nach Nummer 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 vollstdndig und richtig sind.*

c) Absatz 3 wird wie folgt gefasst:

»(3) Die AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaft hat der Bundesanstalt unverziiglich Folgendes an-
zuzeigen:
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29.

30.

31.

32.

1. die Bestellung einer Person zum Geschiftsleiter;
2. das Ausscheiden eines Geschiftsleiters;

3. den Erwerb oder die Aufgabe einer bedeutenden Beteiligung an der AIF-Kapitalverwaltungsge-
sellschaft allein oder im Zusammenwirken mit anderen Personen oder Unternehmen unter Angabe
des Namens und der Anschrift sowie der Hohe der Beteiligung.*

d) Absatz 5 Satz 3 wird wie folgt gefasst:
»9 39 Absatz 4 und 5, § 40 Absatz 2a und § 40a sind entsprechend anzuwenden.*
§ 45 Satz 1 wird wie folgt gedndert:

a) Im Satzteil vor Nummer 1 werden die Worter ,,die Voraussetzungen nach § 2 Absatz 4 Satz 2 vorliegen
und auf die § 44 Absatz 1 Nummer 7 Satz 2 und 3* durch die Worter ,,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 ersetzt.

b) In Nummer 1 und 2 werden jeweils die Worter ,,Gelddarlehen nach § 285 Absatz 2 oder § 292a Absatz
2¢ durch das Wort , Kredite* ersetzt.

§ 45a Absatz 3 Satz 1 wird wie folgt gefasst:

»Der Abschlusspriifer hat auch zu priifen, ob die Kapitalverwaltungsgesellschaft die Bestimmungen dieses
Gesetzes beachtet hat und ihren Verpflichtungen nach dem Geldwéschegesetz nachgekommen ist.*

§ 46 wird wie folgt geéndert:
a) Die Uberschrift wird wie folgt gefasst:
»$ 46

Jahresabschluss und Lagebericht von extern verwalteten Spezial-AlF, fiir die Kredite vergeben wer-
den®.

b) Satz 1 wird wie folgt gedndert:
aa) Der Satzteil vor Nummer 1 wie folgt gefasst:

,Bei einem extern verwalteten inldndischen Spezial-AlIF, der von einer AIF-Kapitalverwaltungs-
gesellschaft, die die Voraussetzungen des § 2 Absatz 4 Satz 2 erfiillt, verwaltet wird, fiir den Kre-
dite vergeben werden, und fiir den § 44 Absatz 1 Nummer 7 Satz 4 oder Satz 5 nicht anzuwenden
ist, sind fiir den Jahresabschluss die Bestimmungen des Ersten Unterabschnitts des Zweiten Ab-
schnitts des Dritten Buches des Handelsgesetzbuchs und fiir den Lagebericht die Bestimmungen
des § 289 des Handelsgesetzbuchs anzuwenden, soweit sich nichts anderes ergibt aus®.

bb) In Nummer 1 wird das Wort ,,aus® gestrichen.
§ 47 wird wie folgt geéndert:
a) Die Uberschrift wird wie folgt gefasst:

»§ 47

Abschlusspriifung bei extern verwalteten Spezial-AlF, fiir die Kredite vergeben werden; Verord-
nungserméchtigung*.

b) In Absatz 5 Satz 1 werden die Worter ,,fiir deren Rechnung AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaften, die
die Voraussetzungen des § 2 Absatz 4 Satz 2 erfiillen, Gelddarlehen nach § 285 Absatz 2 oder § 292a
Absatz 2 vergeben* durch die Worter ,,die von AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaften, die die Voraus-
setzungen des § 2 Absatz 4 Satz 2 erfiillen, verwaltet werden, und fiir die Kredite vergeben werden*
ersetzt.
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33. § 49 wird wie folgt gedndert:

34.

a)

b)

d)

Absatz 1 Satz 2 wird wie folgt gefasst:

,,Das Anzeigeschreiben muss neben der Erklarung der Absicht nach Satz 1 die Informationen nach Ar-
tikel 1 der Delegierten Verordnung (EU) 2024/911 der Kommission vom 15. Dezember 2023 zur Er-
ginzung der Richtlinie 2009/65/EG des Europdischen Parlaments und des Rates durch technische Re-
gulierungsstandards zur Festlegung der Angaben, die zu den grenziiberschreitenden Tatigkeiten von
Verwaltungsgesellschaften und Organismen flir gemeinsame Anlagen in Wertpapieren (OGAW) zu
iibermitteln sind (ABI. L, 2024/911, 25.3.2024), in ihrer jeweils giiltigen Fassung enthalten.*

I_p Absatz 4 Satz 1 werden die Worter ,,Nummer 2 bis 4 gestrichen und werden nach den Wortern ,,die
Anderungen* die Worter ,,unter Beachtung von Artikel 4 der Delegierten Verordnung (EU) 2024/911
in ihrer jeweils giiltigen Fassung® eingefiigt.

Absatz 5 Satz 2 wird wie folgt gefasst:

,»Das Anzeigeschreiben muss neben der Erkldrung der Absicht nach Satz 1 die Informationen nach Ar-
tikel 2 der Delegierten Verordnung (EU) 2024/911 in ihrer jeweils giiltigen Fassung enthalten.

In Absatz 6 Satz 4 wird die Angabe ,,Nummer 2 gestrichen und werden nach den Wortern ,,der Ande-
rungen‘ die Worter ,,unter Beachtung von Artikel 4 der Delegierten Verordnung (EU) 2024/911 in ihrer
jeweils giiltigen Fassung® eingefiigt.

§ 50 wird wie folgt geéndert:

a)

b)

¢)

Absatz 1 wird wie folgt geéndert:
aa) Satz 1 wird wie folgt gefasst:

,Beabsichtigt eine OGAW-Kapitalverwaltungsgesellschaft, iiber eine Zweigniederlassung oder im
Wege des grenziiberschreitenden Dienstleistungsverkehrs EU-OGAW zu verwalten, so iibermit-
telt die Bundesanstalt den zusténdigen Stellen des Aufnahmemitgliedstaates ein Anzeigeschreiben
nach Artikel 1 oder 2 der Delegierten Verordnung (EU) 2024/911 in ihrer jeweils giiltigen Fassung
jeweils in Verbindung mit Anhang III oder VII der Durchfiihrungsverordnung (EU) 2024/910 der
Kommission vom 15. Dezember 2023 zur Festlegung technischer Durchfiihrungsstandards fiir die
Anwendung der Richtlinie 2009/65/EG des Europdischen Parlaments und des Rates im Hinblick
auf Form und Inhalt der Informationen, die zu den grenziiberschreitenden Tatigkeiten von Orga-
nismen flir gemeinsame Anlagen in Wertpapieren (OGAW) und OGAW-Verwaltungsgesellschaf-
ten zu iibermitteln sind, und den Informationsaustausch zwischen zustidndigen Behorden iiber
grenziiberschreitende Anzeigeschreiben sowie zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 584/2010
der Kommission (ABI. L, 2024/910, 25.3.2024) in ihrer jeweils giiltigen Fassung und fiigt der
Anzeige Bescheinigungen nach Anhang IV und V der Durchfiihrungsverordnung (EU) 2024/910
in ihrer jeweils giiltigen Fassung bei.*

bb) Satz 2 Nummer 2 wird wie folgt gefasst:

»2. Angaben nach Artikel 3 der Delegierten Verordnung (EU) 2024/911 in ihrer jeweils giiltigen
Fassung.*

Absatz 2 wird wie folgt gedndert:

aa) In Satz 2 werden die Worter ,,Absatz 1 Satz 1* durch die Wérter ,,Anhang V der Verordnung (EU)
2024/910% ersetzt.

bb) In Satz 3 werden nach dem Wort ,,Aufnahmemitgliedstaates™ die Worter ,,unter Beachtung von
Artikel 4 der Delegierten Verordnung (EU) 2024/911 in ihrer jeweils giiltigen Fassung* eingefiigt.

In Absatz 3 werden die Worter ,,Absatz 1 Satz 1 durch die Worter ,,Anhang V der Verordnung (EU)
2024/910% ersetzt.

35. § 51 Absatz 1 Satz 1 Nummer 2 wird wie folgt gefasst:
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36.

37.

38.

,»2. der Bundesanstalt ein Anzeigeschreiben nach Artikel 1 oder 2 der Delegierten Verordnung (EU)
2024/911 jeweils in Verbindung mit Anhang III und VII der Durchfiihrungsverordnung (EU) 2024/910
in ihrer jeweils giiltigen Fassung und Bescheinigungen nach Anhang IV und V der Durchfiihrungsver-
ordnung (EU) 2024/910 in ihrer jeweils giiltigen Fassung libermittelt hat*.

§ 52 wird wie folgt gedndert:
a) Absatz 1 Satz 2 Nummer 2 wird wie folgt gefasst:

»2. Angaben nach Artikel 3 der Delegierten Verordnung (EU) 2024/911 in ihrer jeweils giiltigen
Fassung.*

b) In Absatz 3 werden nach der Angabe ,,Satz 2* die Worter ,,unter Beachtung von Artikel 4 der Delegier-
ten Verordnung (EU) 2024/911 in ihrer jeweils giiltigen Fassung* eingefligt.

§ 53 Absatz 1 und 2 wird wie folgt gefasst:

»(1) Beabsichtigt eine AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaft, die liber eine Erlaubnis nach den §§ 20 und
22 verfiigt, erstmals im Wege des grenziiberschreitenden Dienstleistungsverkehrs EU-AIF zu verwalten oder
Dienst- und Nebendienstleistungen nach § 20 Absatz 3 Nummer 2 bis 5 zu erbringen, so iibermittelt sie der
Bundesanstalt die Angaben nach Artikel 1 der Delegierten Verordnung (EU) 2024/912 der Kommission vom
15. Dezember 2023 zur Ergidnzung der Richtlinie 2011/61/EU des Européischen Parlaments und des Rates
durch technische Regulierungsstandards zur Festlegung der Angaben, die zu den grenziiberschreitenden Ta-
tigkeiten von Verwaltern alternativer Investmentfonds (AIFM) zu {ibermitteln sind (ABI. L, 2024/912,
25.3.2024) in ihrer jeweils giiltigen Fassung und nach Anhang III der Durchfiihrungsverordnung (EU)
2024/913 der Kommission vom 15. Dezember 2023 zur Festlegung technischer Durchfithrungsstandards fiir
die Anwendung der Richtlinie 2011/61/EU des Européischen Parlaments und des Rates im Hinblick auf
Form und Inhalt der Informationen, die zu den grenziiberschreitenden Tétigkeiten von Verwaltern alternati-
ver Investmentfonds zu {ibermitteln sind, und den Informationsaustausch zwischen zustindigen Behdrden
iiber grenziiberschreitende Anzeigeschreiben (ABI. L, 2024/913, 25.3.2024) in ihrer jeweils giiltigen Fas-
sung.

(2) Beabsichtigt eine AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaft, eine Zweigniederlassung in einem anderen
Mitgliedstaat der Europdischen Union oder in einem anderen Vertragsstaat des Abkommens iiber den Euro-
pdischen Wirtschaftsraum zu errichten, so hat sie der Bundesanstalt die Angaben nach Artikel 2 der Dele-
gierten Verordnung (EU) 2024/912 in ihrer jeweils giiltigen Fassung und nach den Anhéngen III und V der
Durchfiihrungsverordnung (EU) 2024/913 in ihrer jeweils giiltigen Fassung zu iibermitteln.*

§ 54 wird wie folgt geéndert:

a) Absatz 1 wird wie folgt geéndert:
aa) Indem Satzteil vor Nummer 1 werden die Worter ,,iiber eine Zweigniederlassung oder* gestrichen.
bb) Nummer 2 wird wie folgt gefasst:

»2. ein Anzeigeschreiben nach Artikel 1 der Delegierten Verordnung (EU) 2024/912 in ihrer
jeweils giiltigen Fassung und nach Anhang I1I der Durchfiihrungsverordnung (EU) 2024/913
in ihrer jeweils giiltigen Fassung.*

b) Nummer 3 wird aufgehoben.
c) Absatz 2 wird wie folgt gefasst:

»(2) Die Errichtung einer Zweigniederlassung durch eine EU-AIF-Verwaltungsgesellschaft setzt
voraus, dass die zusténdigen Stellen des Herkunftsmitgliedstaates der EU-AIF-Verwaltungsgesellschaft
der Bundesanstalt folgende Informationen iibermittelt haben:

1. eine Bescheinigung dariiber, 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
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2. ein Anzeigeschreiben nach Artikel 2 der Delegierten Verordnung (EU) 2024/912 in ihrer jeweils
giiltigen Fassung und nach Anhang III der Durchfiihrungsverordnung (EU) 2024/913 in ihrer je-
weils giiltigen Fassung.*

39. § 58 wird wie folgt gedndert:

a)

b)

Absatz 7 wird wie folgt gedndert:
aa) Nummer 5 wird wie folgt gefasst:

»d. der Drittstaat, in dem die auslédndische AIF-Verwaltungsgesellschaft ihren Sitz hat, ist nicht
als Drittstaat mit hohem Risiko nach Artikel 9 Absatz 2 der Richtlinie (EU) 2015/849 des
Europdischen Parlaments und des Rates vom 20. Mai 2015 zur Verhinderung der Nutzung
des Finanzsystems zum Zwecke der Geldwische und der Terrorismusfinanzierung, zur An-
derung der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 des Européischen Parlaments und des Rates und
zur Authebung der Richtlinie 2005/60/EG des Europdischen 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 (ABI. L, 2024/1640, 19.6.2024) gedndert worden ist,
eingestuft;®.

bb) In Nummer 6 werden nach dem Wort ,,gewédhrleistet” ein Komma und die Worter ,,und dieser
Drittstaat ist nicht in Anhang I der Schlussfolgerungen des Rates zur iiberarbeiteten EU-Liste nicht
kooperativer Lander und Gebiete fiir Steuerzwecke aufgefiihrt eingefiigt.

Folgender Absatz 12 wird angefiigt:

»(12) Wird ein Drittstaat, in dem die auslédndische AIF-Verwaltungsgesellschaft ihren Sitz hat, ent-
sprechend 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 I der Schlussfolgerun-
gen des Rates zur {liberarbeiteten EU-Liste nicht kooperativer Lander und Gebiete fiir Steuerzwecke
nach der Zulassung der ausldndischen AIF-Verwaltungsgesellschaft aufgenommen, so ergreift die aus-
landische AIF-Verwaltungsgesellschaft innerhalb einer angemessenen Frist die erforderlichen Mafinah-
men, um die Situation in Bezug auf die von ihr verwalteten AIF zu bereinigen, wobei sie den Interessen
der Anleger gebiihrend Rechnung zu tragen hat. Diese Frist betridgt hochstens zwei Jahre.*

40. In§ 71 Absatz 2 Satz 3 und Absatz 3 Satz 3 werden jeweils die Worter ,,des Swing Pricing™ durch die Worter
,»von Swing Pricing oder Dual Pricing* ersetzt.

41. § 73 wird wie folgt gedndert:

a)

b)

In Absatz 1 Nummer 3 Buchstabe a werden nach dem Wort ,,mochte* ein Komma und die Worter ,,es
sei denn, bei diesem Unterverwahrer handelt es sich um einen Zentralverwahrer, der in seiner Eigen-
schaft als Zentralverwahrer auf Investorenseite im Sinne des auf der Grundlage von Artikel 29 Absatz 3
und Artikel 48 Absatz 10 der Verordnung (EU) Nr. 909/2014 angenommenen delegierten Rechtsakts
handelt eingefiigt.

Absatz 5 wird wie folgt gefasst:

»(5) Fiir die Zwecke dieses Paragraphen werden die Erbringung von Dienstleistungen durch einen
Zentralverwahrer, der in seiner Eigenschaft als Zentralverwahrer 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 delegierten Rechtsakts handelt, nicht als Auslagerung von Verwahraufgaben der Ver-
wahrstelle betrachtet. Fiir die Zwecke dieses Paragraphen gilt die Erbringung von Dienstleistungen
durch einen Zentralverwahrer, der in seiner Eigenschaft als Zentralverwahrer auf Investorenseite im
Sinne des entsprechenden delegierten Rechtsakts handelt, als Auslagerung von Verwahraufgaben der
Verwahrstelle.*

42. § 80 Absatz 8 wird wie folgt gedndert:

a)

Satz 1 wird wie folgt geéndert:

aa) Nummer 3 wird wie folgt gefasst:
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b)

,,3. der Drittstaat, in dem die Verwahrstelle ihren Sitz hat, wird nicht als Drittstaat mit hohem
Risiko nach Artikel 9 Absatz 2 der Richtlinie (EU) 2015/849 eingestuft, .

bb) In Nummer 4 werden nach dem Wort ,,gewéhrleistet ein Komma und die Worter ,,und dieser
Drittstaat ist nicht in Anhang I der Schlussfolgerungen des Rates zur iiberarbeiteten EU-Liste nicht
kooperativer Lander und Gebiete fiir Steuerzwecke aufgefiihrt™ eingefiigt.

Folgende Sitze werden angefligt:

»~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
Richtlinie (EU) 2015/849 eingestuft oder entsprechend Satz 1 Nummer 4 in den Anhang I der Schluss-
folgerungen des Rates zur iiberarbeiteten EU-Liste nicht kooperativer Lander und Gebiete fiir Steuer-
zwecke aufgenommen, so hat die AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaft oder die EU-AIF-Verwaltungs-
gesellschaft innerhalb einer angemessenen Frist eine neue Verwahrstelle zu bestellen, wobei den Inte-
ressen der Anleger gebiihrend Rechnung zu tragen ist. Die Frist nach Satz 3 betridgt hochstens zwei
Jahre.

43. § 82 wird wie folgt gedndert:

a)

b)

In Absatz 1 Nummer 3 Buchstabe a werden nach dem Wort ,,mochte® ein Komma und die Worter ,,es
sei denn, bei diesem Unterverwahrer handelt es sich um einen Zentralverwahrer, der in seiner Eigen-
schaft als Zentralverwahrer auf Investorenseite im Sinne des auf der Grundlage von Artikel 29 Absatz 3
und Artikel 48 Absatz 10 der Verordnung (EU) Nr. 909/2014 angenommenen delegierten Rechtsakts
handelt” eingefiigt.

Absatz 5 wird wie folgt gefasst:

»(5) Fiir die Zwecke dieses Paragraphen werden die Erbringung von Dienstleistungen durch einen
Zentralverwahrer, der in seiner Eigenschaft als Zentralverwahrer 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 delegierten Rechtsakts handelt, nicht als Auslagerung von Verwahraufgaben der Ver-
wahrstelle betrachtet. Fiir die Zwecke dieses Paragraphen gilt die Erbringung von Dienstleistungen
durch einen Zentralverwahrer, der in seiner Eigenschaft als Zentralverwahrer auf Investorenseite im
Sinne des entsprechenden delegierten Rechtsakts handelt, als Auslagerung von Verwahraufgaben der
Verwahrstelle.*

44. § 86 wird wie folgt gefasst:

45.

»§ 86
Informationspflichten gegeniiber Aufsichtsbehdrden

(1) Die Verwahrstelle hat der Bundesanstalt, den zustindigen Behdrden des AIF und den zustidndigen

Behorden der AIF-Verwaltungsgesellschaft auf Anfrage alle Informationen zur Verfiigung zu stellen, die sie
im Rahmen der Erfiillung ihrer Aufgaben erhalten hat.

(2) Istdie Bundesanstalt nicht die zustidndige Behorde des AIF oder der AIF-Verwaltungsgesellschaft,

stellt die Bundesanstalt den zustéindigen Behorden des AIF und der AIF-Verwaltungsgesellschaft unverziig-
lich alle Informationen |zur Verfligung, die fiir die Ausiibung der Aufsichtsbefugnisse dieser Behorden von
Belang sind. Ist die Bundesanstalt nicht die zustindige Behorde der Verwahrstelle, stellt die Bundesanstalt
den zustindigen Behdrden der Verwahrstelle unverziiglich alle Informationen zur Verfiigung, die fiir die
Ausiibung der Aufsichtsbefugnisse dieser Behorden von Belang sind.*

§ 87 wird wie folgt geéndert:

a)
b)

In Satz 1 werden die Worter ,,Absatz 7, 7a und 8 durch die Worter ,,Absatz 7 bis 8° ersetzt.
Folgender Satz wird angefligt:
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,,Die Auswahl und der Wechsel zu einer Verwahrstelle, die die Bundesanstalt als Verwahrstelle eines
entsprechenden Publikums-AIFs bereits genehmigt hat, sind der Bundesanstalt lediglich mitzuteilen
und bediirfen keiner weiteren Genehmigung.*

46. § 91 Absatz 3 wird aufgehoben.

47. § 98 wird wie folgt gedndert:

a)

b)

d)

Die Uberschrift wird wie folgt gefasst:

»§ 98

Riickgabe von Anteilen; quantitative Liquiditdtsmanagementinstrumente; Verordnungsermichti-
gung".
Absatz 1a wird wie folgt geéndert:

aa) In Satz 1 werden die Worter ,,hochstens einen Monat betragen darf durch die Worter ,,nach Ein-
schitzung der Kapitalverwaltungsgesellschaft dem Sondervermdgen angemessen ist™ ersetzt.

bb) Satz 2 wird aufgehoben.

cc) In Satz 5 wird die Angabe ,,4 und 5% durch die Angabe ,,3 und 4 ersetzt.
Absatz 1b wird aufgehoben.

Absatz 2 wird wie folgt geéndert:

aa) In Satz 1 werden die Worter ,,In den Anlagebedingungen kann vorgesehen werden, dass die Kapi-
talverwaltungsgesellschaft die Riicknahme der Anteile aussetzen darf* durch die Worter ,,Die Ka-
pitalverwaltungsgesellschaft darf die Ausgabe, Zeichnungen, Riickkaufe und Riicknahme der An-
teile aussetzen* ersetzt.

bb) Satz 3 wird aufgehoben.

cc) InSatz 4 werden nach den Wortern ,,Wiederaufnahme der* die Worter ,,Riickkdufe und* eingefiigt.
dd) In Satz 5 werden die Worter ,,Satz 4 findet™ durch die Worter ,,Die Sitze 3 und 4 finden™ ersetzt.
Absatz 3 wird wie folgt gefasst:

»(3) Die Bundesanstalt kann nach Anhérung der Kapitalverwaltungsgesellschaft anordnen, dass
die Kapitalverwaltungsgesellschaft die Riicknahme der Anteile aussetzt oder wiederaufnimmt, wenn
Risiken fiir den Anlegerschutz oder die Finanzstabilitit bestehen, die bei verniinftiger und ausgewoge-
ner Betrachtung eine Aussetzung oder Wiederaufnahme der Riicknahme erforderlich machen. Die Bun-
desanstalt soll nach Anhorung der Kapitalverwaltungsgesellschaft die Aussetzung der Riicknahme an-
ordnen, wenn die AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaft bei einem Immobilien-Sondervermdgen 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.*

Die folgenden Absitze 4 bis 6 werden angefligt:

»(4) In den Anlagebedingungen kann vorgesehen werden, dass die Sachauskehr nach Anhang I1A
Nummer 8 der Richtlinie 2009/65/EG oder Anhang V Nummer 8 der Richtlinie 2011/61/EU als Liqui-
dititsmanagementinstrument nach § 30a Absatz 1 Satz 1 angewendet werden darf, um Riickgabever-
langen professioneller Anleger zu erfiillen; die Einzelheiten sind in den Anlagebedingungen festzule-
gen. Die Sachauskehr nach Satz 1 muss einem proportionalen Anteil an den gehaltenen Vermdgens-
werten entsprechen, auler wenn

1. das Sondervermdgen ausschlieBlich an professionelle Anleger vertrieben wird oder
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48.

49.

50.

51.

52.

53.

2. das Ziel der Anlagepolitik des Sondervermogens darin besteht, die Zusammensetzung eines be-
stimmten Indexes nachzubilden, und wenn dieses Sondervermogen ein borsengehandelter 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 Sondervermdogens
illiquide Anlagen abspalten. Die Abspaltung darf nur in aulergewdhnlichen Féllen eingesetzt werden,
wenn Umsténde vorliegen, die dies erforderlich machen, und wenn es unter Beriicksichtigung der Inte-
ressen der Anleger des Sondervermdgens gerechtfertigt ist.

(6) Das Bundesministerium der Finanzen wird erméchtigt, durch Rechtsverordnung, die nicht
der Zustimmung des Bundesrates bedarf, fiir Kapitalverwaltungsgesellschaften in Bezug auf die Durch-
fithrung der Abspaltung illiquider Anlagen zusétzliche Bestimmungen zu erlassen. Das Bundesminis-
terium der Finanzen kann die Erméchtigung durch Rechtsverordnung auf die Bundesanstalt iibertra-
gen.”

§ 99 Absatz 1 wird wie folgt gefasst:

»(1) Die Kapitalverwaltungsgesellschaft ist berechtigt, die Verwaltung eines Sondervermogens durch
Bekanntmachung im Bundesanzeiger und dariiber hinaus im Jahresbericht oder Halbjahresbericht zu kiindi-
gen. Die Anleger sind iiber eine nach Satz 1 bekannt gemachte Kiindigung mittels eines dauerhaften Daten-
trigers unverziiglich zu unterrichten; bei Spezialsondervermégen ist eine Bekanntmachung der Kiindigung
im Bundesanzeiger und im Jahresbericht nicht erforderlich. Ab Bekanntmachung ihrer Kiindigung nach Satz
1 oder im Fall von Spezialsondervermogen ab Unterrichtung ihrer Anleger nach Satz 2 ist die Kapitalver-
waltungsgesellschaft verpflichtet, das Sondervermogen abzuwickeln und an die Anleger zu verteilen. Die
Verpflichtung zur Verwaltung des Sondervermdgens endet erst, wenn die Kapitalverwaltungsgesellschaft
das Sondervermogen abgewickelt hat.*

In § 105 Absatz 3 Satz 1 werden nach dem Wort ,,Abwicklungsberichte* die Worter ,,von Publikumssonder-
vermogen eingefligt.

In § 116 Absatz 2 Satz 6 werden die Worter ,,§ 98 Absatz 1a, 1b, 2 und 3 durch die Worter ,,§ 98 Absatz 1a
bis 5% ersetzt.

§ 117 Absatz 8 wird wie folgt gedndert:

a) In Satz 1 werden nach dem Wort ,, Teilgesellschaftsvermdgens* die Worter ,,oder die Ubertragung des
Teilgesellschaftsvermogens auf eine andere Investmentaktiengesellschaft mit verédnderlichem Kapital*
eingefligt.

b) In Satz 2 werden die Worter ,,Auflosungsbeschluss des Vorstands®™ durch die Worter ,,Beschluss nach
Satz 1 ersetzt.

¢) In Satz 3 werden das Wort ,,Auflésungsbeschluss® durch die Worter ,,Beschluss nach Satz 1 und das
Wort ,,Jahresbericht* durch das Wort ,,Jahresabschluss‘ ersetzt.

d) Folgender Satz wird angefligt:

,JFiir die Ubertragung auf eine andere Investmentaktiengesellschaft mit verinderlichem Kapital gilt §
100b entsprechend.*

In § 133 Absatz 1 Satz 4 werden die Worter ,,§ 98 Absatz 1a, 1b, 2 und 3° durch die Worter ,,§ 98 Absatz 1a
bis 5 ersetzt.

§ 139 wird wie folgt gefasst:

»3 139
Rechtsform

Geschlossene inldndische Investmentvermdgen diirfen nur als Sondervermdgen, als Investmentaktien-
gesellschaft mit fixem Kapital nach den Vorschriften des Unterabschnitts 2 oder als geschlossene
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54.

55.

56.
57.

58.

59.

Investmentkommanditgesellschaft nach den Vorschriften des Unterabschnitts 3 aufgelegt werden. Werden
geschlossene inldndische Investmentvermdgen 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 Nummer 1 Buchstabe b
und Nummer 2 entsprechend.*

In § 140 Absatz 1 Satz 2 werden nach dem Wort ,,Unterabschnitts® die Worter ,,und im Hinblick auf die §§
182 bis 240 des Aktiengesetzes aus der Satzung der Investmentaktiengesellschaft mit fixem Kapital“ einge-
fligt.

§ 154 wird wie folgt gedndert:
a) Absatz 2 Satz 1 Nummer 2 wird wie folgt gefasst:

,,2. die Gesellschafter anstelle der Verwahrstelle die Bestellung der Kapitalverwaltungsgesellschaft als
Liquidator beschlieen kénnen.*

b) Dem Absatz 3 werden folgende Sétze angefiigt:

,»Auf die Priifung 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 unberiihrt.*

In § 157 werden nach dem Wort ,,Abkiirzung** die Wérter ,,oder eine Ubersetzung* eingefiigt.
Dem § 161 Absatz 3 werden folgende Sétze angefligt:

»Auf die Priiffung des Abwicklungsberichts ist § 159 entsprechend anzuwenden. Die §§ 159a, 160 gelten
entsprechend. Die Pflicht zur Erstellung einer Bilanz auf die Beendigung der Liquidation geméaB § 148 Ab-
satz 4 Satz 1 des Handelsgesetzbuchs bleibt hiervon unberiihrt.*

§ 162 Absatz 2 wird wie folgt gedndert:
a) Nach Nummer 3 wird folgende Nummer 3a eingefiigt:

»3a. welche Liquiditdtsmanagementinstrumente, die in der Liste in Anhang [IA Nummern 2 bis 8 der
Richtlinie 2009/65/EG oder in der Liste in Anhang V Nummern 2 bis 8 der Richtlinie 2011/61/EU
genannten werden, ausgewéhlt worden sind;*.

b) In Nummer 4 werden nach dem Wort ,,Beschrinkung* ein Semikolon und die Wérter ,,ob und unter
welchen Voraussetzungen die Riickgabefrist verldngert werden kann® eingefiigt und die Worter ,,Vo-
raussetzungen, unter denen durch das Wort ,,dass* ersetzt.

¢) In Nummer 12 werden nach dem Wort ,,Kosten* die Worter ,,und Gebiihren® eingefligt.
d) In Nummer 16 wird der Punkt am Ende durch ein Semikolon ersetzt.
e) Die folgenden Nummern 17 bis 19 werden angefiigt:

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

18. falls das Investmentvermdgen die Moglichkeit der Sachauskehr an professionelle Anleger nach §
98 Absatz 4 vorsieht, unter welchen Voraussetzungen die Sachauskehr angewandt wird und In-
formationen zur detaillierten Strategie und dem Verfahren fiir die Aktivierung und Deaktivierung;

19. dass illiquide Anlagen abgespaltet werden konnen.*
§ 165 wird wie folgt gedndert:
a) Absatz 2 wird wie folgt geéndert:
aa) Nummer 22 wird wie folgt gefasst:
»22. Beschreibung des Liquiditditsmanagements des Investmentvermdgens, einschliefSlich

a) der Riickgaberechte unter normalen und auflergewdhnlichen Umsténden,
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60.

61.

62.

63.

64.

65.

66.

b) der bestehenden Riicknahmevereinbarungen mit den Anlegern einschlieBlich der Mog-
lichkeit zur Aussetzung der Riicknahme und gegebenenfalls auch des Umtauschs von
Anteilen oder Aktien und

¢) einer Beschreibung der Moglichkeit und der Bedingungen fiir den Einsatz der nach §
30a Absatz 1 oder Absatz 3 ausgewéhlten Liquidititsmanagementinstrumente;*.

bb) Nummer 41 wird wie folgt gefasst:
41, (weggefallen)™.
cc) In Nummer 42 wird der Punkt am Ende durch ein Semikolon ersetzt.
dd) Folgende Nummer 43 wird angefiigt:
,»43. Informationen zur Funktionsweise der Abspaltung illiquider Anlagen.*

b) In Absatz 3 Nummer 3 werden nach den Wortern ,,zu zahlen sind ein Komma und die Worter ,,sowie
eine Liste der Gebiihren, Entgelte und sonstigen Kosten, die von der Kapitalverwaltungsgesellschaft im
Zusammenhang mit der Verwaltung des Investmentvermdgens getragen werden und die direkt und in-
direkt dem Investmentvermodgen zugeordnet werden,* eingefiigt.

In § 166 Absatz 1 wird nach dem Wort ,,Anlegerinformationen* ein Komma und die Worter ,,einschlieBlich
des Namens des OGAW, sind vorvertragliche Informationen und* eingefiigt.

Nach § 168 Absatz 1a wird folgender Absatz 1b eingefiigt:

,»(1b) Falls die Kapitalverwaltungsgesellschaft von der Moglichkeit des Dual Pricing Gebrauch macht,
sind zusdtzlich zum Nettoinventarwert die modifizierten Ausgabe- und Riicknahmepreise zu berechnen. Die
Vorgaben der §§ 170, 212, 216 Absatz 7, des § 217 Absatz 3 Satz 1 sowie des § 297 Absatz 2 Satz 1 gelten
fiir die modifizierten Ausgabe- und Riicknahmepreise entsprechend mit der Mallgabe, dass jeweils anstelle
des Nettoinventarwertes die modifizierten Ausgabe- und Riicknahmepreise zu verdffentlichen oder bekannt-
zugeben sind.*

In § 194 Absatz 1 Nummer 6 Buchstabe a werden die Worter ,,des Europdischen Parlaments und des Rates
vom 26. Juni 2013 tiber den Jahresabschluss, den konsolidierten Abschluss und damit verbundene Berichte
von Unternehmen bestimmter Rechtsformen und zur Anderung der Richtlinie 2006/43/EG des Européischen
Parlaments und des Rates und zur Aufhebung der Richtlinien 78/660/EWG und 83/349/EWG des Rates
(ABL. L 182 vom 29.6.2013, S. 19)* gestrichen.

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

Dem § 211 wird folgender Absatz 4 angefiigt:

»(4) Aktiviert eine OGAW-Kapitalverwaltungsgesellschaft die Abspaltung illiquider Anlagen mittels
Trennung der Vermogenswerte, so konnen die getrennten Vermdgenswerte von der Berechnung der in die-
sem Abschnitt festgelegten Obergrenzen ausgenommen werden.

§ 221 wird wie folgt gedndert:
a) Absatz 1 wird wie folgt geéndert:
aa) Im Satzteil vor Nummer 1 wird das Wort ,,erwerben‘ durch die Worter ,,investieren in“ ersetzt.
bb) Nummer 4 wird wie folgt gefasst:
4. Kredite und unverbriefte Darlehensforderungen,.

b) In Absatz 5 Satz 1 werden nach den Wortern ,,erwerbbar sind,” die Worter ,,sowie der fiir das Sonstige
Investmentvermdgen vergebenen Kredite* eingefligt.

§ 222 wird wie folgt gedndert:
a) Dem Absatz 1 wird folgender Satz angefiigt:
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67.

68.

69.
70.

71.

b)

,Die AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaft darf fiir das Sonstige Investmentvermogen Kredite an Mik-
rofinanzinstitute vergeben, die die Anforderungen von Satz 2 oder 3 erfiillen.*

Folgender Absatz 4 wird angefiigt:

»(4) Der Wert der an regulierte Mikrofinanzinstitute vergebenen Kredite darf 60 Prozent des Wer-
tes des Sonstigen Investmentvermdgens nicht iiberschreiten. Der Wert der an unregulierte Mikrofinan-
zinstitute vergebenen Kredite darf 40 Prozent des Wertes des Sonstigen Investmentvermodgens nicht
iiberschreiten. Absatz 1 Satz 4 gilt entsprechend.*

In § 223 Absatz 1 Satz 1 werden die Worter ,,Absatz 1, Absatz 1b Satz 1 bis 3* durch die Worter ,,Absatz 1
ersetzt.

§ 224 wird wie folgt gedndert:

a)

b)

Absatz 1 wird wie folgt gedndert:
aa) In Nummer 1 werden nach dem Wort ,,angelegt* die Worter ,,oder Kredite vergeben* eingefiigt.
bb) Nach Nummer 2 wird folgende Nummer 2a eingefiigt:
»2a. eine Beschreibung der Grundsétze, nach denen Kredite vergeben werden;*.
Nach Absatz 2 Nummer 3 wird folgende Nummer 3a eingefiigt:

»3a. obund in welchem Umfang Kredite fiir das Sonstige Investmentvermdgen vergeben werden diir-

K13

fen;*.

§ 255 Absatz 5 wird aufgehoben.
§ 257 Absatz 4 wird wie folgt gedndert:

a)

b)

In Satz 1 werden die Worter ,,erlischt das Recht der AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaft, dieses Immo-
bilien-Sondervermdgen zu verwalten* durch die Worter ,,hat die AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaft
dieses Immobilien-Sondervermdgen abzuwickeln und an die Anleger zu verteilen® ersetzt.

Folgender Satz 3 wird angefligt:
»3 99 Absatz 1 Satz 4 gilt entsprechend.*

§ 261 wird wie folgt gedndert:

a)

b)

Absatz 1 wird wie folgt gedndert:
aa) Nummer 8 wird wie folgt gefasst:

,»8.  Gesellschafterdarlehen mit der Maligabe, dass hochstens 30 Prozent des Kapitals des AIF
fiir diese Kredite verwendet werden und die dem jeweiligen Unternehmen gewéhrten Kre-
dite nicht die Anschaffungskosten der an dem Unternehmen gehaltenen Beteiligungen {iber-
schreiten,*.

bb) In Nummer 9 wird der Punkt am Ende durch ein Komma ersetzt.
cc) Folgende Nummer 10 wird angefiigt:

,10. Kredite mit der MaB3gabe, dass hochstens 50 Prozent des Kapitals des AIF fiir die Kredit-
vergabe verwendet werden.*

In Absatz 4 Satz 1 werden die Worter ,,aggregierten eingebrachten Kapitals und noch nicht eingefor-
derten zugesagten Kapitals dieses AIF, berechnet auf der Grundlage der Betrdge, die nach Abzug sdmt-
licher direkt oder indirekt von den Anlegern getragener Gebiihren, Kosten und Aufwendungen fiir An-
lagen zur Verfiigung stehen,” durch die Worter ,,Kapitals des AIF* ersetzt.

72. § 262 wird wie folgt gedndert:

a)

In Absatz 1 Satz 2 Nummer 1 werden die Worter ,,aggregierten eingebrachten Kapital und noch nicht
eingeforderten zugesagten Kapital des AIF, berechnet auf der Grundlage der Betrdge, die nach Abzug
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73.

74.

75.
76.

77.

samtlicher direkt oder indirekt von den Anlegern getragener Gebiihren, Kosten und Aufwendungen fiir
Anlagen zur Verfligung stehen,” durch die Worter ,,Kapital des AIF* ersetzt.

b) Die folgenden Absitze 3 und 4 werden angefligt:

»(3) Abweichend von Absatz 1 darf die AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaft fiir den geschlosse-
nen inldndischen Publikums-AIF ohne Einhaltung des Grundsatzes der Risikomischung investieren,
wenn

1. sie fiir den geschlossenen inlédndischen Publikums-AIF ausschlieBlich in Vermdgensgegenstinde
nach § 261 Absatz 2 Nummer 4 investiert und

2. die Anleger ausschlieBlich ansissig sind

a) in der Gemeinde oder den Gemeinden, auf deren Gemeindegebiet sich der Vermogensgegen-
stand befindet, oder in einer unmittelbar an diese Gemeinde oder 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 ansdssig im Sinne von Absatz 3, wenn sie

1.  als natiirliche Personen ihren Haupt- oder Nebenwohnsitz in einer der in Absatz 3 Nummer 2 ge-
nannten Gemeinden haben oder

2. Eigentliimer eines Grundstiickes in einer der in Absatz 3 Nummer 2 genannten Gemeinden sind,
ohne bereits als Anleger des geschlossenen inldndischen Publikums-AIF Miteigentiimer des
Grundstiicks zu sein, auf dem sich die in Absatz 3 Nummer 1 genannten Vermdgensgegenstinde
befinden oder errichtet werden sollen.*

In § 263 Absatz 1 Satz 1 und Absatz 4 werden jeweils die Worter ,,aggregierten eingebrachten Kapitals und
noch nicht eingeforderten zugesagten Kapitals des geschlossenen Publikums-AlIF, berechnet auf der Grund-
lage der Betrige, die nach Abzug sdmtlicher direkt oder indirekt von den Anlegern getragener Gebiihren,
Kosten und Aufwendungen fiir Anlagen zur Verfiigung stehen* durch die Worter ,,Kapitals des AIF* ersetzt.

In § 266 Absatz 2 Satz 2 werden die Worter ,,welche Vermogensgegenstinde in welchem Umfang fiir den
geschlossenen Publikums-AIF erworben werden® durch die Worter ,,in welche Vermogensgegenstinde in
welchem Umfang fiir den geschlossenen Publikums-AlIF investiert wird* ersetzt.

In § 268 Absatz 2 Satz 1 werden die Worter ,,wesentlichen Anlegerinformationen sowie die* gestrichen.
§ 269 wird wie folgt gedndert:

a) In Absatz 1 werden die Worter ,,gilt § 165 Absatz 1¢ durch die Wérter ,,gelten § 164 Absatz 2 und §
165 Absatz 1° ersetzt.

b) Absatz 2 wird wie folgt gedndert:
aa) In Nummer 4 wird der Punkt am Ende durch ein Semikolon ersetzt.
bb) Folgende Nummer 5 wird angefiigt:
»d.  bei geschlossenen Publikums-AlF, die Kredite nach § 261 Absatz 1 Nummer 10 vergeben,
a) in welchem Umfang Kredite vergeben werden;
b) eine Beschreibung der Grundsitze, nach denen Kredite vergeben werden.*

Nach § 273 wird folgender § 273a eingefiigt:
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78.
79.
80.
81.

82.

83.

84.
85.

86.

87.

»9 273a
Kreditvergabe
Durch und fiir inldndische Spezial-AlIF diirfen Kredite vergeben werden.*
§ 279 Absatz 4 wird aufgehoben.
§ 282 Absatz 2 Satz 3 wird aufgehoben.
§ 283 Absatz 3 wird aufgehoben.
§ 284 wird wie folgt gedndert:

a) In Absatz 2 Nummer 3 werden die Worter ,,Absatz 1, § 240 Absatz 1 und 2 Satz 1 Nummer 1 durch
die Worter ,,Absatz 1 ersetzt.

b) Absatz 5 wird aufgehoben.
§ 285 Absatz 2 und 3 wird aufgehoben.
§ 292a Absatz 2 wird wie folgt gefasst:

»(2) Die AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaft darf im Rahmen der kollektiven Vermogensverwaltung
fiir Entwicklungsforderungsfonds Biirgschaften, Garantien und sonstige Gewéhrleistungen fiir andere iiber-
nehmen, wenn sie {iber eine Aufbau- und Ablauforganisation verfiigt, die diesen Geschéften und deren Um-
fang angemessen ist und insbesondere klar definierte und angemessene Verfahren zur Ubernahme von Biirg-
schaften, Garantien und sonstigen Gewéhrleistungen fiir andere vorsieht.*

In § 295a Absatz 1 Satz 2 werden die Worter ,,, gegebenenfalls bezogen auf eine oder mehrere,* gestrichen.
§ 295b wird wie folgt gedndert:
a) In der Uberschrift wird das Wort ,,Informationspflichten* durch das Wort ,,Pflichten* ersetzt.

b) In Absatz 2 Satz 1 werden die Worter ,,gegebenenfalls bezogen auf eine oder mehrere Anteilklassen,*
gestrichen.

¢) Absatz 3 wird wie folgt gedndert:

aa) In Satz 1 werden die Worter ,,gegebenenfalls bezogen auf eine oder mehrere Anteilklassen, ge-
strichen.

bb) In Satz 2 werden nach der Angabe ,,§ 330 die Worter ,,Absatz 1 Satz 1 Nummer 1 Buchstabe b
und* eingefiigt.

§ 300 Absatz 1 wird wie folgt gedndert:
a) In Nummer 2 wird das Wort ,,und“ am Ende durch ein Komma ersetzt.
b) In Nummer 3 wird der Punkt am Ende durch ein Komma ersetzt.
c¢) Die folgenden Nummern 4 bis 6 werden angefiigt:
4. die Zusammensetzung des Portfolios der vergebenen Kredite,

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

6. auf Jahresbasis jedes Mutterunternehmen, jedes Tochterunternechmen oder jede Zweckgesell-
schaft, die in Bezug auf die Anlagen des inldndischen AIF oder EU-AIF im Namen der Kapital-
verwaltungsgesellschaft genutzt wurde.*

In § 306b Absatz 6 Satz 1 im Satzteil vor Nummer 1 werden nach dem Wort ,, Kreditwesengesetzes™ die
Worter ,,oder nach § 3 Absatz 2 des Wertpapierinstitutsgesetzes* eingefiigt.
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88.

89.

90.
91.

92.

93.

94.

§ 307 Absatz 1 Satz 2 wird wie folgt gedndert:
a) In Nummer 1 wird das Wort ,,eine* durch die Worter ,,der Name sowie eine* ersetzt.

b) In Nummer 12 werden nach dem Wort ,,Anlegern* die Worter ,,sowie der Moglichkeit und der Bedin-
gungen fiir den Einsatz der nach § 30a Absatz 1 oder Absatz 3 ausgewihlten Liquiditdtsmanagemen-
tinstrumente* eingefiigt.

¢) In Nummer 13 werden nach dem Wort ,,werden“ ein Komma und die Woérter ,,sowie eine Liste der
Gebiihren, Entgelte und sonstigen Kosten, die von der Kapitalverwaltungsgesellschaft im Zusammen-
hang mit der Verwaltung des AIF getragen werden und die direkt und indirekt dem AIF zugeordnet
werden® eingefiigt.

d) In Nummer 20 wird das Semikolon am Ende durch einen Punkt ersetzt.
e) Nummer 21 wird aufgehoben.
§ 310 wird wie folgt geéndert:
a) Absatz 1 wird wie folgt geéndert:
aa) Satz 1 wird wie folgt gedndert:

aaa) In Nummer 1 werden die Worter ,,Verordnung (EU) Nr. 584/2010“ durch die Worter
,Durchfiihrungsverordnung (EU) 2024/910% ersetzt.

bbb)  In Nummer 2 werden die Worter ,,Anhang II der Verordnung (EU) Nr. 584/2010“ durch
die Worter ,,Anhang VI der Durchfiihrungsverordnung (EU) 2024/910 ersetzt.

bb) In Satz 3 werden die Worter ,,1 bis 5 der Verordnung (EU) Nr. 584/2010* durch die Worter ,,1 und
2 der Durchfiihrungsverordnung (EU) 2024/910* ersetzt.

b) In Absatz 5 werden nach dem Wort ,,Bundesanstalt™ die Worter ,,mindestens einen Monat* eingefiigt.
In § 311 Absatz 1 Nummer 2 wird nach den Wortern ,,Pflichten nach die Angabe ,,§ 306a oder eingefiigt.
§ 312 wird wie folgt gedndert:

a) In Absatz 1 Satz 1 werden die Worter ,,Verordnung (EU) Nr. 584/2010° durch die Wérter ,,Durchfiih-
rungsverordnung (EU) 2024/910% ersetzt.

b) Absatz 5 wird wie folgt geéindert:

aa) In Satz 1 werden die Worter ,,Anhang II der Verordnung (EU) Nr. 584/2010° durch die Worter
»Anhang VI der Durchfithrungsverordnung (EU) 2024/910% ersetzt.

bb) In Satz 5 werden die Worter ,,1 bis 5 der Verordnung (EU) Nr. 584/2010* durch die Worter ,,1 und
2 der Durchfiihrungsverordnung (EU) 2024/910* ersetzt.

¢) In Absatz 6 werden die Worter ,,Anhang Il der Verordnung (EU) Nr. 584/2010° durch die Worter ,,An-
hang VI der Durchfiihrungsverordnung (EU) 2024/910% ersetzt.

In § 313 Absatz 1 Satz 1 werden die Worter ,,Verordnung (EU) Nr. 584/2010° durch die Worter ,,Durchfiih-
rungsverordnung (EU) 2024/910° ersetzt.

§ 316 Absatz 1 Satz 2 wird wie folgt gefasst:
»Das Anzeigeschreiben muss Anhang I der Durchfithrungsverordnung (EU) 2024/913 entsprechen.*
Dem § 317 wird folgender Absatz 4 angefiigt:

»(4) Vertreibt eine EU-AIF-Verwaltungsgesellschaft Anteile eines EU-AIF, der iiberwiegend in An-
teile eines bestimmten Unternehmens investiert, im Geltungsbereich dieses Gesetzes nur an die Beschéftig-
ten dieses Unternehmens oder der mit ihm verbundenen Unternehmen im Rahmen von Arbeitnehmerbetei-
ligungssystemen oder Arbeitnehmersparplénen, so gilt Absatz 1 mit der MaBgabe, dass die Nummern 1, 7
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95.

96.

97.

98.

99.

100.

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.*

Dem § 318 wird folgender Absatz 7 angefligt:

»(7) Vertreibt eine EU-AIF-Verwaltungsgesellschaft Anteile eines EU-AIF, der iiberwiegend in An-
teile eines bestimmten Unternehmens investiert, im Geltungsbereich dieses Gesetzes nur an die Beschiftig-
ten dieses Unternehmens oder der mit ihm verbundenen Unternehmen im Rahmen von Arbeitnehmerbetei-
ligungssystemen oder Arbeitnehmersparpldnen, so gelten fiir den Verkaufsprospekt dieses EU-AIF aus-
schlieBlich die Anforderungen des Herkunftsmitgliedstaates des EU-AIF.*

In § 319 Absatz 1 Satz 2 wird das Wort ,,AIF-Verwaltungsgesellschaft” durch die Worter ,,auslédndische AIF-
Verwaltungsgesellschaft® ersetzt.

Dem § 320 wird folgender Absatz 5 angefiigt:

»(5) Beabsichtigt eine EU-AIF-Verwaltungsgesellschaft Anteile eines EU-AIF, der iiberwiegend in
Anteile eines bestimmten Unternehmens investiert, im Geltungsbereich dieses Gesetzes nur an die Beschéf-
tigten dieses Unternehmens oder der mit ihm verbundenen Unternehmen im Rahmen von Arbeitnehmerbe-
teiligungssystemen oder Arbeitnehmersparplénen zu vertreiben, so muss das Anzeigeschreiben abweichend
von Absatz 1 Satz 2 folgende Angaben und Unterlagen in jeweils geltender Fassung enthalten:

1. eine Bescheinigung der zustindigen Stelle des Herkunftsmitgliedstaates der EU-AIF-Verwaltungsge-
sellschaft in einer in der internationalen Finanzwelt gebrauchlichen Sprache, dass die AIF-Verwaltungs-
gesellschaft und die Verwaltung des AIF durch diese der Richtlinie 2011/61/EU entsprechen;

2. diein § 321 Absatz 1 Satz 2 Nummer 1 bis 6 genannten Angaben und Unterlagen;
das Basisinformationsblatt nach der Verordnung (EU) Nr. 1286/2014;

4. eine Bescheinigung der zustindigen Stelle des Herkunftsmitgliedstaates der EU-AIF-Verwaltungsge-
sellschaft, dass der Vertrieb solcher AIF an Privatanleger den Anforderungen des Herkunftsmitglied-
staats entspricht.

§ 321 Absatz 1 wird wie folgt gedndert:
a) Satz 2 wird wie folgt gefasst:

,»Das Anzeigeschreiben muss Anhang I der Durchfiihrungsverordnung (EU) 2024/913 entsprechen.*
b) Nach Satz 2 wird folgender Satz eingefiigt:

,,lm Fall des beabsichtigten Vertriebs an semiprofessionelle Anleger ist zusitzlich das Basisinformati-
onsblatt nach Verordnung (EU) Nr. 1286/2014 zu iibermitteln.*

§ 322 Absatz 1 wird wie folgt gedndert:
a) Nummer 2 wird wie folgt gefasst:

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

b) In Nummer 3 werden nach dem Wort ,,gewéhrleistet™ ein Komma und die Worter ,,und dieser Drittstaat
nicht in Anhang I der Schlussfolgerungen des Rates zur iiberarbeiteten EU-Liste nicht kooperativer
Lander und Gebiete fiir Steuerzwecke aufgefiihrt ist* eingefiigt.

§ 323 Absatz 1 wird wie folgt gedndert:
a) Satz 1 wird wie folgt gedndert:

aa) In Nummer 1 werden die Worter ,,liber die Erlaubnis der betreffenden EU-AIF-Verwaltungsge-
sellschaft zur Verwaltung von AIF mit einer bestimmten Anlagestrategie™ durch die Worter ,,nach
Anhang IV der Durchfithrungsverordnung (EU) 2024/913 in seiner jeweils giiltigen Fassung™ er-
setzt.
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101.

102.

103.

104.

105.

bb) In Nummer 2 werden die Worter ,,fiir jeden angezeigten AIF* durch die Worter ,,nach Anhang II
der Durchfiihrungsverordnung (EU) 2024/913 in seiner jeweils giiltigen Fassung™ ersetzt.

b) Satz 2 wird aufgehoben.
§ 329 Absatz 1 Satz 1 Nummer 3 wird wie folgt geéndert:
a) Buchstabe b wird wie folgt gefasst:

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

b) Nach Buchstabe b wird folgender Buchstabe ¢ eingefligt:

,»C) der Drittstaat, in dem der ausldndische AIF seinen Sitz hat, mit der Bundesrepublik Deutschland
eine Vereinbarung unterzeichnet hat, die den Normen des Artikels 26 des OECD-Musterabkom-
mens zur Vermeidung der Doppelbesteuerung von Einkommen und Vermogen vollstindig ent-
spricht und einen wirksamen Informationsaustausch in Steuerangelegenheiten, gegebenenfalls
einschlieBlich multilateraler Abkommen iiber die Besteuerung, gewihrleistet, und dieser Dritt-
staat nicht in Anhang I der Schlussfolgerungen des Rates zur {iberarbeiteten EU-Liste nicht ko-
operativer Lander und Gebiete fiir Steuerzwecke aufgefiihrt ist;*.

¢) Der bisherige Buchstabe ¢ wird Buchstabe d.
§ 330 Absatz 1 Satz 1 Nummer 3 wird wie folgt geéindert:
a) Buchstabe b wird wie folgt gefasst:

,»b) weder der Drittstaat, in dem die auslidndische AIF-Verwaltungsgesellschaft ihren Sitz hat, noch
der Dirittstaat, in dem der ausldndische AIF seinen Sitz hat, als Drittstaat mit hohem Risiko nach
Artikel 9 Absatz 2 der Richtlinie (EU) 2015/849 eingestuft ist;™.

b) Nach Buchstabe b wird folgender Buchstabe c eingefiigt:

»C) der Drittstaat, in dem die ausldndische AIF-Verwaltungsgesellschaft ihren Sitz hat, und der Dritt-
staat, in dem der auslidndische 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 vollstdndig entspricht
und einen wirksamen Informationsaustausch in Steuerangelegenheiten, gegebenenfalls ein-
schlieBlich multilateraler Abkommen iiber die Besteuerung, gewéhrleistet, und diese Drittstaaten
nicht in Anhang I der Schlussfolgerungen des Rates zur iiberarbeiteten EU-Liste nicht kooperati-
ver Lander und Gebiete flir Steuerzwecke aufgefiihrt ist;".

¢) Der bisherige Buchstabe ¢ wird Buchstabe d.
§ 331 wird wie folgt gedndert:
a) Absatz 1 wird wie folgt geéndert:

aa) Satz 2 wird wie folgt gefasst:

,»Das Anzeigeschreiben muss die Angaben und Unterlagen nach Anhang II der Durchfiihrungsver-
ordnung (EU) 2024/913 in seiner jeweils giiltigen Fassung enthalten.*

bb) Die Sitze 3 und 4 werden aufgehoben.

b) In Absatz 4 Satz 2 werden die Worter ,,iiber die Erlaubnis der AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaft zur
Verwaltung von AIF mit einer bestimmten Anlagestrategie® durch die Worter ,,nach Anhang IV der
Durchfiihrungsverordnung (EU) 2024/913 in seiner jeweils giiltigen Fassung™ ersetzt.

In § 337 Absatz 1 Nummer 1 und § 338 Absatz 1 Nummer 1 werden jeweils die Worter ,,Absatz 4 bis 7
durch die Worter ,,Absatz 4 bis 9° ersetzt.

§ 340 wird wie folgt gedndert:
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b)

Absatz 1 Nummer 2 wird wie folgt gefasst:

,2. entgegen § 20 Absatz 8 einen Kredit vergibt oder eine dort genannte Verpflichtung eingeht,*.

Absatz 2 wird wie folgt gedndert:

aa)

bb)

cc)

dd)

ee)

ff)
gg)

hh)

In Nummer 1 Buchstabe a werden die Worter ,,oder Satz 14 gestrichen.
Nummer 11 wird wie folgt gefasst:

,»11. entgegen § 35 Absatz 1 Satz2 oder Absatz 2, jeweils in Verbindung mit Artikel 110 Ab-
satz 1 Unterabsatz 2 Satz 1 der Delegierten Verordnung (EU) Nr. 231/2013 eine Information
nicht, nicht richtig, nicht vollstindig oder nicht rechtzeitig vorlegt,™.

Nach Nummer 12 werden die folgenden Nummern 12a bis 12¢ eingefiigt:

,»12a. entgegen § 35 Absatz 4 Satz 1 in Verbindung mit Artikel 110 Absatz 5 der Delegierten Ver-
ordnung (EU) 231/2013 eine dort genannte Information nicht, nicht richtig, nicht vollstindig
oder nicht rechtzeitig zur Verfiigung stellt,

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

12c. einer vollziehbaren Anordnung nach § 35 Absatz 5 Satz 1 zuwiderhandelt,*.
Nummer 13 wird durch folgende Nummern 13 bis 13c ersetzt:

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

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

13b. entgegen § 36 Absatz 5 eine Aufgabe oder eine Dienst- oder Nebendienstleistung libertragt,

13c. entgegen § 36 Absatz 9 eine Aufgabe oder eine Dienst- oder Nebendienstleistung nicht rich-
tig oder nicht vollstdndig auflistet,".

Die bisherige Nummer 13a wird Nummer 13d und die Worter ,,§ 102 Satz 6, § 107 Absatz 3 Satz
1 oder werden gestrichen, die Angabe ,,§ 148 Absatz 1 wird durch die Worter ,,§ 148 Absatz 1
Satz 1¢ ersetzt sowie nach den Wortern ,,nicht rechtzeitig® werden die Worter ,,aufstellt oder nicht,
nicht richtig, nicht vollstdndig oder nicht rechtzeitig™ eingefiigt.

Nummer 15 wird aufgehoben.

In den Nummern 38 und 39 werden jeweils die Worter ,,oder die wesentlichen Anlegerinformati-
onen“ gestrichen.

In Nummer 40 werden die Worter ,,oder die wesentlichen Anlegerinformationen® und die Worter
»oder der wesentlichen Anlegerinformationen® gestrichen.

106. Folgender § ... [einsetzen: ndchster zum Inkrafttreten freier Bezeichner] wird angefiigt:

(1)

»d ... [einsetzen: ndchster zum Inkrafttreten freier Bezeichner]
Ubergangsvorschrift zu den §§ 29a und 30 Absatz 3a

Bei AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaften, die AIF, welche Kredite vergeben, verwalten, die vor

dem 15. April 2024 aufgelegt wurden, wird bis zum 16. April 2029 davon ausgegangen, dass sie die Vorga-
ben von § 29a Absatz 3 bis 6 und § 30 Absatz 3a einhalten.

)

Wenn der Nominalwert der von einem AIF an einen einzelnen Kreditnehmer vergebenen Kredite

oder das Leverage eines AIF iiber den in § 29a Absatz 3 und 5 genannten Obergrenzen liegt, diirfen die AIF-
Kapitalverwaltungsgesellschaften, die diese AIF verwalten, diesen Wert oder dieses Leverage bis zum 16.
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April 2029 nicht erhdhen. Liegt der Nominalwert der von einem AIF an einen einzelnen Kreditnehmer ver-
gebenen Kredite oder das Leverage eines AIF unter den in § 29a Absatz 3 und 5 genannten Obergrenzen,
diirfen AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaften, die diese AIF verwalten, diesen Wert oder dieses Leverage
nicht iiber diese Obergrenzen hinaus erhdhen.

(3) Bei AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaften, die AIF, 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 Vorgaben von § 29a Absatz 3 bis 6 und § 30 Absatz 3a in Bezug auf
diese AIF einhalten.

(4) Ungeachtet der Absdtze 1 bis 3 kann sich eine AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaft, die AIF, wel-
che Kredite vergeben, verwaltet, die vor dem 15. April 2024 aufgelegt wurden, dafiir 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, konnen die AIF-Kapitalverwaltungs-
gesellschaften diese AIF weiterhin verwalten, ohne § 29 Absatz 3 Nummer 4 und § 29a Absatz 7 bis 10 in
Bezug auf diese Kredite einzuhalten.*

Artikel 2
Weitere Anderung des Kapitalanlagegesetzbuchs

Das Kapitalanlagegesetzbuch, das zuletzt durch Artikel 1 dieses Gesetzes geidndert worden ist, wird wie folgt
gedndert:

1. Der Inhaltsiibersicht wird die folgende Angabe angefiigt:

,»§ ... [einsetzen: nichster zum Inkrafttreten freier Bezeichner] Ubergangsvorschrift zum Fondsmarktstir-
kungsgesetz*.

2. Folgender § ... [einsetzen: ndchster zum Inkrafttreten freier Bezeichner] wird angefiigt:

»d ... [einsetzen: ndchster zum Inkrafttreten freier Bezeichner]
Ubergangsvorschrift zum Fondsmarktstirkungsgesetz

(1) Die Anlagebedingungen und der Verkaufsprospekt fiir inlindische OGAW oder inldndische 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 gednderten Anlagebedingungen darf neben redaktionellen nur
solche Anderungen der Anlagebedingungen beinhalten, die fiir 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 inlén-
dische offene Spezial-AIF sind zum 16. April 2026 an die ab dem 16. April 2026 geltende Fassung dieses
Gesetzes anzupassen.

(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.*
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Artikel 3
Weitere Anderung des Kapitalanlagegesetzbuchs

Das Kapitalanlagegesetzbuch, das zuletzt durch Artikel 2 dieses Gesetzes gedndert worden ist, wird wie folgt
gedndert:

1. Der Inhaltsiibersicht wird die folgende Angabe angefiigt:

»$ ... [einsetzen: ndchster zum Inkrafttreten freier Bezeichner] Freiwillige Auswahl von Liquiditdtsma-
nagementinstrumenten; Verordnungserméchtigung®.

2. Folgender § [einsetzen: ndchster zum Inkrafttreten freier Bezeichner] wird angefiigt:

»$ ... [einsetzen: ndchster zum Inkrafttreten freier Bezeichner]
Freiwillige Auswahl von Liquiditdtsmanagementinstrumenten; Verordnungserméchtigung

(1) Eine Kapitalverwaltungsgesellschaft kann fiir jedes von ihr verwaltete offene Investmentvermogen
geeignete Liquidititsmanagementinstrumente auswihlen. Fiir OGAW muss die Auswahl aus der Liste in
Anhang IIA Nummer 2 bis 8 der Richtlinie 2009/65/EG und fiir AIF muss die Auswahl aus der Liste in
Anhang V Nummer 2 bis 8 der Richtlinie 2011/61/EU erfolgen. § 98 Absatz 1a bis 3 bleibt unberiihrt.

(2) Eine Kapitalverwaltungsgesellschaft darf im Interesse der Anleger fiir OGAW das Liquiditdtsma-
nagementinstrument aus der Liste in Anhang [IA Nummer 9 der Richtlinie 2009/65/EG und fiir AIF aus der
Liste in Anhang V Nummer 9 der Richtlinie 2011/61/EU einsetzen. Das Instrument darf nur in aullerge-
wohnlichen Fillen eingesetzt werden, wenn Umsténde vorliegen, die dies erforderlich machen, und wenn es
unter Beriicksichtigung der Interessen der Anleger des Investmentvermogens gerechtfertigt ist.

(3) Eine Kapitalverwaltungsgesellschaft hat vor der Auswahl nach Absatz 1 die Eignung im Hinblick
auf die verfolgte Anlagestrategie, das Liquiditétsprofil und die Riicknahmepolitik des Investmentvermogens
zu bewerten. Die Kapitalverwaltungsgesellschaft hat detaillierte Strategien und Verfahren fiir die Aktivie-
rung und die Deaktivierung der ausgewihlten Liquiditdtsmanagementinstrumente und operative und admi-
nistrative Vorkehrungen fiir den Einsatz solcher Instrumente umzusetzen. Die Kapitalverwaltungsgesell-
schaft hat die nach Absatz 1 ausgewihlten Liquidititsmanagementinstrumente in die Anlagebedingungen
oder die Satzung des Investmentvermdgens aufzunehmen, sofern es sich um Liquidititsmanagementinstru-
mente 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.

(4) Das Bundesministerium der Finanzen wird erméchtigt, durch Rechtsverordnung, die nicht der Zu-
stimmung des Bundesrates bedarf, fiir Kapitalverwaltungsgesellschaften in Bezug auf die Auswahl und den
Einsatz von Liquidititsmanagementinstrumenten zusétzliche Bestimmungen zu erlassen. Das Bundesminis-
terium der Finanzen kann die Erméichtigung durch Rechtsverordnung auf die Bundesanstalt iibertragen.*

Artikel 4
Anderung des Wertpapierhandelsgesetzes

In § 86 Absatz 1 Satz 1 des Wertpapierhandelsgesetzes in der Fassung der Bekanntmachung vom 9. Septem-
ber 1998 (BGBI. I S. 2708), das zuletzt durch Artikel 19 des Gesetzes vom 6. Mai 2024 (BGBI. 2024 1 Nr. 149)
gedndert worden ist, werden die Worter ,,Kapitalverwaltungsgesellschaften, EU-Verwaltungsgesellschaften oder
Investmentgesellschaften,” gestrichen.
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Artikel 5
Anderung des Geldwiischegesetzes

§ 23 Absatz 1 Satz 1 Nummer 3 des Geldwéschegesetzes vom 23. Juni 2017 (BGBI. I S. 1822), das zuletzt
durch Artikel 34 Absatz 21 des Gesetzes vom 22. Dezember 2023 (BGBI. 2023 I Nr. 411) gedndert worden ist,
wird wie folgt gefasst:

,»3. jedem, der der registerfiihrenden Stelle ein berechtigtes Interesse nachweisen kann.*

Artikel 6
Anderung der Finanzdienstleistungsaufsichtsgebiihrenverordnung

Die Nummern 15.1.3.1 und 15.1.3.1.1 der Anlage der Finanzdienstleistungsaufsichtsgebiihrenverordnung
vom 2. September 2021 (BGBI. I S. 4077), die zuletzt durch Artikel 5 des Gesetzes vom 22. Dezember 2023
(BGBI. 2023 I Nr. 411) geéndert worden ist, werden wie folgt gefasst:

15.1.3.1 Genehmigung der Auswahl der Verwahrstelle, Genehmigung
oder Anordnung des Wechsels einer Verwahrstelle oder Priifung
der Benennung eines Treuhédnders

(§ 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 Geneh- 302
migung oder Priifung war

Artikel 7
Inkrafttreten, AuBBerkrafttreten

(1) Dieses Gesetz tritt vorbehaltlich der Absétze 2 und 3 am 16. April 2026 in Kraft.

(2) Artikel 1 Nummer 28, 29 Buchstabe a, Nummer 30, 33, 34, 35, 36, 37, 38, 45, 48, 49, 51, 53, 54, 55,
56, 57, 63, 70, 72 Buchstabe b, Nummer 75, 76 Buchstabe a, Nummer 84, 85, 87, 89, 90, 91, 92, 93, 96, 98, 100,
103 und 105 Buchstabe b Doppelbuchstabe gg und hh sowie die Artikel 2, 4 und 5 treten am 1. Juli 2025 in Kraft.

(3) Artikel 3 tritt am 1. Juli 2025 in Kraft und mit Ablauf des 15. April 2026 auf3er Kraft.
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Begriindung

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
fiir Verbesserungen. Ein starker und gleichzeitig resilienter Fondsmarkt kann einen wichtigen Beitrag zur Finan-
zierung von Infrastruktur und Transformation der Wirtschaft leisten.

Die Richtlinie (EU) 2024/927 des Europiischen Parlaments und des Rates vom 13. Mérz 2024 zur Anderung der
Richtlinien 2009/65/EG und 2011/61/EU im Hinblick auf Ubertragungsvereinbarungen, Liquidititsrisikomanage-
ment, die aufsichtliche Berichterstattung, die Erbringung von Verwahr- und Hinterlegungsdienstleistungen und
die Kreditvergabe 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 gleiche Regelungen zur Berichterstattung
iiber Auslagerungen, zur Verwendung von Liquiditdtsmanagementinstrumenten und zur Kreditvergabe durch al-
ternative Investmentfonds zu schaffen.

Durch die verpflichtende Einfiihrung von Liquidititsmanagementinstrumenten wird der deutsche Finanzmarkt
insgesamt stabiler. Die Anpassungen an die neuen europdischen Vorgaben fiir Fondsverwalter, die iiber Invest-
mentfonds Kredite vergeben, schaffen gleiche Wettbewerbsbedingungen in der EU. Zudem werden weitere An-
derungen des KAGB vorgenommen, um den deutschen Fondsanbietern die Auflage wettbewerbsfahige Produkte
sowie Anlegerinnen und Anlegern mehr und bessere Anlagemoglichkeiten zu bieten.

Dieser Entwurf steht im Kontext der gefidhrdeten rechtzeitigen Erreichung der Ziele der Resolution der General-
versammlung der Vereinten Nationen vom 25. September 2015 ,, Transformation unserer Welt: die UN-Agenda
2030 fiir 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 leistungsfi-
hige, rechenschaftspflichtige und transparente Institutionen auf allen Ebenen aufzubauen.

II. 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 Liquidititsmanagementinstrumente
fiir ihre Fonds auszuwihlen. Dadurch wird die Resilienz des Fondsmarktes gestérkt. Dies ist ein wichtiger Faktor
fiir die Stabilitdt des Finanzmarktes insgesamt. Deshalb sollen die Liquiditdtsmanagementinstrumente den Fonds-
verwaltern auf freiwilliger Basis bereits so frith wie moglich zur Verfligung stehen, bevor die Auswahl entspre-
chend den europiischen Vorgaben verpflichtend wird.

Durch die angepassten Berichtspflichten {iber Auslagerungen erhilt die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungs-
aufsicht einen besseren Uberblick iiber Auslagerungen von Funktionen der Fondsverwaltung insbesondere in
Drittstaaten. Dem Ziel einer effizienteren Aufsicht durch die Bundesanstalt dienen auch die zusétzlich zur Richt-
linienumsetzung neu eingefiihrten Regelungen iiber die Bestellung eines Sonderbeauftragten und zur Meldung
von schwerwiegenden Vorfillen bei Auslagerungssachverhalten.

Die bisherigen nationalen Vorgaben fiir die Kreditvergabe durch Investmentfonds werden an die neuen europii-
schen Vorgaben angepasst. Diese Vorgaben schaffen gleiche Wettbewerbsbedingungen in der EU fiir die Kredit-
vergabe durch Investmentfonds. Unter anderem werden Grenzen eingezogen, bis zu welcher sich solche Fonds
verschulden diirfen, und bis zu welcher sie an andere Finanzmarktteilnehmer Kredite vergeben diirfen. Dadurch
werden Risiken fiir die Finanzmarktstabilitdt durch Kreditfonds aufgrund zu hoher Verschuldung oder Verflech-
tungen mit anderen Finanzmarktteilnehmern eingegrenzt.
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Rein nationale Vorgaben werden ebenfalls angepasst: Es wird die Moglichkeit geschaffen, geschlossene Sonder-
vermdgen auch im Publikumsfondsbereich aufzulegen, wodurch diese in Deutschland bei Anlegerinnen und An-
legern bekannte Rechtsform auch in diesem Fondssegment zur Verfligung steht. Dadurch werden die Fondsan-
bieter in die Lage versetzt, zum Beispiel fiir ELTIF (europdische langfristige Investmentfonds, die vorwiegend in
Infrastruktur investieren), konkurrenzfahige Produkte aufzulegen. Anbietern von geschlossenen Fonds soll es au-
Berdem leichter moglich sein Biirgerbeteiligungen im Bereich der erneuerbaren Energien anzubieten.

Im Sinne eines Praxischecks wurden bei den Vorarbeiten Vorschldge des BVI Bundesverband Investment und
Asset Management e.V., des Bundesverbands Alternative Investments e.V., des Verbands der Auslandsbanken,
der Deutschen Kreditwirtschaft, des ZIA Zentraler Immobilien Ausschuss e.V. und der BaFin ausgewertet; soweit
es sich um Vorschlige der Verbiande handelte, wurden diese gemeinsam mit der BaFin ausgewertet.

111. Alternativen

Die Richtlinienumsetzung erfolgt 1:1; eine dariiberhinausgehende Umsetzung wiirde Wettbewerbsnachteile fiir
deutsche Fondsverwalter und zusétzliche Kosten fiir Anlegerinnen und Anleger bedeuten. Die Schaffung neuer
Moglichkeiten wie die Auflage von geschlossenen Publikumsfonds soll deutsche Fondsanbieter in die Lage ver-
setzen, konkurrenzfihige Produkte aufzulegen. Ohne die Erleichterungen im Bereich der Biirgerenergiebeteili-
gungen wire es Fondsanbietern oft nicht moglich, Biirgerinnen und Biirgern eine kostengiinstige Form der Anlage
in Windrédder oder Photovoltaikanlagen vor Ort anzubieten.

Iv. Gesetzgebungskompetenz

Die Gesetzgebungskompetenz des Bundes zur Anderung von KAGB (Artikel 1, 2 und 3), Wertpapierhandelsge-
setz (WpHG) (Artikel 4), des Geldwéschegesetzes (Artikel 5) und der Finanzdienstleistungsaufsichtsgebiihren-
verordnung (Artikel 6) folgt aus Artikel 74 Absatz 1 Nummer 11 des Grundgesetzes (GG) — Recht der Wirtschaft.
Die Voraussetzungen des Artikels 72 Absatz 2 GG liegen vor. Denn zur Wahrung der Rechts- und Wirtschafts-
einheit liegt es im gesamtstaatlichen Interesse, die von diesem Gesetzgebungsvorhaben betroffenen Gesetze und
die Verordnung, die bundeseinheitlich gelten, dementsprechend auch zu dndern.

V. Vereinbarkeit mit dem Recht der Européischen Union und vélkerrechtlichen Vertrigen

Das Gesetz dient unter anderem der Umsetzung der Richtlinie (EU) 2019/1160 sowie der Anpassung nationaler
Vorschriften an die Verordnung (EU) 2019/2088 und die Verordnung (EU) 2020/852 und ist mit volkerrechtlichen
Vertrigen, die die Bundesrepublik Deutschland abgeschlossen hat, vereinbar.

VI. Gesetzesfolgen
Spezielle Gesetzesfolgen bestehen nicht.
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 Verwahrstelle fiir diese Art von Investmentfonds
genehmigt hat, nicht erneut genehmigt werden muss. Einzelne {iber Richtlinienvorgaben hinausgehende Regelun-
gen werden abgeschafft.

2. Nachhaltigkeitsaspekte

Der Entwurf steht im Einklang mit den Leitgedanken der Bundesregierung zur nachhaltigen Entwicklung im
Sinne der Deutschen Nachhaltigkeitsstrategie, die der Umsetzung der UN-Agenda 2030 fiir nachhaltige Entwick-
lung der Vereinten Nationen dient.
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Indem der Entwurf die EU-Vorgaben flir Verwaltung alternativer Investmentfonds in nationales Recht umsetzt,
leistet er einen Beitrag zur Verwirklichung von Nachhaltigkeits-ziel 10 ,,Ungleichheit in und zwischen Landern
verringern®. Dieses Ziel verlangt mit seiner Zielvorgabe 10.5, die Regulierung und Uberwachung der globalen
Finanzmaérkte und -institutionen zu verbessern und die Anwendung der einschlégigen Vorschriften zu verstérken.
Der Entwurf fordert die Erreichung dieser Zielvorgabe, indem er europaweit gleiche Regelungen zur Berichter-
stattung liber Auslagerungen, zur Verwendung von Liquiditdtsmanagementinstrumenten 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, leistungsféhige, rechenschafts-
pflichtige und transparente Institutionen auf allen Ebenen aufzubauen. Der Entwurf fordert die Erreichung dieser
Zielvorgabe, indem er der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht durch angepasste Berichtspflichten ei-
nen besseren Uberblick iiber Auslagerungen von Funktionen der Fondsverwaltung ermdglicht.

Damit tridgt der Entwurf auerdem zur Erreichung der Zielvorgabe 8.10 bei, die Kapazititen der nationalen Fi-
nanzinstitutionen zu stirken, um den Zugang zu Bank-, Versicherungs- und Finanzdienstleistungen fiir alle zu
begiinstigen und zu erweitern und beriicksichtigt somit die Querverbindungen zwischen den Zielen fiir nachhal-
tige Entwicklung und deren integrierenden Charakter, der fiir die Erfiillung von Ziel und Zweck der UN-Agenda
2030 von ausschlaggebender Bedeutung ist.

Der Entwurf folgt damit den Nachhaltigkeitsprinzipien der DNS ,,(1.) Nachhaltige Entwicklung als Leitprinzip
konsequent in allen Bereichen und bei allen Entscheidungen an-wenden®, ,,(2.) Global Verantwortung wahrneh-
men*, ,,(4.) Nachhaltiges Wirtschaften stir-ken* und ,,(5.) Sozialen Zusammenhalt in einer offenen Gesellschaft
wahren und verbessern®.

Vorgeschlagene Mafinahmen insbesondere fiir geschlossene Fonds sollen bessere Rahmenbedingungen fiir Inves-
titionen setzen, die eine nachhaltige Entwicklung vor allem im Bereich der Finanzierung von Infrastruktur und
der erneuerbaren Energien zur Folge haben koénnen.

3. Haushaltsausgaben ohne Erfiillungsaufwand

Zusitzliche Haushaltausgaben ohne Erflillungsaufwand infolge des Gesetzes sind fiir Bund, Lander und Gemein-
den derzeit nicht erkennbar.

4. Erfiillungsaufwand

Der aus dem Gesetz resultierende Erfiillungsaufwand ergibt sich ganz iiberwiegend aus der unmittelbar erforder-
lichen Umsetzung europarechtlicher Vorgaben. Die Regelungen, die nicht der Umsetzung europarechtlicher Vor-
gaben dienen, sondern rein national sind, werden in die ,,One in, one out“-Bilanz einbezogen.

Die prognostizierten Erfiillungsaufwénde und Informationspflichten wurden mit dem Standardkostenmodell ent-
sprechend des Leitfadens zur Ermittlung und Darstellung des Erflillungsaufwands in Regelungsvorhaben der Bun-
desregierung ermittelt.
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Regelungen, die auf nationalem Recht basieren
A. Einmaliger Erfiillungsaufwand Wirtschaft und Verwaltung

I. einmaliger Erfiillungsaufwand Wirtschaft ohne Informationspflichten Wirtschaft

Personalaufwand 0,00 €

Sachkosten 0,00 €

Summe einmaliger Erfiillungsaufwand Wirtschaft ohne Informationspflichten Wirtschaft 0,00 €
Il. einmaliger Erfiillungsaufwand Informationspflichten Wirtschaft

Personalaufwand 0,00 €

Sachkosten 0,00 €

Informationspflichten Wirtschaft - einmaliger Erflillungsaufwand 0,00 €
IIl. einmaliger Erfiillungsaufwand Wirtschaft einschlieBlich Informationspflichten Wirtschaft

Personalaufwand 0,00 €

Sachkosten 0,00 €

Summe einmaliger Erfiillungsaufwand Wirtschaft einschlieBlich Informationspflichten Wirtschaft 0,00 €

IV. einmaliger Erfiillungsaufwand Verwaltung

Personalaufwand 2.326,50 €
Sachkosten 0,00 €
Summe einmaliger Erfiillungsaufwand Verwaltung 2.326,50 €

V. einmaliger Erfiilllungsaufwand Wirtschaft und Verwaltung

einmaliger Personalaufwand 2.326,50 €
einmalige Sachkosten 0,00 €
Gesamtsumme einmaliger Erfiillungsaufwand Wirtschaft und Verwaltung 2.326,50 €

B. Jahrlicher Erfiillungsaufwand Wirtschaft und Verwaltung

I. jahrlicher Erfiillungsaufwand Wirtschaft ohne Informationspflichten Wirtschaft

Personalaufwand -32.024,27 €

Sachkosten 0,00 €

Summe jahrlicher Erfiillungsaufwand Wirtschaft ohne Informationspflichten Wirtschaft -32.024,27 €
Il. jéhrlicher Erfiillungsaufwand Informationspflichten Wirtschaft

Personalaufwand 6.156,00 €

Sachkosten 0,00 €

Informationspflichten Wirtschaft - jahrlicher Erfullungsaufwand 6.156,00 €
1. jéhrlicher Erfillungsaufwand Wirtschaft einschlieBlich Informationspflichten Wirtschaft

Personalaufwand -25.868,27 €

Sachkosten 0,00 €

Summe jahrlicher Erfiillungsaufwand Wirtschaft einschlieBlich Informationspflichten Wirtschaft -25.868,27 €

IV. jahrlicher Erfiillungsaufwand Verwaltung

Personalaufwand -2.943,38 €

Sachkosten 0,00 €

Summe jahrlicher Erfiillungsaufwand Verwaltung -2.943,38 €
V. jahrlicher Erfiullungsaufwand Wirtschaft und Verwaltung

jahrlicher Personalaufwand -28.811,64 €

jahrliche Sachkosten 0,00 €

Gesamtsumme jahrlicher Erfiillungsaufwand Wirtschaft und Verwaltung -28.811,64 €
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Regelungen, die auf EU-Recht basieren
A. Einmaliger Erfiilllungsaufwand Wirtschaft und Verwaltung

I. einmaliger Erfiillungsaufwand Wirtschaft ohne Informationspflichten Wirtschaft

Personalaufwand 2.513.520,54 €
Sachkosten 0,00 €
Summe einmaliger Erfiillungsaufwand Wirtschaft ohne Informationspflichten Wirtschaft 2.513.520,54 €

Il. einmaliger Erfillungsaufwand Informationspflichten Wirtschaft

Personalaufwand 0,00 €
Sachkosten 0,00 €
Informationspflichten Wirtschaft - einmaliger Erflllungsaufwand 0,00 €

I1l. einmaliger Erfiillungsaufwand Wirtschaft einschlieBlich Informationspflichten Wirtschaft

Personalaufwand 2.513.520,54 €
Sachkosten 0,00 €
Summe einmaliger Erfiillungsaufwand Wirtschaft einschlieBlich Informationspflichten Wirtschaft 2.513.520,54 €

IV. einmaliger Erfiillungsaufwand Verwaltung

Personalaufwand 2.335,13 €
Sachkosten 0,00 €
Summe einmaliger Erfiillungsaufwand Verwaltung 2.335,13 €

V. einmaliger Erfiillungsaufwand Wirtschaft und Verwaltung

einmaliger Personalaufwand 2.515.855,67 €
einmalige Sachkosten 0,00 €
Gesamtsumme einmaliger Erfiillungsaufwand Wirtschaft und Verwaltung 2.515.855,67 €

B. Jahrlicher Erfiillungsaufwand Wirtschaft und Verwaltung

I. jahrlicher Erfillungsaufwand Wirtschaft ohne Informationspflichten Wirtschaft

Personalaufwand 62.714,25 €
Sachkosten 0,00 €
Summe jahrlicher Erflillungsaufwand Wirtschaft ohne Informationspflichten Wirtschaft 62.714,25 €

Il. jahrlicher Erfiillungsaufwand Informationspflichten Wirtschaft

Personalaufwand 76.409,82 €
Sachkosten 0,00 €
Informationspflichten Wirtschaft - jahrlicher Erfillungsaufwand 76.409,82 €

I1l. jahrlicher Erfiillungsaufwand Wirtschaft einschlieBlich Informationspflichten Wirtschaft

Personalaufwand 139.124,07 €

Sachkosten 0,00 €

Summe jahrlicher Erfiillungsaufwand Wirtschaft einschlieBlich Informationspflichten Wirtschaft 139.124,07 €
IV. jéhrlicher Erfiillungsaufwand Verwaltung

Personalaufwand 15.809,29 €

Sachkosten 0,00 €

Summe jahrlicher Erfiillungsaufwand Verwaltung 15.809,29 €

V. jahrlicher Erfiillungsaufwand Wirtschaft und Verwaltung

jahrlicher Personalaufwand 154.933,36 €
jahrliche Sachkosten 0,00 €
Gesamtsumme jahrlicher Erfiillungsaufwand Wirtschaft und Verwaltung 154.933,36 €

4.1 Erfiillungsaufwand fiir Biirgerinnen und Biirger

Fiir Biirgerinnen und Biirger entsteht kein Erfiillungsaufwand.

4.2 Erfiillungsaufwand fiir die Wirtschaft

Der jéhrliche Erflillungsaufwand fiir 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 gegeniiber. Im Sinne der ,,One-in-one-out“-Regel enthilt dieser
Gesetzentwurf eine Entlastung in Hohe von ca. 26 000 Euro.

Aufgrund der Umsetzung von EU-Vorgaben entsteht fiir die Wirtschaft jéhrlich ein Erfiillungsaufwand von ca.
140 000 Euro. Durch notwendige Umstellungen entsteht fiir die Wirtschaft zudem ein einmaliger Erfiillungsauf-
wand in Hohe von ca. 2,5 Mio. Euro.
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Dem geschitzten Erfiillungsaufwand stehen nicht bezifferbare Gewinne an Effizienz und Wettbewerbsfahigkeit
des deutschen Fondsstandorts gegeniiber, beispielsweise durch die Nutzung der neuen Mdoglichkeiten bei der
Wahl der geeigneten Rechtsformen.

Im Einzelnen:

Die Komplexitit der jeweiligen Tétigkeiten und Prozesse wurde geschétzt und der Lohnsatz den Tabellen fiir den
Wirtschaftszweig ,,Erbringung von Finanz- und Versicherungsdienstleistungen® (K) entnommen. Diese betragen
bei einem einfachen Qualifikationsniveau 30,90 Euro pro Stunde, bei einem mittleren Qualifikationsniveau 51,30
Euro pro Stunde und bei einem hohen Qualifikationsniveau 80,90 Euro pro Stunde. Durch Multiplikation des
jeweiligen Stundensatzes mit der geschétzten Fallzahl und den fiir die einzelnen Tatigkeiten anzusetzenden Stun-
den entsprechend der Zeitwerttabelle fiir Vorgaben der Wirtschaft ergibt sich der jeweils berechnete Erfiillungs-
aufwand.

Néhere Angaben ergeben sich aus den nachfolgenden Tabellen.
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Summe jahrlicher Erflillungsaufwand Wirtschaft

ohne Informationspflichten Wirtschaft -32.024,27 €
dawvon Personalaufwand -32.024,27 €
davon Sachkosten 0,00 €
Tarif pro Stunde
Gesetz- Lohnkostentabelle Zeitaufwand | Zeitaufwand| | _SUmme Fritillungsaufwand
Gesetz|Paragraph| Inhalt/Vorgabe: auszufiihrende Tatigkeit/Prozess Status gebungs- Wirtschaft, in Minuten | in Stunden ersona autwan gesam
. . (Tarif x Fallzahl x (Personalaufwand +
ebene Wirtschaftsabschnitt K, . pro Fall pro Fall Stunden pro Fall) Sachkosten)
) siehe Leitfaden 09/2022, Fallzd orEaljzan! Anzall P Sumn{ )
Periq Kon| Anhang 7 rundiage Un Saq Erlduterung
- Fallzahl entspr. Zeitaufw and entspr.
KAGB |§87 Wegall der Antrge auf Auswahl und Wechsel der Abschaffung | national |jahriich | hoch 80,90 € 5 |onDeA-D na | 4750 7917 -32.024,27€ 0,00 €|onDEA-D -32.024,27 €
Verwahrstelle fir Publikums-AlF 2013020610440601_40X 2013020610440601_40X|
Summe jéhrlicher Erfillungsaufwand 6.156,00 €
Informationspflichten Wirtschaft
davon Personalaufwand 6.156,00 €
davon Sachkosten 0,00 €
Tarif pro Stunde
Gesetz- entspr. Lohnkostentabelle Zeitaufwand | Zeitaufwand PersosnuaTar::Nand Erfullur;g;:ar:tfwand
Gesetz| Paragraph | Inhalt/Vorgabe: auszufiihrende Tétigkeit/Prozess Status | gebungs- Wirtschaft, in Minuten in Stunden (Tarif x Fallzahl x (Persogalaufwand .
ebene Wirtschaftsabschnitt K, . a. pro Fall pro Fall Stunden pro Fall) Sachkosten)
. siehe Leitfaden 09/2022, Fallzabi arfalfzahl Anzahl P Summe
Periodi{ Kompl Anhang 7 g Unterne Sachko|Erl
Registrierungsantrage
fir AIF-KVG, bei denen
KAGE |§ 44 Absatz 2|Z[us8Zliche Angaben zum Antrag auf Registrierung der| national | jahriich mittel 51,30 € 200 e Voraussetzungen n/a 23 0,38 3.898,80 € 000€ |.. 3.898,80 €
Bundesanstalt Gibermitteln nach § 2 Absatz 4
Satz 2 vorliegen
(Expertenschatzung)
Anzahl Wechsel der
zusatzliche Anzeigepflicht Geschéaftsleiter und Geschéaftsleiter bzw.
KAGB |§ 44 Absatz 3 |bedeutende Beteiligungen der Bundesanstalt Neu national jahrlich mittel 51,30 € 200 Erwerb oder Aufgabe n/a 13 0,22 2.257,20 € 0,00 € . 2.257,20 €
tbermitteln bedeutende Beteiligung
(Expertenschatzung)
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Summe einmaliger Erfiillungsaufwand Wirtschaft
ohne Informationspflichten Wirtschaft

2.513.520,54 €

dawvon Personalaufwand 2.513.520,54 €
dawon Sachkosten 0,00 €
Tarif pro Stunde
Gesetz- Lohnkostentabelle Zeitaufwand|Zeitaufwand PersosnuaT:J:Nand Erfullur;gS::tfwand
Gesetz Paragraph Inhalt/Vorgabe: auszufiihrende Tatigkeit/Prozess Status gebungs- Wirtschaft, in Minuten | in Stunden y 9
(Tarif x Fallzahl x (Personalaufwand +
ebene Wirtschaftsabschnitt K, p. pro Fall pro Fall Stunden pro Fall Sachkosten
) siehe Leitfaden 09/2022, |Fallza orFallzah! Anzal unden p ) sumnf )
Perio{ Kom Anhang 7 rundlage Un SadErl
AlF-Verwaltungsgesellschaften schaffen Prozesse fiir ca. 4% der AlIF-
§ 29 Absatz 3 Nr. 4, (wirksame Strategien, Verfahren fiir die Kreditvergabe, . . . Verwaltungsgesellschaften,
KAGB § 29a Absatz 1 Bewertung des Kreditrisikos, Verwaltung, Uberwachung Neu BU einmalig| mittel 51.30¢€ 5 die Kredite vergeben werden 135 540 9 2.308,50 € 0.00€]./. 230850 €
Kreditportfolios (Expertenschatzung)
ca. 4% der AlIF-
AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaften stellen Prozess zu . . . Verwaltungsgesellschaften,
KAGB |§ 29a Absatz 3 Anforderungen nach § 29a Abs. 3 KGAB sicher Neu EU einmalig | mittel 51,30 € 5 die Kredite vergeben werden 135 540 9 2.308,50 € 0,00 €] ./. 2.308,50 €
(Expertenschatzung)
§ 302 Absatz 1 Einfiihrung von Strategien und Verfahren fiir die Kapitalverwaltungs
KAGB Absatz 2 ’ Aktivierung und die Deaktivierung der ausgewahlten Neu EU einmalig| hoch 80,90 € 146 e;)ellschaﬂen 9 146 2160 36 425.210,40 € 0,00 €] ./. 425.210,40 €
Liquiditdtsmanagementinstrumente 9
§ 30a Absatz 2 ivm erstmalige Bewertung der Eignung und Auswahl der
KAGB |s§ 162, 165, 273, |-9uiditatsmanagementinstrumente und Aufnahme dieser Neu EU  |einmalig|mittel 51,30 € 6548 |offene Fonds 366 6,1 2.049.065,64 € [0,00€|./.| 2.049.06564 €
307 in die Anlagebedingungen/Satzungen, Prospekte und
Informationen nach § 307 KAGB
Anpassung der Prozesse um die erweiterten AIF-Verwaltungs-
KAGB [§ 300 zusatzlichen Informationspflichten fiir AIFs ausweisen zu Neu EU einmalig | mittel 51,30 € 135 gesellschaﬂeng 135 300 5 34.627,50 € 0,00 €| ./. 34.627,50 €
kénnen
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Summe jahrlicher Erfiillungsaufwand Wirtschaft

ohne Informationspflichten Wirtschaft 62.714,25 €
davon Personalaufwand 62.714,25 €
dawvon Sachkosten 0,00 €
Tarif pro Stunde
Gesetz- Lohnkostentabelle Zeitaufwand | Zeitaufwand Pers:nuaTamu:Nand Erfullu:gszal:tfwand
Gesetz Paragraph Inhalt/Vorgabe: auszufiihrende Tatigkeit/Prozess Status | gebungs- Wirtschaft, in Minuten | in Stunden . 9
. . (Tarif x Fallzahl x (Personalaufwand +
ebene Wirtschaftsabschnitt K, p. pro Fall pro Fall Stunden pro Fall) Sachkosten)
) siehe Leitfaden 09/2022, |Fallzd Fallzahl  |Anzah) P Sumn]
Period Komg Anhang 7 Grundfage Un SadErl
AIF-Verwaltungsgesellschaften, die Kredite vergeben, \c/a 4%ItderAIF» Iechaft
. erw altungsgesellschatten,
KAGB §20a Absatz 1 |naiten Strategien, Prozesse und Verfahren auf dem Neu EU jahrich | mittel 51,30 € 5 |die Kredite vergeben n/a 270 45 1.154,25€  |0,00€| /. 1.154,25 €
neuesten Stand und uberpriifen sie mindestens einmal W erden
pro Jahr (Expertenschatzung)
Fir jedes neu aufzulegende offene Investmentvermégen:
§ 308, Absatz 1 Auswahl von mindestens zwei geeigneten :szzi:‘;vg:d";“o”ene
KAGB i * |Liquiditatsmanagementinstrumenten nach Vorauswahl Neu EU jahrlich mittel 51,30 € 200 < 146 360 6 61.560,00 € 0,00 €| /. 61.560,00 €

Absatz 2

entsprechend § 30a Absatz 2 KAGB und Vorgaben nach
§ 30a Absatz 1 KAGB

Investmentvermégen
(Expertenschatzung)
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Regelungen, die auf EU-Rechtbasieren

A.Einmaliger Erflllungsaufwand Wirtschaft und Verwaltung

I. einmaliger Erfullungsaufwand Wirtschaft ohne Informationspflichten Wirtschaft

Personalaufwand 2.513.52054 €
Sachkosten 0,00 €
Summe einmaliger Erflllungsaufwand Wirtschaft ohne Informationspflichten Wirtschaft 251352054 €

Il. einmaliger Erflllungsaufwand Informationspflichten Wirtschaft

Personalaufwand 0,00 €
Sachkosten 0,00 €
Informationspfic hten Wirtsc haft - einmaliger E uillungs aufwand 0.00 €

I1l. einmaliger Erfillungsaufwand Wirtschaft einschlieflich Informationspflichten Wirtschaft

Personalaufwand 2.913.520.54 €

Sac hkosten 0.00 €

Summe einmaliger Erfiillungsaufwand Wirtschaft einschlieflich Informationspflichten Wirtschaft 2.513.520,54 €

IV. einmaliger Erfiillungsaufwand Verwaltung

Personalaufwand 4.661,63 €
Sachkosten 0,00 €
Summe einmaliger Erfiillungsaufwand Verwaltung 4.661,63 €

V. einmaliger Erfiillungsaufwand Wirtschaft und Verwaltung

einmaliger Personalaufwand 291818217 €

einmalige Sachkosten 0.00 €

Gesamtsumme einmaliger Erflillungsaufwand Wirtschaft und Verwaltung 251818217 €

B.Jahricher Erfiillungsaufwand Wirtschaft und Verwaltung

I. jahrlicher Erfullungsaufwand Wirtschaft chne Informationspflichten Wirtschaft

Personalaufwand 30.689.99 €
Sachkosten 0,00 €
Summe jahricher Erfullungsaufwand Wirtschaft ohne |nformations plic hten Wirtsc haft 30.689.99 €

Il. jahrlicher Erfullungsaufwand Informationspflichten Wirtschaft

Personalaufwand 82.565.82 €
Sachkosten 0,00 €
Informationspfic hten Wirtsc haft - jahnic her Erflllungsaufwand 8256582 €

I1l. Jahricher Erfullungsaufwand Wirtschaft einschlieflich Informationspflichten Wirtschaft

Personalaufwand 113.25581€
Sachkosten 0,00 €
Summe jahdicher Erflillungsaufwand Wirtschaft einschlieflich Informationspflichten Wirtschaft 113.255,81 €

IV. jahrlicher Erfiillungsaufwand Verwaltung

Personalaufwand 1286592 €
Sac hkosten 0.00 €
sSumme jahrdicher Erfiillungsaufwand Verwaltung 12.865,92 €

V. jahrlicher Erfiillungsaufwand Wirtschaft und Verwaltung

janrdicher Personal aufwand 126.121,72 €

jahrdiche Sac hkosten 0.00 €

Gesamtsumme jahrdicher Erfiillungsaufwand Wirtschaft und Verwaltung 126.121.72 €
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Summe jahrlicher Erfullungsaufwand 76.409,82 €
Informationspflichten Wirtschaft
davon Personalaufwand 76.409,82 €
davon Sachkosten 0,00 €
Tarif pro Stunde
Gesetz- entspr. Lohnkostentabelle Zeitaufwand|Zeitaufwand PersosnuaTamznand Erfullur;gs:ar:tfwand
Gesetz Paragraph Inhalt/Vorgabe: auszufiihrende Tatigkeit/Prozess| Status gebungs- Wirtschaft, in Minuten | in Stunden . v g
. . (Tarif x Fallzahl x (Personalaufwand +
ebene Wirtschaftsabschnitt K, . pro Fall pro Fall Stunden pro Fall Sachkosten
) siche Leitfaden 08/2022, |Faliz arEalfzan! Anzahl unden pro Fall) | g\, achkosten)
Periq Kompl Anhang 7 ] Unter SadErl
OGAW-Kapitalverwaltungsgesellschaften: jahrlich zu erwartende Anzahl
KAGB |§21Absatz 1Nr. 7  |Eraubnisantrag erganzen mit den in § 21 Absatz 1 Neu EU  |jahrich| mittel 51,30 € 4 |Eraubnisanirage von OGAW- n/a 60 1 205,20 € 0,00€ /. 205,20 €
Nr. 7 a) bis d) beizubringenden Angaben, Kapitalverwaltungs-
Informationen, Berichten gesellschaften
OGAW-Kapitalverwaltungsgesellschaften: bei jahrlich ,Zu erv.\./artende Anzahl
Auslagerungsvereinbarungen nach § 36 M Erlaubnisantrége von OGAW.-
KAGB |§ 21 Absatz 1 Nr. 9 . " X . Anderung EU jahrlich|  mittel 51,30 € 4 |Kapitalverwaltungsgesellschafte n/a 60 1 205,20 € 0,00 €] ./. 205,20 €
Erlaubnisantrag ergénzen mit den in § 21 Absatz 1 it Aus!
Nr. 9 &) bis d) KGAB genannten Informationen n mit Auslagerungs-
vereinbarungen
AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaften: jahrlich zu erwartende Anzahl
§ 22 Absatz 1 Nr. 2, Nr. |Erlaubnisantrag erganzen mit den in § 22 Absatz 1 -~ . Erlaubnisantrage von AIF-
KAGB N E hrlich ttel 1 1 2! A 2!
¢ 7,Nr. 8 Nr. 2, Nr. 7, Nr. 8 KAGB beizubringenden Angaben, eu v Jahrlic mitte 51.30¢€ 5 Kapitalverwaltungs- n/a 60 56,50 € 0.00€ ./ 56,50 €
Informationen, Berichten gesellschaften
jahrlich rty Anzahl
AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaften: bei jahriic .Zu erv.\l/a ende Anza
Auslagerungsvereinbarungen nach § 36 Eraubnisantrége von AlF-
KAGB |§ 22 Absatz 1 Nr. 9 gerung barungen nach ) Neu EU  |jahrich| mittel 51,30 € 5 |Kapitalverwaltungs- nla 60 1 256,50 € 0,00 €| .. 256,50 €
Erlaubnisantrag erganzen mit den in § 22 Nr. 9 a) bis !
. gesellschaften mit
d) KGAB genannten Informationen .
Auslagerungsvereinbarungen
der Burldeslg[\ﬁtalt in &fjﬂehnl!nh§ 2E7:"Atbsatz 4a EGIAB Fonds von OGAW- und AIF-
KAGB |§ 27 Absatz 4a genannten Faflen ausiuhriiche Erlauterungen, Belege Neu EU  |jahrich| mittel 51,30 € 1 |Kapitalverwaltungsgesellschafte| 146 60 1 51,30 € 0,00 €[ /. 51,30 €
vorlegen, MaRnahmen hins. Interessenskonflikten - .
n auf Initiative Dritter
offenlegen
i Meldepflichi U M AlF-Kapital | -
KAGB |§ 35 Absatz 1, Absatz 2|0 éneiterten Meldepflichten gegentiber der Anderung EU  |jahrich| mittel 51,30 € 135 apitaherwaltungs n/a 60 1 6.92550€ | 0,00€|./. 6.925,50 €
Bundesanstalt nachkommen gesellschaften
KAGB |§ 35 Absatz 1, Absatz 2|"6ue Meldepflichten gegentiber der Bundesanstalt Neu EU |jahrich| mittel 51,30 € 11 |QGAW-Kapitalverwaltungs- n/a 60 1 564,30 € 0,00 €| .. 564,30 €
nachkommen gesellschaften
zusétzliche Informationspflichten zur Auslagerung der| je Verwaltungsgesellschaft 3
KAGB |§ 35 Absatz 2 Nr. 4 Portfolioverwaltung oder des Risikomanagements Neu EU jahrlich|  mittel 51,30 € 438 |Auslagerungen 146 60 1 22.469,40 € 0,00 €] ./ 22.469,40 €
nachkommen (Expertenschéatzung)
Informationspflicht tiber Aktivierung oder o
KAGB |§ 35 Absatz 4a Deaktivierung von Neu EU |jahrich| mittel 51,30 € 65 1% der 6548 offenen Fonds 146 60 1 333450€ |0,00€|./. 3.334,50 €
SR . (Expertenschatzung)
Liquiditdtsmanagementinstrumenten nachkommen
KAGB |§ 300 die erweiterten zusatzlichen Informationspflichten flir Neu EU |jahrich| einfach 30,90 € 6819 | Anzahl aller AIF n/a 12 02 42141,42€  |0,00€]| /. 42.141,42 €

AlFs bereitstellen
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Summe einmaliger Erfillungsaufwand Wirtschaft

ohne Informationspfichten Wirtschaft 2.513.520,54 €
davon Personalaufwand 2.513.520,54 €
davon Sachkosten 0.00€
Tarif pro Stunde
Gesetz- Lohnkostentabelle i Hr:;’:::"fwa"d E'"’"”':f""’:wa"“
Gesetz|  Paragraph i tigkel Status  |gebungs- Wirtschaft, in Minuten | in Stunden | 7o 9
. . (Tarif x Fallzahl x (Personalaufwand +
ebene Wirtschaftsabschnitt K, | proFail | proFail |{Janfx Falzanl o
siehe Leitfaden 0912022, |Fallzq Faljzan)  [Anzal unden pro Fall) | g mpj )
Perio{ Kon ‘Anhang 7 Grundfage Un SadEn
[AIF-Verwaltungsgeselischaften schaffen Prozesse fir ca. 4% der AFF-
§ 29 Absatz 3 Nr. 4, |wirksame Strategien, Verfahren fiir die Kreditvergabe, Verwaltungsgesellschafien,
KAGB |520a Absatz 1 |Bewertung des Kreditrsikos, Verwaltung, Uberwachung Neu U s130€ 5 | Kredite vergeben werden | 13| %40 ¢ 230850€  |000€ ./ 230850 €
Kreditportflios (Expertenschatzung)
ca. 4% der AIF-
AIF-Kapitahenwaltungsgeselischaften stellen Prozess zu Verwaltungsgesellschaften,
KacB 520 Absatz 3 [ e Abe. 3 KOAD Sioher Neu EU 51,30€ 5 [ie Keodite wrpeben warden | 135 | 590 9 230850€  |0,00€] /. 2.308,50 €
(Expertenschatzung)
Einfiinrung von Strategien und Verfahren fir die
kags 3302 Absalz 1.\ iierung und die Deaktivierung der ausgewéhiten Neu EU |einmalig| hoch 80,90 € 146 |Kapitaherwaltungs 146 2160 36 42521040€  [0,00€./. 425.210,40 €
Absatz 2 gesellschafien
Liquiditatsmanagementinstrumente
§ 300 Absatz 2. |FFSIMalie Bevertung der Eignung und Auswahi der
KAGB [s§ 162, 165, 273, |Llauiditatsmanagementinstrumente und Aufnahme dieser| | EU 5130€ 6548 offene Fonds 366 61 204906564 € [0,00€| /.| 2049.06564 €
307 in die Anlagebedingungen/Satzungen, Prospekte und
Informationen nach § 307 KAGB
[Anpassung der Prozesse um die enveiterten A Venwaltungs.
KaGB [ 300 zusatzlichen Informationspfichten fur AIFs ausweisenzu| — Neu EU 51,30€ 135 [ oton 135 [ 300 5 34627.50€ [0,00€[ /| 3a62750€
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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. Médrz 2015). Im Sinne der ,,One-in-one-out“-Regel stellt
diese Entlastung ein ,,Out* in Hohe von ca. -26 000 Euro dar. Der iibrige Erflillungsaufwand fiir die Wirtschaft
aus diesem Regelungsvorhaben unterliegt nicht der ,,One-in-one-out“-Regel, da die Vorgaben der 1:1-Umsetzung
von EU-Recht dienen.

4.2 Erfiilllungsaufwand fiir die Verwaltung

Aufgrund nationaler Vorgaben entsteht fiir die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht ein einmaliger
Erfiillungsaufwand von ca. 2 000 Euro und eine jéhrliche Entlastung von ca. 3 000 Euro.
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Durch die EU-Vorgaben entsteht fiir die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht ein jéhrlicher Erfiil-
lungsaufwand fiir die Verwaltung von ca. 16 000 Euro und einmaliger Aufwand von ca. 2 000 Euro.

Im Einzelnen:

Die Komplexitét der jeweiligen Tétigkeiten und Prozesse wurde geschétzt. Das Qualifikationsniveau nebst Hie-
rarchieebene mD, gD, hD entspricht der Komplexitét der diesen jeweils zugeordneten Tatigkeiten mit den Abstu-
fungen einfach, mittel, hoch. In den Personalkostensétzen ist dies beriicksichtigt. Fiir Beschéftigte des mittleren
Dienstes wird ein Stundensatz von 33,80 Euro, fiir Beschiftigte des gehobenen Dienstes von 46,50 Euro und fiir
Beschiftigte des hoheren Dienstes von 70,50 Euro angesetzt. Die Fallzahlen als auch die Minutenangaben der
jeweiligen Titigkeiten sind in Ubereinstimmung mit den Zeitwerttabellen Verwaltung durch die BaFin als zustin-
dige Behorde ermittelt worden. Die Systematik wurde im Einvernehmen mit dem Statistischen Bundesamt und
dem NKR entwickelt.

Néhere Angaben ergeben sich aus den nachfolgenden Tabellen.
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Summe einmaliger Erfiillungsaufwand Verwaltung 2.326,50 €
dawvon Personalaufwand 2.326,50 €
davon Sachkosten 0,00 €
fon Tarif pro Stunde "
Komplexitat . . Summe Erfiillungsaufwand
Gesetz- einf:ch mD Zeitaufwand Zeitaufwand| b o ufwand eiamt
Gesetz|Paragraph|Inhalt/Vorgabe: auszufiihrende Tatigkeit/Prozess gebungs- . Lohnkostentabelle Verwaltung, in Minuten | in Stunden X 9
mittel-gD . (Tarif x Fallzahl x (Personalaufwand +
Stat ebene hoch-hD Verwaltungsebene Bund, siehe p. pro Fall pro Fall Stunden pro Fall) Sachkosten)
atus ) Leitfaden Sept. 2022, Anhang 9 |Fallz3 Faljzal Anza P Sumn|
Perio Grundfag Sag
Un Erl
Implementierung eines Prozesses und Erstellung . . . en
KAGB |§ 40a Vordruck zur Bestellung sines Sonderbeauftragten Neu national |einmalig hoch 70,50 € 1 |Umstellungs-| n/a 1980 33 2.326,50 € 0,00 €| ./. 2.326,50 €
prozess
Summe jahrlicher Erfiillungsaufwand Verwaltung -2.943,38 €
davon Personalaufwand -2.943,38 €
davon Sachkosten 0,00 €
Tarif pro Stunde
Gesetz- K?rv;plixit;t Lul;;\kostel;\tabelle Zeitaufwand | Zeitaufwand . Sur:\m:sw ) Erfullungsautfwand
Gesetz|Paragraph Inhalt/Vorgabe: auszufiihrende Téatigkeit/Prozess gebungs- eln.ac -m erwaitung, in Minuten | in Stunden ersona autwan gesam
ebene mittel-gD Verwaltungsebene Bund, ro Fall ro Fall (Tarif x Fallzahl x (Personalaufwand +
Status hoch-hD siehe I'I) AnzaH P! P Stunden pro Fall) Sachkosten)
. . Fallzal FauFahI Sumn{
Perio Leitfaden Sept. 2022, Anhang Grundfage Sad .
° Un Erl3uterungey
jahrlich zu erwartende
KAGB |§ 40a Sonderbeauftragte bestellen Neu national |jahrlich|  hoch 70,50 € 2 |?ah der Bestellungen n/a 5160 86 12.126,00€  [0,00 € 1. 12.126,00 €
eines Sonderbeauftragten
(Expertenschatzung)
Fallzahl entsprechend Zeitaufwand
KAGB |§ 87 Wegfall der Genehmigung Auswahl und Wechsel der Verwahrstelle | \po ot ing | national [jatriich|  hoch 70,50 € 5 |OnDEA-ID nla 2565 42,75 15.069,38€  |0,00 €| °nisprechend -15.069,38 €
fir Publikums-AIF 2013020611251601 40X OnDEA-ID
- 2013020611251601_40X
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Summe einmaliger Erfullungsaufwand Verwaltung 2.335,13 €

davon Personalaufwand 2.335,13 €

dawvon Sachkosten 0,00 €

Tarif pro Stunde
Gesetz- K?mpIeX|tat Lohnkostentabelle Zeitaufwand | Zeitaufwand Summe Erfiillungsaufwand
" - . einfach-mD Verwaltung, A . . Personalaufwand gesamt
Gesetz Paragraph Inhalt/Vorgabe: auszufiihrende Tatigkeit/Prozess gebungs- . in Minuten | in Stunden N
mittel-gD Verwaltungsebene Bund, (Tarif x Fallzahl x (Personalaufwand +
ebene H a pro Fall pro Fall
Status hoch-hD siehe Fal'laz'alil Fallzall Anzah Stunden pro Fall) Sumn Sachkosten)
Perio Leitfaden Sept. 2022, Anhang Grunchag'I Sad
9 Un Erl

Anpassung der Prozesse zur Prufung der "

Anlagebedingungen/Satzungen, Prospekte und Informationen ein
KAGB ; N E i li ittel 4 1 |l - 7 2! 2 A 2

GB |§ 30a nach § 307 KAGB in Bezug auf die Auswahl von eu (V] einmalig mittel 6,50 € ngs::sungs n/a 375 6,25 90,63 € 0,00 €| ./ 90,63 €

Liquiditdtsmanagementinstrumenten P

Anpassung des MVP Portal in Bezug auf die zusatzlichen
KAGB |§ 35 Absatz 2 Nr. 4 Angaben bei Anzeige der Auslagerung der Portfolioverwaltung Neu EU einmalig hoch 70,50 € 1 MVP Portal n/a 1740 29 2.044,50 € 0,00 €| ./. 2.044,50 €

bzw. des Risikomanagements b
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Summe jahrlicher Erfiillungsaufwand Verwaltung 15.809,29 €
davon Personalaufwand 15.809,29 €
davon Sachkosten 0,00 €
Tarif pro Stunde
Gesetz- K?mplexltat Lohnkostentabelle Zeitaufwand | zeitaufwand Summe Erfiillungsaufwand
Gesetz Paragraph Inhalt/Vorgabe: {1 Tatigkeit/Prozess gebungs- einfach-mD Verwaltung, in Minuten | in Stunden Personalaufwand gesamt
) mittel-gD Verwaltungsebene Bund, (Tarif x Fallzahl x (Personalaufwand +
ebene hoch-hD siehe - a. pro Fall pro Fall Stunden pro Fall) Sachkosten)
Status . Faltzahi Faljzahl Anzahl P! Summe
Periodiz Leitfaden Sept. 2022, Grundfage U Sach
nternel Erl;
Anhang 9
Eingang einer Mitteilung nach § 35 Absatz 4a und 4b
§ 12 Absatz 4 Nr. 7, § 12 die Aktivierung oder Deaktivierung von 1% der 6548 offenen
KAGB Absatz 4 Satz 2 o Liquiditatsmanagementinstrumenten an ESMA Neu EU jahrlich einfach 33,80 € 65 Fonds n/a 285 4,75 10.435,75 € 0,00€ |./. 10.435,75 €
melden, falls potentielle Risiken zusétzliche Meldung (Expertenschatzung)
an Européischen Ausschuss fir Systemrisiken
jahrlich zu erwartende
Priifung der zusétzlich beizubringenden Angaben, Anzahl
Informationen, Berichten nach § 21 Absatz 1 Nr. 7 a) I " Erlaubnisantrage von
KAGB § 21 Absatz 1 Nr. 7 bis d) zum Erlaubnisantrag (OGAW- Neu EU jahrlich mittel 46,50 € 4 OGAW- n/a 385 6,42 1.194,12 € 0,00€ |./. 1.194,12 €
Kapitalverwaltungsgesellschaft) Kapitalverwaltungs-
gesellschaften
jahrlich zu erwartende
Priifung der zusatzlichen Informationen nach § 21 é:zzg:nisamré © von
Absatz 1 Nr. 9 a) bis d) KGAB bei OGAW g
KAGB § 21 Absatz 1 Nr. 9 Auslagerungsvereinbarungen nach § 36 im Rahmen Neu EU jahrlich mittel 46,50 € 4 o n/a 385 6,42 1.194,12 € 0,00€ |./. 1.194,12 €
Kapitalverwaltungs-
des Erlaubnisantrag (OGAW- 8
" gesellschaften mit
Kapitalverwaltungsgesellschaft)
Auslagerungs-
vereinbarungen
Prifung der zusétzlich beizubringenden Angaben, f::;: 2u erwartende
Kage |5 22Absatz TNr. 2, Nr.7, Informationen, Berichten nach § 22 Absatz 1 Nr. 2, Nr. | . | EU jahrich mittel 46,50 € 5 |Edaubnisantrage von na 385 6,42 1.492,65 € 0,00€ |./. 1.492,65 €
Nr. 8 7, Nr. 8 KAGB zum Erlaubnisantrag (AIF- N
" AlF-Kapitalverwaltungs
Kapitalverwaltungsgesellschaft)
gesellschaften
jahrlich zu erwartende
Prifung der zuséatzlichen Informationen nach § 21 Anzahl
Absatz 1 Nr. 9 a) bis d) KGAB bei Erlaubnisantrage von
KAGB  |§ 22 Absatz 1 Nr. 9 Auslagerungsvereinbarungen nach § 36 im Rahmen Neu EU jahrlich mittel 46,50 € 5 AlIF-Kapitalverwaltungs n/a 385 6,42 1.492,65 € 0,00€ |./. 1.492,65 €
des Erlaubnisantrag (AIF- gesellschaften mit
Kapitalverwaltungsgesellschaft) Auslagerungs-
vereinbarungen
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5. Weitere Kosten

Weitere Kosten entstehen durch die Anderungen nicht. Es entstehen weder sonstige Kosten fiir die Wirtschaft
noch Kosten fiir soziale Sicherungssysteme. Auswirkungen auf Einzelpreise und das Preisniveau, insbesondere
auf das Verbraucherpreisniveau, sind nicht zu erwarten.

6. Weitere Gesetzesfolgen

Das Gesetz hat keine verbraucherspezifischen Auswirkungen. Gleichstellungsrelevante Aspekte sind nicht betrof-
fen. Spezifische Auswirkungen auf die Lebenssituation von Frauen und Ménnern sind nicht zu erwarten, da das
Gesetz ausschlieBlich sachbezogene Regelungen enthélt. Demografische Auswirkungen sind nicht zu erwarten.
Frauen und Ménner sind von den Vorschriften des Gesetzes in gleicher Weise betroffen.

VII.  Befristung; Evaluierung

Die Regelungen sollen dauerhaft wirken, so dass eine Befristung nicht in Betracht kommt. Ausnahme ist Artikel 3.
Artikel 3 soll Kapitalverwaltungsgesellschaften ermdglichen, bereits vor der europarechtlich gebotenen ver-
pflichtenden Auswahl von Liquidititsmanagementinstrumenten diese Instrumente bereits freiwillig auswéhlen
und anwenden zu kénnen. Mit Inkrafttreten der Verpflichtung ist kein Raum mehr fiir die freiwillige Auswabhl,
sodass die Regelung wieder auler Kraft treten soll.

Einzelne Mafinahmen sollen nach Mallgabe der Konzeption zur Evaluierung neuer Regelungsvorhaben des St-
Ausschusses Biirokratieabbau vom 23. Januar 2013 fiinf Jahre nach Inkrafttreten evaluiert werden. Die Bundes-
regierung wird dabei die Wirkungen des Gesetzes insbesondere unter Einbeziehung der Fallzahlen tiberpriifen.

Es soll tiberpriift werden, ob und wenn ja in welchem Umfang geschlossene Publikumssondervermdgen aufgelegt
wurden, und ob und wenn ja von den Mdglichkeiten zur Schaffung von Biirgerenergiebeteiligungen Gebrauch
gemacht wurde. Es soll iiberpriift werden, ob es in diesen Bereichen {iberproportional viele aufsichtliche Mal3-
nahmen der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht und iiberproportionale Beschwerden von Anlegerin-
nen und Anlegern gab. Es soll liberpriift werden, ob und wenn ja in welchem Umfang die regulatorischen Erleich-
terungen fiir Investmentaktiengesellschaften mit fixem Kapital zur vermehrten Nutzung dieser Rechtsform beige-
tragen haben. Es soll tiberpriift werden, wie die neuen Kreditvergabemoglichkeiten durch Publikumsfonds genutzt
werden, ob sich dadurch besondere Risiken filir Anlegerinnen und Anleger verwirklicht haben, und ob es das
Bediirfnis gibt, die Mdglichkeiten zur Kreditvergabe iiber die in diesem Gesetz vorgeschlagenen hinaus zu erwei-
tern.

B. Besonderer Teil

Zu Artikel 1 (Anderung des Kapitalanlagegesetzbuchs)
Zu Nummer 1

Die Anderungen sind Folgeéinderungen zur Einfiigung neuer Paragraphen und Umbenennung anderer Paragra-
phen.

Zu Nummer 2
Zu Buchstabe a

Die Einfiihrung der Definition fiir Gesellschafterdarlehen dient der Umsetzung des neuen Artikel 4 Absatz 1
Buchstabe as der Richtlinie 2011/61/EU.

Zu Buchstabe b

Die Einfiihrung der Definition fiir hebelfinanzierte AIF dient der Umsetzung des neuen Artikel 4 Absatz 1 Buch-
stabe au der Richtlinie 2011/61/EU.
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Zu Buchstabe ¢

Die Einfiihrung der Definition von ,,Kapital des AIF* dient der Umsetzung des neuen Artikel 4 Absatz 1 Buch-
stabe aq der Richtlinie 2011/61/EU.

Zu Buchstabe d

Die Einfiihrung der Definitionen zu Kreditvergabe und kreditvergebenden AIF in den neuen Nummern 24b und
24c dient der Umsetzung des neuen Artikel 4 Absatz 1 Buchstabe ar und at der Richtlinie 2011/61/EU. Die Defi-
nitionen verdeutlichen, dass zum Beispiel ein offener Immobilienfonds, der auch Gesellschafterdarlehen an die
von ihm gehaltenen Immobilien-Gesellschaften vergibt, kein kreditvergebender AIF im Sinne der Richtlinie ist,
da seine Anlagestrategie nicht hauptsichlich darin besteht, Kredite zu vergeben, es sei denn, er {iberschreitet die
in der neuen Nummer 24¢ Buchstabe b genannte Grenze.

Zu Buchstabe e

Die neue Nummer 25a enthélt die Definitionen der Liquidititsmanagementinstrumente aus Anhang Ila der Richt-
linie 2009/65/EG und Anhang V der Richtlinie 2011/61/EU und dient im Zusammenhang mit § 30a damit der
Umsetzung des neuen Artikel 18a Absatz 1 der Richtlinie 2009/65/EG und des neuen Artikel 16 Absatz 2e der
Richtlinie 2011/61/EU. Fiir die Kapitalverwaltungsgesellschaften besteht zukiinftig die Pflicht, aus diesen Liqui-
ditdtsmanagementinstrumenten die geeigneten flir ihre offenen Fonds auszuwihlen.

Die Einfiihrung der Definition der Aussetzung von Zeichnungen, Riickkaufen und Riicknahmen in der neuen
Nummer 25a Buchstabe a dient der Umsetzung der Definition in Nummer 1 des Anhangs Ila der Richtlinie
2009/65/EG und in Nummer 1 des Anhangs V der Richtlinie 2011/61/EU sowie des neuen Artikel 18a Absatz 1
der Richtlinie 2009/65/EG und des neuen Artikel 16 Absatz 2e der Richtlinie 2011/61/EU.

Die Einflihrung der Definition der Riicknahmebeschridnkung in der neuen Nummer 25a Buchstabe b dient der
Umsetzung der Definition in Nummer 2 des Anhangs Ila der Richtlinie 2009/65/EG und in Nummer 2 des An-
hangs V der Richtlinie 2011/61/EU sowie des neuen Artikel 18a Absatz 1 der Richtlinie 2009/65/EG und des
neuen Artikel 16 Absatz 2e der Richtlinie 2011/61/EU.

Die Einfithrung der Definition der Verldngerung der Riickgabefristen in der neuen Nummer 25a Buchstabe ¢ dient
der Umsetzung der Definition in Nummer 3 des Anhangs Ila der Richtlinie 2009/65/EG und in Nummer 3 des
Anhangs V der Richtlinie 2011/61/EU. Dabei wird der Begriff ,,Riickgabefrist* anstatt dem Begriff ,,Kiindigungs-
frist aus den Richtlinien gebraucht, weil ,,Riickgabefrist im KAGB fiir die Frist steht, die Anlegerinnen und
Anleger einhalten miissen, bevor sie Anteile zuriickgeben konnen. Dagegen wird ,,Kiindigungsfrist im Zusam-
menhang mit der Kiindigung des Verwaltungsrechts eines Fonds durch die Kapitalverwaltungsgesellschaft ver-
wendet.

Die Einflihrung der Definition der Riickgabegebiihr in der neuen Nummer 25a Buchstabe d dient der Umsetzung
der Definition in Nummer 4 des Anhangs Ila der Richtlinie 2009/65/EG und in Nummer 4 des Anhangs V der
Richtlinie 2011/61/EU sowie des neuen Artikel 18a Absatz 1 der Richtlinie 2009/65/EG und des neuen Artikel
16 Absatz 2e der Richtlinie 2011/61/EU. Die Definition verdeutlicht, dass es sich bei einem Riicknahmeabschlag
um eine Riicknahmegebiihr im Sinne der européischen Vorgaben und damit um ein Liquiditdtsmanagementinstru-
ment, welches nach dem neuen § 30a ausgewéhlt werden kann, handeln kann, wenn der Abschlag an das Invest-
mentvermdgen und nicht an die Kapitalverwaltungsgesellschaft gezahlt wird und dazu dient, die Anteilinhaber,
die im Investmentvermodgen 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 Ila der Richtlinie 2009/65/EG und in Nummer 5 des Anhangs V der
Richtlinie 2011/61/EU sowie des neuen Artikel 18a Absatz 1 der Richtlinie 2009/65/EG und des neuen Artikel
16 Absatz 2e der Richtlinie 2011/61/EU. Die Anpassung erfolgt zur Vermeidung mdglicher Unklarheiten, da
ESMA Entwiirfe technischer Regulierungsstandards erarbeiten wird, um die Merkmale der Liquiditdtsmanage-
mentinstrumente zu prizisieren. Eine moglicherweise davon im Wortlaut abweichende nationale Definition
konnte Rechtsunsicherheit schaffen.

Die Einfiihrung der Definition fiir Dual Pricing in der neuen Nummer 25a Buchstabe f dient der Umsetzung der
Definition in Nummer 6 des Anhangs Ila der Richtlinie 2009/65/EG und in Nummer 6 des Anhangs V der
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Richtlinie 2011/61/EU sowie des neuen Artikel 18a Absatz 1 der Richtlinie 2009/65/EG und des neuen Artikel
16 Absatz 2e der Richtlinie 2011/61/EU.

Die Einfithrung der Definition fiir die Verwésserungsschutzgebiihr (anti-dilution levy) in der neuen Nummer 25a
Buchstabe g dient der Umsetzung der Definition in Nummer 6 des Anhangs Ila der Richtlinie 2009/65/EG und in
Nummer 6 des Anhangs V der Richtlinie 2011/61/EU sowie des neuen Artikel 18a Absatz 1 der Richtlinie
2009/65/EG und des neuen Artikel 16 Absatz 2e der Richtlinie 2011/61/EU.

Die Einfiihrung der Definition von Sachauskehr in der neuen Nummer 25a Buchstabe h dient der Umsetzung der
Definition in Nummer 8 des Anhangs Ila der Richtlinie 2009/65/EG und in Nummer 8 des Anhangs V der Richt-
linie 2011/61/EU sowie des neuen Artikel 18a Absatz 1 der Richtlinie 2009/65/EG und des neuen Artikel 16
Absatz 2e der Richtlinie 2011/61/EU.

Die Einfiihrung der Definition der Abspaltung illiquider Anlagen in der neuen Nummer 25a Buchstabe i dient der
Umsetzung der Definition fiir Side Pockets in Nummer 9 des Anhangs Ila der Richtlinie 2009/65/EG und in
Nummer 9 des Anhangs V der Richtlinie 2011/61/EU sowie des neuen Artikel 18a Absatz 1 der Richtlinie
2009/65/EG und des neuen Artikel 16 Absatz 2e der Richtlinie 2011/61/EU.

Das Kapitalanlagegesetzbuch enthilt derzeit schon fiir einzelne Fondstypen gesetzliche Vorgaben fiir Liquiditats-
managementinstrumente. Im Lichte der derzeit noch nicht abgeschlossenen Arbeiten der ESMA an den techni-
schen Regulierungsstandards und den Leitlinien, die sie im Hinblick auf die Merkmale der einzelnen Liquiditéts-
managementinstrumente und die Auswahl und Justierung zu entwerfen hat, geht der deutsche Gesetzgeber davon
aus, dass einzelne zum Beispiel fiir offene Immobilienfonds gesetzlich vorgeschriebene Liquidititsmanagemen-
tinstrumente bereits jetzt die Voraussetzungen der neuen europarechtlichen Vorgaben erfiillen konnten. Insoweit
wiirde also der deutsche Gesetzgeber durch die Beibehaltung dieser Instrumente von der Mdoglichkeit der Mit-
gliedstaaten aus Artikel 43 Absatz 1 Unterabsatz 2 Satz der AIFM-Richtlinie Gebrauch machen, fiir Publikums-
AIF in ihrem Hoheitsgebiet strengere Regelungen als fiir Spezial-AIF vorzusehen. Die existierenden Instrumente
haben sich in der Praxis bewihrt. Anderungen hiitten erheblichen Umstellungsaufwand fiir die Kapitalverwal-
tungsgesellschaften zur Folge, weshalb strengere Regeln hier nicht zu einem zusétzlichen Aufwand bei den Be-
troffenen fiihren wiirden, sondern im Gegenteil den Anpassungsaufwand verringern kénnten.

Zu Buchstabe f

Die Definition von Swing Pricing wird in die neue Nummer 25a zu den Definitionen der anderen Liquidititsma-
nagementinstrumente nach § 30a verschoben und dort neugefasst.

Zu Buchstabe g
Es handelt sich um eine redaktionelle Korrektur.

Zu Buchstabe h

Die Einfithrung der Definition fiir Zentralverwahrer in der neuen Nummer 37a dient der Umsetzung des neuen
Artikel 2 Absatz 1 Buchstabe u der Richtlinie 2009/65/EG und des neuen Artikel 4 Absatz 1 Buchstabe ap der
Richtlinie 2011/61/EU.

Zu Nummer 3
Zu Buchstabe a

Nummer 4 wird an die neuen Vorgaben fiir die Kreditvergabe durch AIF angepasst. Die neu eingefiihrten Rege-
lungen der Richtlinie 2011/61/EU gelten zwar nicht fiir die unter § 2 Absatz 4 fallenden AIF-Kapitalverwaltungs-
gesellschaften. Nummer 4 enthielt aber bisher schon Regelungen dahingehend, welche Vorschriften bei einer
Kreditvergabe gelten, das heifit der Gesetzgeber hatte auch bisher schon von dem Recht aus Artikel 3 Absatz 3
Unterabsatz 2 der Richtlinie 2011/61/EU Gebrauch gemacht, diese AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaften stren-
geren Regelungen als denen der Richtlinie zu unterwerfen. Durch die Anpassung wird sichergestellt, dass die
registrierungspflichtigen AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaften im Hinblick auf die Kreditvergabe dieselben An-
forderungen wie die erlaubnispflichtigen AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaften zu erfiillen haben. Es wird also
sichergestellt, dass auch diese AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaften im Hinblick auf die Kreditvergabe iiber an-
gemessene Organisationsstrukturen und Risiko- und Liquidititsmanagementsysteme verfiigen und keine Verbrau-
cherkredite vergeben konnen.
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Zu Buchstabe b und Buchstabe ¢

Die Anderungen passen die Verweise auf die betroffenen EU-Verordnungen um zuletzt erfolgte Anderungen an
und dynamisieren den Verweis.

Zu Nummer 4
Zu Buchstabe a
Zu Doppelbuchstabe aa

Die Neufassung dient der Umsetzung des neu gefassten Artikel 6 Absatz 4 der Richtlinie 2009/65/EG und des
neu gefassten Artikel 6 Absatz 6 der Richtlinie 2011/61/EU. Die dort genannten Artikel 15, Artikel 16 mit Aus-
nahme von Absatz 5 Unterabsatz 1 und Artikel 23 bis 25 der MiFID sind in den im neu gefassten Satz 1 genannten
Vorschriften des Kreditwesengesetzes 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
Tétigkeiten in Bezug auf einen verwalteten AIF oder OGAW oder andere Tatigkeiten auBBerhalb der MiFID han-
delt. Ansonsten wiirden fiir andere Funktionen und Tatigkeiten in Bezug auf durch AIF oder OGAW verwaltete
Instrumente im Sinne von Anhang I Abschnitt C MiFID II die MiFID-Vorgaben gelten. Die MiFID soll aber
gerade nicht auf die kollektive Vermogensverwaltung Anwendung finden, auch nicht, wenn Investmentfonds in
Finanzinstrumente im Sinne der MiFID investiert sind. Ohne die Einschrinkung von Satz 4 wiirden die MiFID-
Pflichten ungewollt auf die anderen Funktionen und Tatigkeiten, die an die kollektive Vermogensverwaltung ge-
kniipft 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 Stirkung der Aufsicht durch die Bundesanstalt
die Regelung um Mafinahmen 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

Zu Buchstabe a

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.
Zu Buchstabe b

Die Anderung passt die Verweise auf die betroffenen EU-Verordnung um zuletzt erfolgte Anderungen an und
dynamisiert den Verweis.

Zu Nummer 7
Zu Buchstabe a

Der neue Absatz 2a dient der Umsetzung des neu gefassten Artikel 47 Absatz 3 Unterabsatz 1 der Richtlinie
2011/61/EU. Dabei ist es selbstverstindlich, dass etwaige betroffene personenbezogene Daten auch in diesen
Féllen dem allgemeinen Datenschutzrecht unterliegen und nur dann offengelegt werden diirfen, wenn eine aus-
driickliche gesetzliche Grundlage dafiir besteht.

Der neue Absatz 2b dient der Umsetzung des neuen Artikel 102 Absatz 2 Unterabsatz 3 der Richtlinie 2009/65/EG
und des neuen Artikel 47 Absatz 3 Unterabsatz 2 der Richtlinie 2011/61/EU.

Zu Buchstabe b

Die Neufassung von Absatz 5 dient der Umsetzung des neuen Artikel 20a Absatz 3 der Richtlinie 2009/65/EG
und des neu gefassten Artikel 25 Absatz 2 der Richtlinie 2011/61/EU. Es gelten die allgemeinen datenschutz-
rechtlichen Grundsitze.
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Zu Buchstabe ¢

Die Neufassung von Absatz 10 dient der Umsetzung des neu gefassten Artikel 50 Absatz 5 Satz 1 der Richtlinie
2011/61/EU.

Zu Nummer 8

Zu Buchstabe a

Die neue Nummer 3 dient der Umsetzung des neuen Artikel 47 Absatz 4 Buchstabe d der Richtlinie 2011/61/EU.
Zu Buchstabe b

Die Einfiihrung des neuen Absatzes 12 dient der Umsetzung des neu gefassten Artikel 84 Absatz 3 Unterabsatz 3
der Richtlinie 2009/65/EUG und des neuen Artikel 16 Absatz 2d Unterabsatz 3 der Richtlinie 2011/61/EU.

Die Einfithrung des neuen Absatzes 13 dient der Umsetzung des neuen Artikel 50 Absatz 5b der Richtlinie
2011/61/EU.

Die Einfithrung des neuen Absatzes 14 dient der Umsetzung des neuen Artikel 50 Absatz 5c der Richtlinie
2011/61/EU.

Die Einfiihrung des neuen Absatzes 15 dient der Umsetzung des neuen Artikel 50 Absatz Se Satz 1 der Richtlinie
2011/61/EU.

Die Einfiihrung des neuen Absatzes 16 dient der Umsetzung des neuen Artikel 98 Absatz 3 Unterabsatz 1 der
Richtlinie 2009/65/EG und des neuen Artikel 50 Absatz 5f Unterabsatz 1 der Richtlinie 2011/61/EU. Um die
Aufsichtszusammenarbeit und Wirksamkeit zu verbessern, sollten die zustdndigen Behdrden des Aufnahmemit-
gliedstaats eines Fondsverwalters befugt sein, eine begriindete Anfrage an die zustindigen Behorden des Her-
kunftsmitgliedstaats dieses Fondsverwalters zu richten, damit diese AufsichtsmaBinahmen ergreift.

Die Einfiihrung des neuen Absatzes 17 dient der Umsetzung des neuen Artikel 98 Absatz 3 Unterabsatz 2 der
Richtlinie 2009/65/EG und des neuen Artikel 50 Absatz 5f Unterabsatz 2 der Richtlinie 2011/61/EU.

Die Einfiihrung des neuen Absatzes 18 dient der Umsetzung des neuen Artikel 50 Absatz 5g Satz 2 der Richtlinie
2011/61/EU.

Zu Nummer 9
Zu Buchstabe a

Die Einfithrung der neuen Nummer 7 und des neuen Satz 2 dienen der Umsetzung des neu gefassten Artikel 84
Absatz 3 Unterabsatz 3 der Richtlinie 2009/65/EUG und des neuen Artikel 16 Absatz 2d Unterabsatz 3 der Richt-
linie 2011/61/EU.

Zu Buchstabe b

Die Erginzung dient der Umsetzung des neu gefassten Artikel 7 Absatz 5 Unterabsatz 1 der Richtlinie
2011/61/EU.

Zu Buchstabe c

Die neue Nummer 22 in Satz 1 und der neue Satz 3 dienen der Umsetzung des neuen Artikel 84 Absatz 3a der
Richtlinie 2009/65/EG und des neuen Artikel 50 Absatz 5a der Richtlinie 2011/61/EU.

Zu Nummer 10

Die Aufhebung von Nummer 5 ist eine Folgednderung zur Streichung von § 98 Absatz 2 Satz 3 KAGB. Die
Pflicht des Fondsverwalters, die Bundesanstalt iiber 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 Absatz 2 Nummer 2 KAGB erfasst.
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Zu Nummer 11

Im dieser neuen Vorschrift wird von der Moglichkeit der Mitgliedstaaten aus dem neuen Artikel 15 Absatz 4g der
Richtlinie 2009/61/EU Gebrauch gemacht, in ihrem Hoheitsgebiet die Kreditvergabe und die Erbringung von
Kreditdienstleistungen an Verbraucher zu untersagen. Damit 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
Verbraucherkrediten durch Fonds im Markt gezeigt.

Zu Nummer 12
Zu Buchstabe a
Zu Doppelbuchstabe aa

Die Anderung dient der Umsetzung des neu gefassten Artikel 6 Absatz 3 Unterabsatz 2 Satz 1 der Richtlinie
2009/65/EG.

Zu Doppelbuchstabe bb

Die Einfiihrung der neuen Nummer 8 dient der Umsetzung des neuen Artikel 6 Absatz 3 Unterabsatz 1 Buchstabe
b Ziffer iii der Richtlinie 2009/65/EG.

Die Einfiihrung der neuen Nummer 9 dient der Umsetzung des neuen Artikel 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
Artikel 6 Absatz 3 Unterabsatz 1 Buchstabe b Ziffer iv der Richtlinie 2009/65/EG.

Zu Buchstabe b

Zu Doppelbuchstabe aa

Die Anderung dient der Umsetzung von Artikel 1 Nummer 2 Buchstabe ¢ Ziffer i der Richtlinie (EU) 2024/927.
Zu Doppelbuchstabe bb

Die Einfithrung der neuen Nummer 9 dient der Umsetzung des neuen Artikel 6 Absatz 4 Buchstabe ¢ der Richt-
linie 2011/61/EU.

Die Einfiihrung der neuen Nummer 10 dient der Umsetzung des neuen Artikel 6 Absatz 4 Buchstabe d der Richt-
linie 2011/61/EU.

Die Anderung des Wortlauts der bisherigen Nummer 9 durch die neue Nummer 11 dient der Umsetzung des neuen
Artikel 6 Absatz 4 Buchstabe b Ziffer iv der Richtlinie 2011/61/EU.

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 diirfen. Vor der Erbringung der Kryptowerte-Dienstleistungen miissen die Kapitalverwaltungsgesell-
schaften das Notifizierungsverfahren nach der Verordnung (EU) 2023/1114 durchlaufen haben.

Zu Buchstabe d

Der neue Satz 2 dient der Umsetzung des neuen Artikel 6 Absatz 3 Unterabsatz 2 Satz 2 der Richtlinie 2009/65/EG
und des neuen Artikel 6 Absatz 5 Buchstabe e der Richtlinie 2011/61/EU.

Zu Buchstabe e
Die Anderung dient der Anpassung an die neuen Begrifflichkeiten aus § 1 Absatz 19 Nummer 24b.
Zu Buchstabe f

Die Neufassung von Absatz 9 dient der Anpassung an die Einfiihrung der EU-weit einheitlich geltenden Rege-
lungen fiir die Kreditvergabe durch AIF. Die Schaffung gleicher Wettbewerbsbedingungen in der EU fiihrt dazu,
dass die speziellen Regeln fiir Spezial-AIF nicht mehr notwendig sind. Die Regeln fiir die Kreditvergabe richten
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sich nun im Wesentlichen nach dem neuen § 29a. Fiir Fonds, die an Kleinanleger vertrieben werden, bleibt inso-
weit ein nationaler Gestaltungsspielraum, dass die Mitgliedstaaten hier strengere Regeln einfiihren konnen. Neben
den bestehenden Regelungen fiir die Immobilienpublikumsfonds und geschlossenen Publikums-AIF im Hinblick
auf Gesellschafterdarlehen werden hier die neuen Moglichkeiten zur Kreditvergabe durch Sonstige Investment-
vermogen, dabei auch speziell an Mikrofinanzinstitute, und fiir geschlossene Publikums-AIF aufgenommen. Der
bisherige Satz 2 wird redaktionell angepasst, im Ubrigen aber beibehalten, da die Erbringung von Kreditdienst-
leistungen, die nunmehr nach dem neuen Absatz 3 Satz 1 Nummer 10 als Nebendienstleistung zuldssig ist, nur
das Neuaushandeln von notleidenden Krediten erfasst.

Zu Buchstabe g

Der Wortlaut von Absatz 9a zu Entwicklungsférderungsfonds wird an die Anderung von Absatz 9 angepasst. Die
Kreditvergabe durch Spezial-AIF wird bereits dort in Nummer 1 fiir zuldssig erklart.

Zu Buchstabe h

Die Neufassung 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 Buch-
stabe ¢ Ziffer i bis iii der Richtlinie 2009/65/EG.

Zu Doppelbuchstabe bb

Die Einfligung der Angabe der offiziellen Bezeichnung und der einschlégigen Rechtstragerkennung der OGAW-
Kapitalverwaltungsgesellschaft in der neu gefassten Nummer 7 dient dem Gleichlauf mit der entsprechenden Re-
gelung fiir AIF-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 Zusammenhang mit den Angaben zur Auslagerung. Sollte im Zeitpunkt der Erlaubnisantragstellung keine
Auslagerung geplant sein, wire die Angabe der offiziellen Bezeichnung und der einschldgigen Kennung der
OGAW-Kapitalverwaltungsgesellschaft im Erlaubnisantrag deshalb nicht enthalten. Dies erscheint einerseits we-
nig sinnhaft und schafft andererseits keinen zusétzlichen Aufwand, da diese Informationen der Gesellschaft so-
wieso vorliegen. Die Einfiigung dient damit sogleich der Umsetzung des neuen Artikel 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 ,,einschldgige Rechtstragerkennung® die Handelsregisternummer und der Legal Entity Identi-
fier (LEI). Die weiteren Anderungen dienen der Umsetzung des neu gefassten Artikel 7 Absatz 1 Unterabsatz 1
Buchstabe ¢ der Richtlinie 2009/65/EG. Die neuen Anforderungen an die Erlaubnis, insbesondere die neuen In-
formations- und Nachweispflichten, gelten nicht fiir bestehende Kapitalverwaltungsgesellschaften.

Die Neufassung von Nummer 7 in der neuen Nummer 7a dient der Umsetzung des einleitenden Teils und von
Ziffer iv des neu gefassten Artikel 7 Absatz 1 Unterabsatz 1 Buchstabe c der Richtlinie 2009/65/EG.

Zu Doppelbuchstabe cc und Doppelbuchstabe dd

Die Anderung dient der Umsetzung des neuen Artikel 7 Absatz 1 Unterabsatz 1 Buchstabe e Ziffern ii bis v der
Richtlinie 2009/65/EG. Die neuen Anforderungen an die Erlaubnis, insbesondere die neuen Informations- und
Nachweispflichten, gelten nicht fiir bestehende Kapitalverwaltungsgesellschaften.

Zu Buchstabe b

Die Ergénzung dient der Angleichung an die bereits bestehenden Regelungen fiir AIF-Kapitalverwaltungsgesell-
schaften in § 22 Absatz 3 und 4 KAGB, um das Erlaubnisantragsverfahren fiir OGAW-Kapitalverwaltungsgesell-
schaften zu erleichtern.
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Zu Nummer 14
Zu Buchstabe a

Die Anderung dient der Umsetzung des neu gefassten Artikel 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 Kapitalverwaltungsgesellschaften.

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 Kapitalverwaltungsgesellschaft 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 fiir bestehende Kapitalverwaltungsgesellschaften.

Zu Buchstabe c
Die Anderung dient der Umsetzung des neu gefassten Artikel 7 Absatz 2 Buchstabe d der Richtlinie 2011/61/EU.
Zu Buchstabe d

Die Anderung dient der Umsetzung des neu gefassten Artikel 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 Kapitalverwaltungsgesellschaften.

Zu Nummer 15

Die Anderung dient der Umsetzung des neu gefassten Artikel 7 Absatz 1 Unterabsatz 1 Buchstabe b der Richtlinie
2009/65/EG und des neu gefassten Artikel 8 Absatz 1 Buchstabe ¢ der Richtlinie 2011/61/EU. In Konzernstruk-
turen kann es in der Praxis vorkommen, dass bei der Besetzung der Geschiftsleiter in Teilen Personenidentitét
besteht, wenn der Gruppe zum Beispiel zwei Kapitalverwaltungsgesellschaften angehoren. Diese Praxis kann
nach Priifung des Einzelfalles auch unter den neuen Vorgaben als zuldssig angesehen werden.

Zu Nummer 16

Der neue Absatz 4a dient der Umsetzung des neuen Artikel 14 Absatz 2a der Richtlinie 2009/65/EG und des
neuen Artikel 14 Absatz 2a der Richtlinie 2011/61/EU.

Zu Nummer 17
Zu Buchstabe a

Die neue Nummer 4 dient der Umsetzung des neuen Artikel 15 Absatz 3 Unterabsatz 1 Buchstabe d der Richtlinie
2011/61/EU.

Zu Buchstabe b

Absatz 5a wird aufgehoben, weil die Vorgaben fiir das Risikomanagement bei der Kreditvergabe durch AIF zu-
kiinftig im neuen § 29a geregelt werden.

Zu Nummer 18

Die neuen § 29a und 29b dienen der Umsetzung der Regelungen zur Kreditvergabe durch AIF, die neu in die
Richtlinie 2011/61/EU aufgenommen worden sind, um innerhalb der EU einheitliche Regelungen fiir kreditver-
gebende Fonds zu schaffen.

§ 29a Absatz 1 dient der Umsetzung des neuen Artikel 15 Absatz 3 Unterabsatz 2 der Richtlinie 2011/61/EU.
§ 29a Absatz 2 dient der Umsetzung des neuen Artikel 15 Absatz 3 Unterabsatz 3 der Richtlinie 2011/61/EU.
§ 29a Absatz 3 dient der Umsetzung des neuen Artikel 15 Absatz 4a der Richtlinie 2011/61/EU.

§ 29a Absatz 4 Satz 1 Nummer 1 und Satz 2 dient der Umsetzung des neuen Artikel 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 Artikel 15 Absatz 4c Unterabsatz 1 Buchstabe
b der Richtlinie 2011/61/EU.

§ 29a Absatz 4 Satz 1 Nummer 3 dient der Umsetzung des neuen Artikel 15 Absatz 4c Unterabsatz 1 Buchstabe
c und Unterabsatz 2 der Richtlinie 2011/61/EU.

§ 29a Absatz 5 Satz 1 bis 3 dient der Umsetzung des neuen Artikel 15 Absatz 4b Unterabsatz 1 bis 3 der Richtlinie
2011/61/EU. Satz 4 dient der Umsetzung des neuen Artikel 15 Absatz 4b Unterabsatz 5 der Richtlinie
2011/61/EU.

§ 29a Absatz 6 dient der Umsetzung des neuen Artikel 15 Absatz 4b Unterabsatz 4 der Richtlinie 2011/61/EU.
§ 29a Absatz 7 dient der Umsetzung des neuen Artikel 15 Absatz 4e der Richtlinie 2011/61/EU.
§ 29a Absatz 8 dient der Umsetzung des neuen Artikel 15 Absatz 4f der Richtlinie 2011/61/EU.
§ 29a Absatz 9 dient der Umsetzung des neuen Artikel 15 Absatz 4h der Richtlinie 2011/61/EU.

§ 29b dient der Umsetzung des neuen Artikel 15 Absatz 4i der Richtlinie 2011/61/EU. Die Erwdhnung von Ver-
braucherkrediten in Absatz 1 Satz 2 Nummer 1 ist dabei kein Widerspruch zum Verbot der Vergabe von Verbrau-
cherkrediten in Nummer 11 dieses Anderungsgesetzes, da dieses Verbot nur die Vergabe an Verbraucher in der
Bundesrepublik betrifft, aber nicht ausschlieft, dass an Verbraucher in anderen Staaten Kredite vergeben werden.

Zu Nummer 19
Der neue Absatz 3a dient der Umsetzung des neuen Artikel 16 Absatz 2a der Richtlinie 2011/61/EU.
Zu Nummer 20

Der neue § 30a dient der Umsetzung des neuen Artikel 18a Absatz 1 und Absatz 2 Unterabsatz 1 bis 3 Satz 1 der
Richtlinie 2009/65/EG und des neuen Artikel 16 Absatz 2b Unterabsatz 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. Absatz 1 Satz 4 setzt Artikel 16 Absatz 2b Unterabsatz 1
Satz 3 der Richtlinie 2011/61/EU um.

§ 30a Absatz 2 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 Artikel 16 Absatz 2b Unterabsatz 3 Satz 1 der Richtlinie 2011/61/EU um.
Satz 3 setzt Artikel 18a Absatz 2 Unterabsatz 1 Satz 2 der Richtlinie 2009/65/EG und Artikel 16 Absatz 2b Un-
terabsatz 1 Satz 2 der Richtlinie 2011/61/EU um, damit die Liquiditdtsmanagementinstrumente im Interesse der
Anleger eingesetzt werden konnen, wobei nach den Vorgaben der Richtlinie die Aussetzung der Riicknahme der
Anteile und die Abspaltung illiquider Anlagen den Kapitalverwaltungsgesellschaften immer zur Verfiigung ste-
hen, auch wenn sie nicht in den Anlagebedingungen vereinbart wurden.

§ 30a Absatz 3 setzt Artikel 18a Absatz 2 Unterabsatz 2 der Richtlinie 2009/65/EG und Artikel 16 Absatz 2b
Unterabsatz 2 der Richtlinie 2011/61/EU um.

§ 30a Absatz 4 gibt der BaFin die Befugnis, fiir Kapitalverwaltungsgesellschaften in Bezug auf die Auswahl und
den Einsatz von Liquiditdtsmanagementinstrumenten zusitzliche Bestimmungen zu erlassen, falls es ein Bediirf-
nis der Praxis dafiir gibt, weil zum Beispiel die europdischen Vorgaben ausfiillungsbediirftig sind.

Zu Nummer 21

Die Anderung dient der Anpassung an die neuen Begrifflichkeiten aus § 1 Absatz 19 Nummer 24b.
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Zu Nummer 22
Zu Buchstabe a

Die Anderung ist eine Folgeinderung der Einfiihrung von Meldepflichten, wie sie groBtenteils bisher schon fiir
AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaften bestanden, durch den neuen Artikel 20a der Richtlinie 2009/65/EG nun-
mehr auch fiir OGAW-Kapitalverwaltungsgesellschaften.

Zu Buchstabe b

Die Neufassung von Absatz 1 dient der Umsetzung des neuen Artikel 20a Absatz 1 der Richtlinie 2009/65/EG
sowie des neu gefassten Artikel 24 Absatz 1 der Richtlinie 2011/61/EU. Die Angaben zu den Kennungen nach §
35 Absatz 1 Satz 3 umfassen insbesondere den Legal Entity Identifier (LEI), die International Security Identifi-
cation Number (ISIN) (sofern vorhanden) und die aufsichtlichen Identifikationsnummern.

Die Neufassung von Absatz 2 dient der Umsetzung des neuen Artikel 20a Absatz 2 der Richtlinie 2009/65/EG
sowie der Umsetzung des neu gefassten Artikel 24 Absatz 2 der Richtlinie 2011/61/EU. Nummer 2 dient gleich-
zeitig der Umsetzung des neuen Artikel 18a Absatz 2 Unterabsatz 3 Satz 2 der Richtlinie 2009/65/EG und des
neuen Artikel 16 Absatz 2b Unterabsatz 3 Satz 2 der Richtlinie 2011/61/EU.

Zu Buchstabe ¢

Der neue Absatz 4a Satz 1 dient der Umsetzung des neu gefassten Artikel 84 Absatz 3 Unterabsatz 1 der Richtlinie
2009/65/EG und des neuen Artikel 16 Absatz 2d Unterabsatz 1 der Richtlinie 2011/61/EU.

Der neue Absatz 4b dient der Umsetzung des neu gefassten Artikel 84 Absatz 3 Unterabsatz 2 der Richtlinie
2009/65/EG und des neuen Artikel 16 Absatz 2d Unterabsatz 2 der Richtlinie 2011/61/EU.

Zu Buchstabe d

Die Anderungen dienen der Umsetzung des neuen Artikel 20a Absatz 4 der Richtlinie 2009/65/EG und des neu
gefassten Artikel 24 Absatz 5 Unterabsatz 2 der Richtlinie 2011/61/EU.

Zu Buchstabe e

Die Anderung ist eine Folgedinderung 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 Ergidnzung in Nummer 2 dient der Umsetzung des neu gefassten Artikel 13 Absatz 1 Buchstabe h der Richt-
linie 2009/65/EG.

Zu Doppelbuchstabe cc

Die Ergéinzungen in Nummer 6 dienen der Umsetzung des neu gefassten Artikel 20 Absatz 1 Unterabsatz 1 Buch-
stabe f der Richtlinie 2011/61/EU.

Zu Doppelbuchstabe dd

Die Anderung dient der Umsetzung des neuen Artikel 13 Absatz 4 der Richtlinie 2009/65/EG und des neuen
Artikel 20 Absatz 3a der Richtlinie 2011/61/EU.
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Zu Buchstabe b

Der neue Absatz 1a dient der Umsetzung des neuen Artikel 13 Absatz 3 der Richtlinie 2009/65/EG und des neuen
Artikel 20 Absatz 6a der Richtlinie 2011/61/EU.

Zu Buchstabe ¢

Die Ergénzungen dienen der Umsetzung des neu gefassten Artikel 13 Absatz 2 der Richtlinie 2009/65/EG und
des neu gefassten Artikel 20 Absatz 3 der Richtlinie 2011/61/EU.

Zu Buchstabe d

Die Ergidnzung von Absatz 6 dient der Umsetzung des neu gefassten einleitenden Teils von Artikel 20 Absatz 4
der Richtlinie 2011/61/EU und die Ergdnzung von Absatz 9 dient der Umsetzung des neu gefassten Artikel 13
Absatz 1 Buchstabe i der Richtlinie 2009/65/EG.

Zu Buchstabe e

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung, die die Ermichtigung 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.
Zu Nummer 25

Die Einfiigung stellt klar, dass mit der Authebung der Erlaubnis das Recht zur Verwaltung von Investmentver-
mdgen erlischt.

Zu Nummer 26
Zu Buchstabe a

Es handelt sich um eine Folgednderung zur Einfithrung des neuen § 40a KAGB, der die Regelungen zur Einset-
zung von Sonderbeauftragten nach § 45¢ KWG auch fiir das KAGB iibernimmt.

Zu Buchstabe b

Die Anderung ist eine Folgesinderung zur Einfiigung 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 Sonderbeauftragen einzusetzen, auch
im KAGB als eigenstindiges Aufsichtsinstrument mit iiberwiegend préaventivem Charakter etabliert und niher
konkretisiert. Auch in der Aufsicht iiber Kapitalverwaltungsgesellschaften besteht das Bediirfnis, einen Sonder-
beauftragten nicht nur als Interimslosung fiir einen abberufenen Geschéftsleiter einsetzen zu kdnnen, sondern ihn
stattdessen auch mit speziellen eingegrenzten Aufgaben, wie etwa die Verbesserung einer mangelhaften Ge-
schéftsorganisation in einem bestimmten Geschéftsbereich, neben den bestellten Geschéftsleitern zu installieren.

Mit den §§ 40a bis 40d wird die Befugnis der Bundesanstalt, einen Sonderbeauftragten einzusetzen, aus dem
bisherigen Regelungszusammenhang der Geschéftsleitersanktionierung herausgeldst und als eigenstindiges Auf-
sichtsinstrument mit tiberwiegend praventivem Charakter etabliert. Der Anwendungsbereich der Vorschrift wird
dabei insofern erweitert, als der Sonderbeauftragte nicht immer die Aufgaben und Befugnisse eines Geschéftslei-
ters insgesamt iibernimmt, sondern nach § 40c Absatz 1 Nummer 3 auch fiir spezielle, eingegrenzte Aufgaben,
wie etwa die Verbesserung der mangelhaften Geschéftsorganisation in einem bestimmten Geschiftsbereich, ein-
gesetzt werden kann. Entsprechend werden die Befugnisse des Sonderbeauftragten eingeschrankt. Die umfassen-
den Geschiéftsleiterkompetenzen erhélt er nur in den Fallen, in denen er auch die Geschiftsleiterstellung insgesamt
libernimmt.

Zu § 40a
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§ 40a Absatz 2 regelt, dass der Sonderbeauftragte zuverldssig und zur ordnungsgemaf3en Wahrnehmung der Auf-
gaben geeignet sein muss. Hinsichtlich der Eignung ist zu differenzieren, welches Organ der Sonderbeauftragte
ersetzen und in welchem Umfang ihm Aufgaben iibertragen werden sollen. Mafistab fiir die Beurteilung sind
hierbei die Anforderungen, die das KAGB an die jeweiligen Organe richtet. Fiir inhaltlich begrenzte Aufgaben
mit beratender Funktion, die vom Arbeitsaufwand her aber sehr umfangreich sein konnen, kann nach Absatz 3
auch eine juristische Person bestellt werden.

Zu § 40b

Damit der Sonderbeauftragte seine Aufgabe erfiillen kann, hat er nach Absatz 1 Nummer 1 das Recht, von den
dort genannten Personen Auskiinfte und Unterlagen zu verlangen und nach Absatz 1 Nummer 2 an Sitzungen und
Versammlungen der Aufsichtsorgane und anderer Gremien teilzunehmen.

Zu § 40c

Der Sonderbeauftragte kann nach Absatz 1 Nummer 3 vollstdndig oder teilweise mit den Aufgaben eines Auf-
sichtsorgans betraut werden.

Dabei enthilt Absatz 1 eine umfangreiche Liste mit typischen Anwendungsfillen fiir das Instrument des Sonder-
beauftragten, ohne dass es sich dabei um eine abschlieBende Aufzidhlung handelt. Bei Bestellung des Sonderbe-
auftragten ist besonderes Gewicht auf die Beachtung des allgemeinen VerhéltnismaBigkeitsgrundsatzes zu legen.

Absatz 2 stellt klar, dass die Befugnisse des Geschiftsleiters oder Aufsichtsorganmitglieds, das insgesamt durch
einen Sonderbeauftragten ersetzt wird, ruhen. Erhélt der Sonderbeauftragten zur Wahrnehmung einer inhaltlich
begrenzten Aufgabe mit beratender und unterstiitzender Funktion nur teilweise die Befugnisse eines Geschéfts-
leiters oder Aufsichtsorganmitglieds, bleiben die Befugnisse der Geschiftsleitung und Aufsichtsorganmitglieder
unangetastet, damit die reibungslose Fortfiihrung des laufenden Geschiftsbetriebs gewihrleistet ist.

Sofern der Sonderbeauftragte mit der Aufgabe von Geschéftsleitern betraut wird, kann er nach Absatz 3 nicht
gleichzeitig Aufgaben eines Aufsichtsorgans der betreffenden Kapitalverwaltungsgesellschaft wahrnehmen und
umgekehrt. Dies wiirde dem gesetzlichen Leitbild eines Kontrollorgans der Geschiftsleitung widersprechen. Die
besonders weitgehende Ubertragung der gesamten Aufgaben und Befugnisse eines einzelnen oder mehrerer Ge-
schéftsleiter oder auch der gesamten Geschéftsleitung auf einen Sonderbeauftragten darf nur bei Vorliegen ent-
sprechend schwerwiegender Eingriffsvoraussetzungen erfolgen und ist daher nach Absatz 3 Satz 2 ausdriicklich
auf einzelne in Absatz 1 Nummer 1 und 2 geregelte Anwendungsfalle beschrinkt. Die Regelungen in Absatz 3
verdeutlichen auch, dass das Instrument des Sonderbeauftragten keine Alternative zur Abberufung oder zur Un-
tersagung der Tétigkeit eines Geschéftsleiters darstellt oder diese voraussetzt.

Absatz 4 stellt in den Fillen, in denen der Sonderbeauftragte einen Geschéftsleiter ersetzt, sicher, dass seine Funk-
tion nicht im Wege der zusétzlichen Bestellung weiterer Geschéftsleiter ausgehebelt wird.

Die mit Absatz 5 von Amts wegen vorgesehenen Eintragungen in 6ffentliche Register sollen verhindern, dass
eine Kapitalverwaltungsgesellschaft handlungsunfédhig ist, wenn gegeniiber den verantwortlichen Geschéftslei-
tern ein Tétigkeitsverbot ausgesprochen wurde und die Kapitalverwaltungsgesellschaft, die moglicherweise nicht
zur Zusammenarbeit mit der Bundesanstalt bereit ist, nicht die erforderlichen Antrdge zur Eintragung der vertre-
tungsbefugten Personen in das jeweilige 6ffentliche Register stellt.

Nach Absatz 6 kdnnen die flir die Bestellung oder Abberufung eines Geschiftsleiters berufenen Personen oder
Aufsichtsorgane der Kapitalverwaltungsgesellschaft bei Vorliegen eines wichtigen Grundes die Aufhebung der
Bestellung eines Sonderbeauftragten beantragen. Das ist erforderlich, weil diese nach anderen Rechtsvorschriften
bestehenden Rechte nach Absatz 4 nur mit Zustimmung der Bundesanstalt ausgeiibt werden konnen, solange ein
Sonderbeauftragter mit der Funktion der Geschiftsleitung betraut worden ist.

Absatz 7 enthilt eine Regelung zur Festsetzung der Vergiitung. Bei der Hohe der Vergiitung sollte der Umfang,
die Komplexitdt und Schwierigkeit der iibertragenen Aufgabe, die Gro3e und Komplexitit des Instituts und die
feste Vergiitung, d. h. ohne ggf. vereinbarte variable Vergiitungsanteile des zu ersetzenden Organs in Betracht
gezogen werden.

Zu § 40d
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§ 40d beschriankt die Haftung des Sonderbeauftragten in Anlehnung an § 45¢ Absatz 7 KWG. Ohne ein entspre-
chendes 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 fiir Geschéftsleiter
einer internen AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaft, bei der die Voraussetzungen nach § 2 Absatz 4 Satz 2 KAGB
vorliegen, nicht die Anforderungen wie fiir Geschéftsleiter von Kapitalverwaltungsgesellschaften mit Vollerlaub-
nis gelten und schafft Anforderungen an Geschiftsfithrung, Vorstand oder Aufsichtsrat von Investmentgesell-
schaften, die von registrierten AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaften extern verwaltet werden, ab.

Zu Buchstabe b und Buchstabe ¢

Die ergidnzenden Angaben und Anzeigepflichten in Absatz 2 und 3 dienen der Sicherstellung, dass die Vorgaben
nach Artikel 3 Absatz 2 der Richtlinie (EU) 2011/61 eingehalten werden. Durch die Angaben zu den Geschéfts-
leitern und Inhabern bedeutender Beteiligungen soll eine bessere und effektivere Kontrolle der Schwellenwerte
und damit einer moglichen Erlaubnispflicht der Kapitalverwaltungsgesellschaft anstatt der Moglichkeit zur blo-
Ben Registrierung geschaffen werden, weil dadurch etwaige Verflechtungen und Zurechnungen besser erkannt
werden konnen.

Zu Buchstabe d

Die Anderung ordnet die entsprechende Geltung von § 38 KWG iiber den Verweis auf § 39 Absatz 4 KAGB auch
fiir den Fall der Aufhebung der Registrierung an. Bei der Ergdnzung der Verweise auf den neuen § 39 Absatz 5
bzw. den neuen § 40a KAGB handelt es sich um eine Folgednderungen zu deren Einfithrung. Da auch bei Eu-
VECA- und EuSEF-Fonds ein Bediirfnis bestehen kann, deren Geschéftsleiter bei Versto3en verwarnen zu kon-
nen, wurde der Verweis um den neuen § 40 Absatz 2a KAGB erginzt.

Zu Nummer 29
Zu Buchstabe a

Es handelt sich um Folgeénderungen zur Anderung von § 44 Absatz 1 Nummer 7 KAGB. Dariiber hinaus wird
eine Priifungspflicht auch fiir registrierte Kapitalverwaltungsgesellschaften eingefiihrt, die EuUSEF oder EuVECA
verwalten, da auch diese dem Geldwiaschegesetz unterliegen.

Zu Buchstabe b

Die Anderungen sind Folgeiinderungen zur Einfithrung der Definition von ,,Kreditvergabe® in § 1 Absatz 19
Nummer 24a und zur Streichung von § 285 Absatz 2.

Zu Nummer 30

Es handelt sich um eine redaktionelle, klarstellende Regelung, da die bisherige Reihenfolge der Aufzihlung miss-
verstandlich war.

Zu Nummer 31
Zu Buchstabe a

Die Anderung ist eine Folgeinderungen zur Einfiihrung der Definition von ,,Kreditvergabe® in § 1 Absatz 19
Nummer 24a und zur Streichung von § 285 Absatz 2.

Zu Buchstabe b

Die Anderungen sind Folgeinderungen zur Einfithrung der Definition von ,Kreditvergabe® in § 1 Absatz 19
Nummer 24a und zur Streichung von § 285 Absatz 2 sowie zur Anderung von § 44 Absatz 1 Nummer 7.

Zu Nummer 32

Die Anderungen sind Folgeinderungen zur Einfiihrung der Definition von ,,Kreditvergabe® in § 1 Absatz 19
Nummer 24a und zur Streichung von § 285 Absatz 2.
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Zu Nummer 33, Nummer 34, Nummer 35 und Nummer 36

Die Anderungen passen die bisherigen Vorgaben an die Vorgaben der Delegierten Verordnung (EU) 2024/911
und der Durchfiihrungsverordnung (EU) 2024/910 an. Die Verordnungen gelten direkt und unmittelbar in den
Mitgliedstaaten; die Hinweise auf die Verordnungen sollen dem Rechtsanwender mehr Rechtsklarheit iiber 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 Durchfiihrungsverordnung (EU) 2024/913 an. Die Verordnungen gelten direkt und unmittelbar
in den Mitgliedstaaten; die Hinweise auf die Verordnungen sollen dem Rechtsanwender mehr Rechtsklarheit iiber
die anzuwendenden Vorschriften geben.

Zu Nummer 39
Zu Buchstabe a

Die Anderungen dienen der Umsetzung des neu gefassten Artikel 37 Absatz 7 Unterabsatz 1 Buchstabe e und f
der Richtlinie 2011/61/EU.

Zu Buchstabe b

Der neue Absatz 12 dient der Umsetzung des neuen Artikel 37 Absatz 1 Unterabsatz 4 der Richtlinie 2011/61/EU.
Zu Nummer 40

Die Erginzungen sind eine Folgednderung zur Einfiihrung der Moglichkeit Dual Pricing zu nutzen

Zu Nummer 41

Zu Buchstabe a

Die Ergdnzung dient der Umsetzung des ergénzten Artikel 22a Absatz 2 Buchstabe ¢ der Richtlinie 2009/65/EG.
Zu Buchstabe b

Die Neufassung dient der Umsetzung des neu gefassten Artikel 22a Absatz 4 der Richtlinie 2009/65/EG.

Zu Nummer 42

Zu Buchstabe a

Zu Doppelbuchstabe aa

Die Anderung dient der Umsetzung des neu gefassten Artikel 21 Absatz 6 Unterabsatz 1 Buchstabe ¢ der Richt-
linie 2011/61/EU.

Zu Doppelbuchstabe bb

Die Erginzung dient der Umsetzung des erginzten Artikel 21 Absatz 6 Unterabsatz 1 Buchstabe d der Richtlinie
2011/61/EU.

Zu Buchstabe b

Die Anderung dient der Umsetzung des neuen Artikel 21 Absatz 6 Unterabsatz 2 der Richtlinie 2011/61/EU.
Zu Nummer 43

Zu Buchstabe a

Die Ergéinzung dient der Umsetzung des erginzten Artikel 21 Absatz 11 Unterabsatz 2 Buchstabe ¢ der Richtlinie
2011/61/EU.

Zu Buchstabe b

Die Neufassung dient der Umsetzung des neu gefassten Artikel 21 Absatz 11 Unterabsatz 5 der Richtlinie
2011/61/EU.
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Zu Nummer 44

Die Neufassung dient der Umsetzung des ergidnzten Artikel 21 Absatz 16 der Richtlinie 2011/61/EU.
Zu Nummer 45

Zu Buchstabe a

Es handelt sich um eine redaktionelle Folgednderung zur Einfithrung von § 68 Absatz 7b.

Zu Buchstabe b

Die Neuregelung dient der Vereinfachung und dem Biirokratieabbau.

Zu Nummer 46

Durch die Authebung wird fiir offene Immobilienfonds und offene Infrastrukturfonds zukiinftig neben dem Son-
dervermdgen und der offenen Investmentkommanditgesellschaft auch die Rechtsform der offenen Investment-
AG zuldssig sein. Das erweitert die Produktpalette der Fondsanbieter und macht dadurch den Fondsstandort
Deutschland attraktiver.

Zu Nummer 47

Zu Buchstabe a

Die Erginzung der Uberschrift ist eine Folgeinderung zur Anfiigung der neuen Absiitze 4 bis 6.
Zu Buchstabe b

Zu Doppelbuchstabe aa

Die Anderung ist eine Folgedinderung zur Einfiihrung des Liquidititsmanagementinstruments der Verlingerung
der Riickgabefrist 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 Mindest-
frist* voraus, die verldngert werden kann. Fiir die bisherige Vorgabe in Absatz l1a Satz 1, dass eine Riickgabefrist
hochstens einen Monat betragen darf, bleibt damit kein Raum mehr. Vielmehr obliegt es der Kapitalverwaltungs-
gesellschaft zu entscheiden, welche Riickgabefrist fiir den jeweiligen Fonds angemessen ist.

Zu Doppelbuchstabe bb und zu Doppelbuchstabe cc
Die Anderungen sind Folgeinderungen zur Anderung von Satz 1.
Zu Buchstabe c

Durch die Einfiihrung der Definition von Riicknahmebeschrankung in § 1 Absatz 19 Nummer 25a Buchstabe b
in Verbindung mit den Regelungen in § 30a besteht keine Notwendigkeit fiir zusétzliche Regelungen zu Riick-
nahmebeschrankungen in § 98 mehr. Alle weiteren Regelungen wiirden {iber eine 1:1-Umsetzung der Richtlinie
hinausgehen und konnten 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 dient der Umsetzung des neuen Artikel 84 Absatz 2 Buchstabe a der Richtlinie 2009/65/EG und
des neuen Artikel 16 Absatz 2¢ Unterabsatz 1 der Richtlinie 2011/61/EU, wonach die Aussetzung der Anteilaus-
gabe oder -riicknahme durch eine Kapitalverwaltungsgesellschaft auch dann erfolgen kann, wenn dies nicht in
den Anlagebedingungen vereinbart ist. Der Begriff ,,Ausgabe® wird eingefiigt, da dies die im KAGB iibliche
Bezeichnung ist.

Zu Doppelbuchstabe bb

Die Streichung dient der Umsetzung des neuen Artikel 84 Absatz 3 Buchstabe a der Richtlinie 2009/65/EG und
des neuen Artikel 16 Absatz 2d Unterabsatz 1 Buchstabe a der Richtlinie 2011/61/EU. Danach hat der Fondsver-
walter nur noch seine Heimatstaataufsichtsbehorde iiber die Aussetzung und Wiederauftnahme der
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Anteilriicknahme zu informieren, was jetzt im neuen § 35 Absatz 4a Nummer 1 geregelt ist. Die BaFin informiert
dann die Behorden 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 Erginzung 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
fiir professionelle Anleger nicht vorsieht.

Zu Buchstabe e

Die Neufassung von Absatz 3 dient der Umsetzung des neuen Artikel 84 Absatz 2 Buchstabe b der Richtlinie
2009/61/EU und des neuen Artikel 46 Absatz 2 Buchstabe j der Richtlinie 2011/61/EU. Satz 2 entspricht dabei
dem zweiten Satzteil des bisherigen Absatzes.

Zu Buchstabe f

Die neuen Absitze 4 und 5 dienen der Umsetzung des neuen Artikel 18a Absatz 2 Unterabsatz 4 und 5 der Richt-
linie 2009/65/EG und des neuen Artikel 16 Absatz 2b Unterabsatz 3 und 4 der Richtlinie 2011/61/EU.

Absatz 6 erméchtigt die BaFin zum Erlass einer Rechtsverordnung, falls in der Praxis Regelungsbedarf im Hin-
blick auf Side Pockets entsteht.

Zu Nummer 48

Kiinftig soll die Kapitalverwaltungsgesellschaft - und nicht die Verwahrstelle - zur vollstindigen Abwicklung
eines Sondervermdgens im Fall der Kiindigung durch die Kapitalverwaltungsgesellschaft verpflichtet sein.

Die bisher vorgesehene Abwicklung durch die Verwahrstelle fithrte zu Fehlanreizen, denen die Neuregelung ent-
gegenwirken soll. Es ist die Kapitalverwaltungsgesellschaft, die das Risiko einer spéteren Abwicklung durch die
Auflage des Fonds selbst begriindet und den Abwicklungsprozess durch ihre Kiindigung selbst ausldst. Deshalb
sollte auch die Kapitalverwaltungsgesellschaft die Abwicklung libernechmen und nicht auf die Verwahrstelle, de-
ren origindre Geschéftstatigkeit nicht die Fondsverwaltung und -abwicklung ist, iiberwélzen konnen.

Infolge der Neuregelung besteht bei einer Kiindigung des Verwaltungsrechts durch die Kapitalverwaltungsgesell-
schaft kein Raum mehr fiir die Anwendung von § 100 und die dort geregelte Abwicklung durch die Verwahrstelle.

Zu Nummer 49

Die Anderungen in § 105 Absatz 1 und 2 fithren dazu, dass nur noch fiir Publikumssondervermdgen Aufldsungs-
und Abwicklungsberichte zu erstellen sind. Damit wird die Rechtslage bei den Sondervermdgen an die Rechtslage
bei Investmentaktiengesellschaften und Investmentkommanditgesellschaften angeglichen, wo dies jeweils nur fiir
Publikumsfonds vorgeschrieben ist. Fiir Spezialfonds wird hier kein besonderes Interesse gesehen.

Zu Nummer 50

Die Anderung dient der Umsetzung des neuen Artikel 18a Absatz 2 Unterabsatz 4 und 5 der Richtlinie
2009/65/EG und des neuen Artikel 16 Absatz 2b Unterabsatz 3 und 4 der Richtlinie 2011/61/EU.

Zu Nummer 51
Zu Buchstabe a

Fiir Teilgesellschaftsvermogen einer offenen Investment-AG wird neben der Auflosung die zusétzliche Moglich-
keit geschaffen, diese auf eine andere offene Investment-AG zu iibertragen. Eine Fortfilhrung des Teilgesell-
schaftsvermogens kann eher im Interesse der Anleger liegen als eine Auflosung, weshalb diese Moglichkeit nicht
ausgeschlossen werden sollte.
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Zu Buchstabe b und zu Buchstabe ¢

Die Anderungen sind Folgeinderungen zur Anderung von Satz 1. Bei der Ersetzung des Begriffes ,,Jahresbericht*
durch ,,Jahresabschluss‘ handelt es sich um eine redaktionelle Korrektur.

Zu Buchstabe d

Fiir die Ubertragung des Verwaltungsrechts eines Teilfonds auf eine andere offene Investment-AGgilt § 100b
entsprechend, wie dies auch in § 112 Absatz 1 Satz 6 KAGB fiir die Bestellung einer anderen externen Kapital-
verwaltungsgesellschaft fiir die Verwaltung der gesamten offenen Investment-AG geregelt ist.

Zu Nummer 52

Die Anderung dient der Umsetzung des neuen Artikel 18a Absatz 2 Unterabsatz 4 und 5 der Richtlinie
2009/65/EG und des neuen Artikel 16 Absatz 2b Unterabsatz 3 und 4 der Richtlinie 2011/61/EU.

Zu Nummer 53

Nachdem mit dem Fondsstandortgesetz das geschlossene Sondervermogen fiir Spezial-AlIF eingefiihrt wurde,
wird es mit der Neufassung von § 139 nun auch fiir Publikumsfonds ermoglicht, diese in der Rechtsform des
geschlossenen Sondervermdgens aufzulegen. Damit wird diese bei deutschen Anlegerinnen und Anlegern etab-
lierte Rechtsform auch in den geschlossenen Fondsbereich iibertragen. Gleichzeitig wird eine Rechtsunsicherheit
beseitigt, da nun klargestellt ist, dass ELTIF (Europdische langfristige Investmentfonds nach der ELTIF-Verord-
nung (Verordnung (EU) 2015/760)) in dieser Rechtsform aufgelegt werden konnen.

Zu Nummer 54

Mit der Ergénzung in Absatzl Satz 2 wird den geschlossenen Investmentaktiengesellschaften die Moglichkeit
eingerdumt, hinsichtlich MaBnahmen der Kapitalbeschaffung und der Kapitalherabsetzung in der Satzung abwei-
chende Regelungen zu den §§ 182 bis 240 des Aktiengesetzes zu treffen. Abweichende Satzungsregelungen sind
moglich, da im Absatz 2 § 23 Absatz 5 des Aktiengesetzes fiir nicht anwendbar erklart wird.

Bei Einfiihrung 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 aktienrechtlichen Vorschriften zur Kapital-
beschaffung und Kapitalherabsetzung keiner investmentspezifischen Sonderregelungen bedarf. Dies hat sich in
der Praxis nicht bewahrheitet. Denn auch bei einer geschlossenen Investment-AG kommt es in unterschiedlichen
Situationen zu Kapitalmaflnahmen, zum Beispiel wenn KapitalmaBnahmen bei den Portfoliounternehmen erfor-
derlich sind, unter anderem wenn bei diesen Kapitalerh6hungen oder Restrukturierungen notwendig sind. Auch
kommt es vor, dass Gesellschafter aus der geschlossenen Investment-AG austreten, weil sie sich vielleicht strate-
gisch oder wirtschaftlich neu ausrichten und deshalb ihre Investitionsquoten oder die Liquiditétssteuerung anpas-
sen. Genauso kénnen neue Gesellschafter eintreten, weil eventuell erhohter Finanzierungsbedarf besteht, der von
bestehenden Investoren nicht tibernommen 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 iiber die gesamte Laufzeit eines Fonds. Auf diese Entwicklung wird mit
der Gesetzesdnderung reagiert. Am Fondsstandort sollen praxisgerechte Fondsvehikel fiir die Auflage der ver-
schiedensten Fondsprodukte zur Verfiigung stehen, die geschlossene Investment-AG gehdrt dazu.

Zu Nummer 55
Zu Buchstabe a

Die bisherige Regelung in § 154 Absatz 2 Satz 1 Nummer 2 wird geéndert, weil sie sich in der Praxis nicht bewéhrt
hat. Sie schafft Moglichkeiten, wirtschaftliche gebotene Abwicklungen zu umgehen oder zumindest auf Kosten
der Anleger hinauszuzdgern. Deshalb wird sie jetzt dahingehend eingeschrénkt, dass nur die Kapitalverwaltungs-
gesellschaft als Liquidator bestellt werden kann, nicht jeder Dritte. Die Bestellung der Kapitalverwaltungsgesell-
schaft entspricht der gdngigen Praxis.

Zu Buchstabe b

Die Ergénzung von Absatz 3 dient der Behebung von rechtlichen Unklarheiten in Bezug auf den Auflosungsbe-
richt von geschlossenen Publikumsinvestmentkommanditgesellschaften. Nunmehr wird geregelt, dass auch dieser
gepriift und verdffentlicht werden muss, wie dies bei Publikumssondervermdgen auch der Fall ist. Auch die



Drucksache 20/13955 —78 — Deutscher Bundestag — 20. Wahlperiode

Unklarheit, ob eine Liquiditationserdffnungsbilanz gem. HGB zu erstellen und zu veréffentlichen ist, wird durch
den neuen Satz 4 geklart.

Zu Nummer 56

Die Einfiigung dient der Modernisierung der Vorgaben flir die Firma der geschlossenen Investmentkommandit-
gesellschaft.

Zu Nummer 57

Die Ergénzung dient der Behebung von rechtlichen Unklarheiten in Bezug auf den Abwicklungsbericht von ge-
schlossenen Publikumsinvestmentkommanditgesellschaften. Nunmehr wird geregelt, dass auch dieser gepriift und
veroffentlicht werden muss, wie dies bei Publikumssondervermogen auch der Fall ist. Auch die Unklarheit, ob
eine Liquiditationserdffnungsbilanz gem. HGB zu erstellen und zu verdffentlichen ist, wird durch den neuen Satz
4 geklart.

Zu Nummer 58
Zu Buchstabe a

Die neue Nummer 3a dient der Umsetzung des neuen Artikel 18a Absatz 2 Unterabsatz 1 Satz 2 der Richtlinie
2009/65/EG und des neuen Artikel 16 Absatz 2b Unterabsatz 1 Satz 2 der Richtlinie 2011/61/EU.

Zu Buchstabe b

Die Anderung dient der Umsetzung des neuen Artikel 84 Absatz 2 Buchstabe a der Richtlinie 2009/65/EG und
des neuen Artikel 16 Absatz 2¢ Unterabsatz 1 der Richtlinie 2011/61/EU, wonach die Aussetzung der Anteilriick-
nahme durch eine Kapitalverwaltungsgesellschaft auch dann erfolgen kann, wenn dies nicht in den Anlagebedin-
gungen vereinbart ist. Gleichwohl sollte in den Anlagebedingungen fiir Privatanlegerinnen und -anleger ein Hin-
weis auf die Moglichkeit der Aussetzung der Anteilriicknahme enthalten sein, damit groere Transparenz iiber
diesen Umstand hergestellt wird.

Zu Buchstabe c

Die Ergidnzung in Nummer 12 dient der Klarstellung, dass von den Angaben auch Angaben zum mdglichen Ein-
satz von Riicknahme- oder Verwisserungsschutzgebiihren 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 Voraussetzungen, unter denen diese Methode
angewandt wird, zu machen. Damit wird fiir Anlegerinnen und Anleger groere Transparenz geschaffen.

Sofern eine Kapitalverwaltungsgesellschaft die Anwendung von Sachauskehr an professionelle Anleger vorsieht,
hat sie nach der neuen Nummer 18 Angaben in den Anlagebedingungen dazu zu machen, unter welchen Voraus-
setzungen die Sachauskehr stattfindet, welche detaillierte Strategie der Anwendung zugrunde liegt und wie die
Aktivierung und Deaktivierung erfolgt. Damit wird auch fiir Privatanlegerinnen und -anleger grof3ere Transparenz
zur Anwendung dieses Instruments geschaffen. Obwohl die Sachauskehr nur an professionelle Anlegerinnen und
Anleger erfolgen kann, diirfte es auch fiir die ebenfalls am Fonds beteiligten Privatanlegerinnen und -anleger von
Interesse sein, wie iiber die Vermogensgegenstinde des Fonds verfiigt wird.

Die Schaffung von Side Pockets steht nach den Richtlinienvorgaben den Kapitalverwaltungsgesellschaften immer
zur Verfiigung, auch wenn sie nicht in den Anlagebedingungen vereinbart wurde. Damit fiir Privatanlegerinnen
und -anleger Transparenz iiber diesen Umstand geschaffen wird, sollen die Anlagebedingungen einen Hinweis
darauf enthalten. Die Kapitalverwaltungsgesellschaften konnen auch zusétzliche Informationen dazu aufnehmen.

Zu Nummer 59
Zu Buchstabe a
Zu Doppelbuchstabe aa

Die Neufassung von Nummer 22 dient der Umsetzung des neu gefassten Anhang I Schema A Punkt 1.13 der
Richtlinie 2009/65/EG und des neu gefassten Artikel 23 Absatz 1 Buchstabe h der Richtlinie 2011/61/EU.
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Zu Doppelbuchstabe bb

Nummer 41 kann aufgehoben werden, da der Regelungsgehalt bereits von der neu gefassten Nummer 22 erfasst
wird.

Zu Doppelbuchstabe cc und Doppelbuchstabe dd

Zur Erh6hung der Transparenz fiir Privatanlegerinnen und -anleger miissen nach der neuen Nummer 43 im Ver-
kaufsprospekt Informationen iiber die Funktionsweise von Side Pockets enthalten sein.

Zu Buchstabe b

Die Ergénzung dient der Umsetzung des neuen Artikel 23 Absatz 1 Buchstabe ia der Richtlinie 2011/61/EU.
Zu Nummer 60

Die Erginzung dient der Umsetzung des neu gefassten Artikel 79 Absatz 1 der Richtlinie 2009/65/EG.

Zu Nummer 61

Die Ergénzung ist eine Folgednderung zur Einfilhrung der Moglichkeit Dual Pricing zu nutzen. Zusétzlich zum
Nettoinventarwert sind auch die durch das Dual Pricing modifizierten Ausgabe- und Riicknahmepreise zu verof-
fentlichen, damit Anlegerinnen und Anleger die tatséchlichen Preise kennen.

Zu Nummer 62

Die Anderung ist eine redaktionelle Folgeinderung, weil das Vollzitat jetzt im neuen § 29a Absatz 7 Nummer 4
enthalten ist.

Zu Nummer 63

Die Ergénzung der Verweise passt den Wortlaut von § 205 Satz 1 KAGB an Artikel 89 der Richtlinie 2009/65/EG
an.

Zu Nummer 64

Der neue Absatz 4 dient der Umsetzung des neuen Artikel 57 Absatz 3 der Richtlinie 2009/65/EG.
Zu Nummer 65

Zu Buchstabe a

Zu Doppelbuchstabe aa

Die Anderung ist eine Folgeinderung zur Ergiinzung von Krediten in Nummer 4. Der bisherige Wortlaut ,,erwer-
ben“ konnte hier missverstandlich sein, da die Kredite nicht erworben, sondern vergeben werden kdnnen sollen.
Deshalb wurde analog zu § 261 Absatz 1, der in Nummer 8 bereits die Moglichkeit zur Vergabe von Gesellschaf-
terdarlehen enthilt, die Formulierung ,,investieren in*“ verwendet.

Zu Doppelbuchstabe bb

Die Ergidnzung von Nummer 4 erlaubt es Sonstigen Investmentvermdgen, in Zukunft auch Kredite zu vergeben.
Dabei gelten die allgemeinen Vorschriften fiir die Kreditvergabe nach § 29 Absatz 3 Nummer 4 und § 29a KAGB.
Der Gesetzgeber erlaubt bereits jetzt Sonstigen Investmentvermogen den Erwerb von unverbrieften Darlehens-
forderungen und damit ein ,,Darlehensexposure” als Beimischung. Hinsichtlich des Ausfall- und des Liquiditéts-
risikos gibt es keinen materiellen Unterschied zwischen der origindren Darlehensvergabe und dem Erwerb einer
bereits existierenden unverbrieften Darlehensforderung, weshalb eine Erweiterung der Moglichkeiten der Fonds-
verwalter kein zusétzliches Risiko fiir das Fondsportfolio bedeutet.

Zu Buchstabe b

Die Kreditvergabe soll analog zur vergleichbaren, bereits zuldssigen Anlage in unverbriefte Darlehensforderun-
gen fiir bis zu 30 Prozent des Wertes des Fonds zulédssig sein.
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Zu Nummer 66
Zu Buchstabe a

Die Ergénzung soll es Sonstigen Investmentvermdgen erlauben, Kredite an Mikrofinanzinstituten zu vergeben.
Damit wiirde den Fonds ein weiteres Instrument zur Unterstiitzung von Mikrofinanzinstituten zur Verfligung ste-
hen.

Zu Buchstabe b

Der neue Absatz 4 begrenzt das Risiko durch die Kreditvergabe fiir die Anlegerinnen und Anleger. Im Ubrigen
gelten die allgemeinen Regeln fiir die Vergabe von Krediten.

Zu Nummer 67

Die Anderung ist eine Folgeinderung zur Aufhebung von § 98 Absatz 1b.
Zu Nummer 68

Zu Buchstabe a

Zu Doppelbuchstabe aa

Die Ergénzung ist eine Folgednderung zur Einfiihrung der Zuléssigkeit der Kreditvergabe im neuen § 221 Absatz
1 Satz 2 KAGB. Die Anleger sollen im Verkaufsprospekt speziell auf diese Moglichkeit hingewiesen werden.

Zu Doppelbuchstabe bb

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft soll im Verkaufsprospekt die Grundsitze, nach denen Kredite vergeben wer-
den konnen, beschreiben, damit sich die Anleger umfassend informieren konnen.

Zu Buchstabe b

Die Einfiihrung der neuen Nummer 3a ist eine Folgednderung zur Einfiihrung der Zuldssigkeit der Kreditvergabe
im neuen § 221 Absatz 1 Satz 2 KAGB. Die Kapitalverwaltungsgesellschaft muss mit den Anlegern die Zuls-
sigkeit und den Umfang der Kreditvergabe in den Anlagebedingungen vereinbaren.

Zu Nummer 69

Absatz 5 wird aufgehoben, da der Ausschluss bestimmter Liquiditdtsinstrumente der Vorgabe des neuen Artikel
16 Absatz 2b der Richtlinie 2011/61/EU widerspricht, dass die Kapitalverwaltungsgesellschaft die fiir den jewei-
ligen Fonds geeigneten Liquidititsinstrumente auszuwahlen hat. Desungeachtet diirfte jedoch Swing Pricing fiir
offene Immobilienfonds auch weiterhin kein geeignetes Liquidititsinstrument sein.

Zu Nummer 70
Zu Buchstabe a

Die Anderung in § 257 Absatz 4 Satz 1 folgt der Anderung in § 99 Absatz 1 bei einer Kiindigung der Verwaltung
durch die Kapitalverwaltungsgesellschaft. Die Kapitalverwaltungsgesellschaft soll die Verantwortung fiir die Ab-
wicklung des Sondervermdgens tragen, das sie bisher auch verwaltet hat. Die Kapitalverwaltungsgesellschaft ist
dazu besser geeignet als die Verwahrstelle, auf die nach gegenwirtigem Recht die Pflicht zur Verwaltung und
Abwicklung gemél § 100 Absatz 1 und 2 KAGB iibergeht, die aber gar nicht liber die Ressourcen zur Verwaltung
und Abwicklung von Investmentfonds, insbesondere Immobilienfonds, verfiigt. § 257 Absatz 4 KAGB ist damit
kein Fall von § 100 Absatz 1 KAGB mehr.

Zu Buchstabe b

Der Verweis auf den neuen § 99 Absatz 1 Satz 4 fiihrt dazu, dass auch im Fall der Abwicklung gemiB § 257
Absatz 4 die Pflicht der Kapitalverwaltungsgesellschaft so lange besteht, bis das Sondervermodgen abgewickelt
ist.
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Zu Nummer 71
Zu Buchstabe a
Zu Doppelbuchstabe aa

Die Neufassung der Nummer 8§ ist eine Folgednderung zur Einfiihrung der Definition von ,,Gesellschafterdarle-
hen“ in § 1 Absatz 19 Nummer 15a, zur Einfithrung der Definition von ,,Kapital des AIF* in § 1 Absatz 19
Nummer 23a und zur Streichung von § 285 Absatz 3.

Zu Doppelbuchstabe bb und zu Doppelbuchstabe cc

Wie den offenen Sonstigen Investmentvermogen wird auch geschlossenen Publikumsfonds erlaubt, Kredite zu
vergeben. Da es bei geschlossenen Fonds keine Run-Gefahr der Anleger gibt, kann hier die Grenze fiir die Kre-
ditvergabe hoher angesetzt werden als bei den offenen Fonds.

Zu Buchstabe b

Die Anderung ist eine Folgeinderung zur Einfiihrung der Definition von ,,Kapital des AIF“in § 1 Absatz 19
Nummer 23a.

Zu Nummer 72
Zu Buchstabe a

Die Anderung ist eine Folgednderung zur Einfithrung 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 Biirgerenergiebeteiligungen. Haufig verlangen
Gemeinden, dass sich ihre Biirgerinnen und Biirger an Windparks oder anderen Erneuerbare-Energien-Anlagen
beteiligen konnen miissen, bevor sie der Errichtung einer solchen Anlage zustimmen. Das Biirgerenergiegesetz
NRW vom 19. Dezember 2023 verlangt bei der Errichtung von Windenergieanlagen sogar ausdriicklich die Be-
teiligung der betroffenen Personen und Gemeinden. Die Beteiligung kann unter anderem durch die finanzielle
Beteiligung iiber Anlageprodukte geschehen. Existierende Moglichkeiten sind Vermdgensanlagen im Sinne des
Vermogensanlagengesetzes wie Nachrangdarlehen oder Genussrechte oder Gesellschafts- oder Genossenschafts-
modelle. Auch geschlossene Fonds wiren ein mogliches Anlageprodukt. Aufgrund der in § 263 Absatz 1 KAGB
vorgeschriebenen Risikomischung fiir geschlossene Fonds fiir Kleinanleger kommt diese Ausgestaltung jedoch
haufig nicht in Frage. Denn fiir eine Biirgerbeteiligung werden von der Projektgesellschaft zum Beispiel aus einem
Windpark nur ein oder zwei Windenergieanlagen oder bei einer Photovoltaikanlage Anlagenteile separiert, die
fiir die Beteiligung zur Verfligung gestellt werden. Diese separierten Teile geniigen dann nicht mehr den Vorgaben
fiir die Risikomischung.

Die Beteiligungsmoglichkeit erh6ht die Akzeptanz einer Anlage bei den unmittelbar betroffenen Biirgerinnen und
Biirgern. Biirgerenergiebeteiligungen unterstiitzen deshalb den Ausbau erneuerbarer Energien und die Energie-
wende. Eine Mindestanlagesumme wirkt abschreckend und wiirde weniger finanzstarken Haushalten eine Betei-
ligung verwehren. Deshalb soll sie fiir 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 Biirgerbeteiligung sicherstellen.
Es sollen sich tatsidchlich nur Anlegerinnen und Anleger in rdumlicher Néhe zu der entsprechenden Anlage betei-
ligen kénnen, wobei Absatz 4 Nummer 2 auch nicht-natiirliche Personen erfasst. Die Einschrdnkung am Ende von
Absatz 4 Nummer 2 soll mégliche Gestaltungsmdglichkeiten ausschlieBen. Ein Fonds kdnnte so ausgestaltet sein,
dass die Anlegerinnen und Anleger Miteigentiimer der Grundstiicke des Fonds sind. Wiirde ein solcher Fonds ein
Grundstiick erwerben, wiren die Bestandsanleger des Fonds Miteigentiimer des Grundstiicks, und wiirden
dadurch als anséssige Anleger gelten, was den beabsichtigten lokalen Bezug sprengen und damit nicht die inten-
dierte Wirkung haben kdnnte. Die Vorgaben sind im Ubrigen weiter gefasst als im Biirgerenergiegesetz NRW,
damit sie Raum fiir eventuelle Vorgaben moglicher anderer zukiinftigen Landesgesetze oder kommunale Vorga-
ben geben. Die Fonds konnen dann innerhalb des Rahmens des KAGB so ausgestaltet werden, wie es die regio-
nalen Anforderungen verlangen oder ermoglichen. Damit kann den Biirgerinnen und Biirgern betroffener
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Gemeinden eine kostengiinstige Beteiligungsmoglichkeit am Ausbau der erneuerbaren Energien geboten werden,
die von regulierten Fondsverwaltern aufgelegt werden, die der Aufsicht der BaFin unterliegen.

Zu Nummer 73

Die Anderung ist eine Folgeinderung zur Einfiihrung der Definition von ,,Kapital des AIF* in § 1 Absatz 19
Nummer 23a.

Zu Nummer 74

Die Anderung ist eine Folgednderung zur Einfiihrung der Mdglichkeit fiir geschlossene Publikumsfonds, Kredite
zu vergeben, in § 261 Absatz 1 KAGB.

Zu Nummer 75

Der Verweis auf die wesentlichen Anlegerinformationen wird gestrichen, da diese filir geschlossene Publikums-
AIF nicht mehr zu erstellen sind. Stattdessen ist das Basisinformationsblatt nach der PRIIPs-Verordnung (EU)
Nr. 1286/2014 zu erstellen, und die Anforderungen an dieses Blatt richten sich nach der Verordnung.

Zu Nummer 76
Zu Buchstabe a

Es handelt sich um eine Folgednderung zur Einfiihrung der Mdglichkeit der Auflage von Teilgesellschaftsvermo-
gen von geschlossenen Investmentkommanditgesellschaften. Auch geschlossene Umbrella-Fonds sollen die Mog-
lichkeit haben, einen gemeinsamen Verkaufsprospekt fiir die einzelnen Teilfonds zu erstellen.

Zu Buchstabe b

Die Anderung ist eine Folgeénderung zur Einfiihrung der Mdglichkeit fiir geschlossene Publikumsfonds, Kredite
zu vergeben, in § 261 Absatz 1 KAGB. Die Kapitalverwaltungsgesellschaft soll im Verkaufsprospekt den Um-
fang, in dem, und die Grundsitze, nach denen Kredite vergeben werden kdnnen, beschreiben, damit sich die An-
leger umfassend informieren kdnnen.

Zu Nummer 77

Der neue § 273a regelt, dass fiir oder durch alle Arten von inldndischen Spezial-AIF Kredite entsprechend der
Definition im neuen § 1 Absatz 19 Nummer 24b vergeben werden diirfen. Dies ist im neu gefassten § 20 Absatz
9 im Hinblick auf die Erlaubnis der AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaft geregelt. GeméaB der Systematik des Ka-
pitalanlagegesetzbuchs, wonach bei den einzelnen Fondsarten geregelt ist, was fiir diese jeweils zuldssig ist, er-
folgt in den allgemeinen Vorschriften fiir inldndische Spezial-AIF die Regelung zur Zuldssigkeit der Kredit-
vergabe fiir und durch alle Arten von inldndischen Spezial-AlIF.

Zu Nummer 78
Die Vorschrift wird gestrichen, da die AIFM-Richtlinie keine solche Vorgabe enthilt.
Zu Nummer 79

Die Streichung von Satz 3 ist eine Folgeénderung zur Authebung von § 285 Absatz 3 und zur Einfiigung des
neuen § 273a, der regelt, dass fiir und durch alle inlédndischen Spezial-AIF Kredite vergeben werden diirfen. Im
Sinne einer 1:1-Umsetzung der Richtlinie werden die Vorgaben fiir die Kreditvergabe abschlieBend in den §§ 29
und 29a geregelt.

Zu Nummer 80

Die Streichung von Absatz 3 ist eine Folge der Einfithrung der verpflichtenden Auswahl von Liquidititsmanage-
mentinstrumenten in § 30a. Im Sinne einer 1:1-Umsetzung der Richtliniendnderungen werden keine zusitzlichen
gesetzlichen Anforderungen an Spezial-AIF zum Einsatz von Liquidititsmanagementinstrumenten beibehalten.
Zusitzliche vertragliche Gestaltungen stehen den Kapitalverwaltungsgesellschaften und den professionellen An-
legern frei.
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Zu Nummer 81
Zu Buchstabe a

Die Streichung des Verweises auf § 240 ist eine Folgednderung zur Authebung von § 285 Absatz 3 und zur
Einfiigung des neuen § 273a, der regelt, dass fiir und durch alle inldndischen Spezial-AIF Kredite vergeben wer-
den diirfen. Im Sinne einer 1:1-Umsetzung der Richtlinie werden die Vorgaben fiir die Kreditvergabe abschlie-
Bend in den §§ 29 und 29a geregelt.

Zu Buchstabe b

Die Streichung von Absatz 5 ist eine Folgednderung zur Aufhebung von § 285 Absatz 3 und zur Einfiigung des
neuen § 273a, der regelt, dass fiir und durch alle inlédndischen Spezial-AIF Kredite vergeben werden diirfen. Im
Sinne einer 1:1-Umsetzung der Richtlinie werden die Vorgaben fiir die Kreditvergabe abschlieend in den §§ 29
und 29a geregelt.

Zu Nummer 82

Die Absitze 2 und 3 werden aufgehoben, da die Zuldssigkeit der Kreditvergabe fiir und durch alle inldndischen
Spezial-AIF nunmehr im neuen § 273a und die Vorgaben fiir die Kreditvergabe durch Spezial-AIF abschlielend
in den §§ 29 und 29a geregelt werden. Dies dient der 1:1-Umsetzung der Richtlinie (EU) 2024/927, die fiir die
Kreditvergabe durch AIF, die an professionelle Anleger vertrieben werden, keine zusétzlichen Anforderungen
stellt. Dadurch werden gleiche Wettbewerbsbedingungen fiir kreditvergebende AIF, die grenziiberschreitend nach
der Richtlinie 2011/61/EU vertrieben werden diirfen, hergestellt.

Zu Nummer 83

Die Neufassung von Absatz 2 dient der Anpassung an die Einfiihrung der EU-weit einheitlich geltenden Rege-
lungen fiir die Kreditvergabe durch AIF und zur Einfiihrung des neuen § 273a. Die Schaffung gleicher Wettbe-
werbsbedingungen in der EU fiihrt dazu, dass die allgemeinen Regeln, welche bei der Vergabe von Krediten
einzuhalten und die im Wesentlichen im neuen § 29a enthalten sind, auch fiir Entwicklungsforderungsfonds gel-
ten.

Zu Nummer 84

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung zur Angleichung an den Wortlaut von Artikel 32a Absatz 1 der
Richtlinie 2011/61/EU.

Zu Nummer 85
Zu Buchstabe a

Die Uberschrift wird geéindert, da § 295b mit der Anderung in Absatz 3 Satz 2 nicht mehr nur Informationspflich-
ten enthélt.

Zu Buchstabe b

Es handelt sich um eine Folgeinderung zur Anderung von § 295a.
Zu Buchstabe c

Zu Doppelbuchstabe aa

Es handelt sich um eine Folgeéinderung 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 86

Die neuen Nummern 4 bis 6 dienen der Umsetzung des neuen Artikel 23 Absatz 4 Buchstabe d bis f der Richtlinie
2011/61/EU.
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Zu Nummer 87

Es handelt sich um eine redaktionelle Folgednderung zur Einfiihrung des Wertpapierinstitutsgesetzes. § 306b
KAGB wurde mit dem Fondsstandortgesetz eingefiigt und konnte daher das spéter in Kraft getretene Wertpapie-
rinstitutsgesetz noch nicht beriicksichtigen.

Zu Nummer 88
Zu Buchstabe a

Die Ergdnzung dient der Umsetzung des neu gefassten Artikel 23 Absatz 1 Buchstabe a der Richtlinie
2011/61/EU.

Zu Buchstabe b

Die Ergidnzung dient der Umsetzung des neu gefassten Artikel 23 Absatz 1 Buchstabe h der Richtlinie
2011/61/EU.

Zu Buchstabe c

Die Erginzung dient der Umsetzung des neuen Artikel 23 Absatz 1 Buchstabe ia der Richtlinie 2011/61/EU.
Zu Buchstabe d und Buchstabe e

Nummer 21 wird gestrichen, da die AIFM-Richtlinie keine solche Vorgabe enthilt.

Zu Nummer 89

Zu Buchstabe a

Die Anderungen dienen der klarstellenden Anpassung an Anderungen durch die Durchfiihrungsverordnung (EU)
2024/910.

Zu Buchstabe b

Die Anderung dient der Anpassung von § 310 Absatz 5 KAGB an den Wortlaut von Artikel 93 Absatz 8 Unter-
absatz 1 der Richtlinie 2009/65/EG in der Fassung der Richtlinie (EU) 2019/1160 des Européischen Parlaments
und des Rates vom 20. Juni 2019 zur Anderung der Richtlinien 2009/65/EG und 2011/61/EU im Hinblick auf den
grenziiberschreitenden Vertrieb von Organismen fiir gemeinsame Anlagen (ABIL L 188 vom 12.7.2019, S. 106)
an.

Zu Nummer 90

Es handelt sich um eine Folgednderung zur Einfiihrung von § 306a und der entsprechenden Anpassungen von §
309 KAGB im Rahmen des Fondsstandortgesetzes.

Zu Nummer 91 und Nummer 92

Die Anderungen dienen der klarstellenden Anpassung an Anderungen durch die Durchfiihrungsverordnung (EU)
2024/910.

Zu Nummer 93

Die Neufassung passt § 316 Absatz 1 Satz 2 KAGB an die Vorgaben der Durchfiihrungsverordnung (EU)
2024/913 an. Die Verordnung gilt direkt und unmittelbar in den Mitgliedstaaten; die Hinweise auf die Verordnung
sollen dem Rechtsanwender mehr Rechtsklarheit iiber die anzuwendenden Vorschriften geben.

Zu Nummer 94, Nummer 95 und Nummer 97

Die Regelungen dienen der Umsetzung des neuen Artikel 43 Absatz 3 der Richtlinie 2011/61/EU. Danach diirfen
Anteile an Publikums-AlIF, die liberwiegend in Anteile eines bestimmten Unternehmens investieren, an die Be-
schiftigten dieses Unternehmens oder der mit ihm verbundenen Unternehmen im Rahmen von Arbeitnehmerbe-
teiligungssystemen oder Arbeitnehmersparpldnen auf nationaler oder grenziiberschreitender Ebene vertrieben
werden. Beim grenziiberschreitenden Vertrieb darf der Aufnahmemitgliedstaat keine Anforderungen zusétzlich
zu den Anforderungen festlegen, die im Herkunftsmitgliedstaat gelten. Deshalb verweisen die
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Vertriebsanforderungen fiir diese Fonds neben den Minimalanforderungen der Richtlinie 2011/61/EU an den
grenziiberschreitenden Vertrieb von AIF auf die Anforderungen, die der Herkunftsmitgliedstaat an den Vertrieb
solcher Fonds stellt.

Zu Nummer 96

Es handelt sich um eine klarstellende Folgeiinderung zur Anderung von § 317 Absatz 1 Nummer 4 durch das
Fondsstandortgesetz.

Zu Nummer 98

Die Anderungen passen § 321 Absatz 1 KAGB an die Vorgaben der Durchfiihrungsverordnung (EU) 2024/913
an. Die Verordnung gilt direkt und unmittelbar in den Mitgliedstaaten; die Hinweise auf die Verordnung sollen
dem Rechtsanwender mehr Rechtsklarheit iiber die anzuwendenden Vorschriften geben.

Zu Nummer 99

Die Anderungen dienen der Umsetzung des neu gefassten Artikel 35 Absatz 2 Buchstabe b und ¢ der Richtlinie
2011/61/EU.

Zu Nummer 100

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 Hinweise auf die Verordnung sollen dem
Rechtsanwender mehr Rechtsklarheit liber die anzuwendenden Vorschriften geben.

Zu Nummer 101

Die Anderungen dienen der Umsetzung des neu gefassten Artikel 36 Absatz 1 Buchstabe ¢ und d der Richtlinie
2011/61/EU.

Zu Nummer 102

Die Anderungen dienen der Umsetzung des neu gefassten Artikel 42 Absatz 1 Unterabsatz 1 Buchstabe ¢ und d
der Richtlinie 2011/61/EU.

Zu Nummer 103

Die Anderungen passen § 331 an die Vorgaben der Durchfiihrungsverordnung (EU) 2024/913 an. Die Verordnung
gilt direkt und unmittelbar in den Mitgliedstaaten; die Hinweise auf die Verordnung sollen dem Rechtsanwender
mehr Rechtsklarheit iiber die anzuwendenden Vorschriften geben.

Zu Nummer 104

Die Anderung vollzieht die Anderung in § 44 Absatz 1 Nummer 7 nach und bezieht das AIFMD-Reporting aus-
driicklich in die bisherigen Verweise mit ein.

Zu Nummer 105

Zu Buchstabe a

Die Anderung dient der Anpassung an die neuen Begrifflichkeiten aus § 1 Absatz 19 Nummer 24b.
Zu Buchstabe b

Zu Doppelbuchstabe aa

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.

Zu Doppelbuchstabe bb

Es handelt sich um redaktionelle Anderungen und Folgeénderungen in Nummer 11 zur Erginzung der Regelungen
zur Auslagerung um die Auslagerung von Dienst- und Nebendienstleistungen in § 36 Absatz 1 Satz 1. AuBerdem
wird der Regelungsgehalt der bisherigen Nummer 15 aufgenommen, welche aufgehoben wird.
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Zu Doppelbuchstabe cc

Es handelt sich um redaktionelle Anderungen und Folgednderungen in den neuen Nummern 12a bis 12¢ zur Ein-
fligung der neuen § 35 Absatz 4a und 4b.

Zu Doppelbuchstabe dd

Es handelt sich um redaktionelle Anderungen und Folgeinderungen in den Nummern 13 bis 13¢ zur Erginzung
der Regelungen zur Auslagerung um die Auslagerung von Dienst- und Nebendienstleistungen in § 36 Absatz 1
Satz 1 in der neuen Nummer 13a.

Zu Doppelbuchstabe ee

Es handelt sich um redaktionelle Anderungen und die Ergéinzung der Bewehrung einer verspiteten Aufstellung
der Berichte.

Zu Doppelbuchstabe ff

Der Regelungsgehalt von Nummer 15 wird in Nummer 11 {iberfiihrt.

Zu Doppelbuchstabe gg und Doppelbuchstabe hh

Es handelt sich um Folgeénderungen zur Anpassung von § 164 KAGB an die Verordnung (EU) Nr. 1286/2014.
Zu Nummer 106

Der neu angefiigte Paragraph dient der Umsetzung des neuen Artikel 61 Absatz 6 der Richtlinie 2011/61/EU. Der
Bezug auf ,,AIF, welche Kredite vergeben®, folgt dabei dem englischen Wortlaut der Richtlinie. Denn die Uber-
gangsvorschrift soll nicht nur fiir kreditvergebende AIF gelten, sondern fiir alle AIF, welche Kredite vergeben,
wie sich aus den Beziigen zum Beispiel auch auf § 29a Absatz 3 und 4 ergibt, die nicht nur fiir kreditvergebende
AIF gelten, sondern fiir alle AIF, die Kredite vergeben.

Zu Artikel 2 (Weitere Anderung des Kapitalanlagegesetzbuchs)

Der Absatz 1 Satz 1 des neu angefiigten Paragraphen regelt, dass die Verwaltungsgesellschaften die Anlagebe-
dingungen, das Basisinformationsblatt sowie den Verkaufsprospekt fiir offene Publikumsinvestmentvermodgen an
die neuen Vorschriften des Fondsmarktstdrkungsgesetzes zum 16. April 2026 anzupassen haben, also zum Bei-
spiel eine Mindestzahl bestimmter Liquiditdtsmanagementinstrumente einfiihren ist. Satz 2 bestimmt, dass der
Genehmigungsantrag nur solche Anderungen beinhalten darf, die fiir eine Anpassung an das Fondsmarktstir-
kungsgesetz notwendig sind. Satz 3 sieht vor, dass die Anlagebedingungen, das Basisinformationsblatt und die
Informationen nach § 307 Absatz 1 und 2 fiir inldndische offenen Spezial-AIF an die neuen Vorschriften des
Fondsmarktstirkungsgesetzes zum 16. April 2026 anzupassen sind.

Absatz 2 dient der Umsetzung von Artikel 3 Absatz 1 Unterabsatz 2 der Richtlinie (EU) 2024/927.
Zu Artikel 3 (Weitere Anderung des Kapitalanlagegesetzbuchs)

Dieser neu angefligte Paragraph soll es Kapitalverwaltungsgesellschaften ermdglichen, bereits vor Ende der Um-
setzungsfrist der Richtlinie (EU) 2024/927 am 16. April 2026 alle Liquidititsmanagementinstrumente, die die
Richtliniendnderung AIF und OGAW zur Verfiigung stellt, auf freiwilliger Basis zu nutzen. Kapitalverwaltungs-
gesellschaften sollen so schnell wie mdglich in die Lage versetzt werden, ihre Fonds resilienter gegen Schocks zu
machen. Die Stabilitdt des Finanzmarktes wird dadurch erhoht. Auflerdem konnen Kapitalverwaltungsgesell-
schaften sich so schon auf die ab 16. April 2026 geltende Verpflichtung zur Auswahl von mindestens zwei Liqui-
ditdtsmanagementinstrumenten flir ihre offenen Fonds nach dem neuen § 30a KAGB vorbereiten. Mit Inkrafttre-
ten der Verpflichtung zur Auswahl von zwei Liquidititsmanagementinstrumenten im neuen § 30a tritt diese frei-
willige Regelung wieder aufler Kraft.

Die Verordnungserméchtigung gibt der BaFin die Befugnis, fiir Kapitalverwaltungsgesellschaften in Bezug auf
die Auswahl und den Einsatz von Liquidititsmanagementinstrumenten zusdtzliche Bestimmungen zu erlassen,
falls es ein Bediirfnis der Praxis dafiir gibt, weil zum Beispiel die europdischen Vorgaben ausfiillungsbediirftig
sind. Nach dem AuBerkrafttreten dieses Paragraphen greift die Verordnungserméchtigung aus § 30a Absatz 4.
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Zu Artikel 4 (Anderung des Wertpapierhandelsgesetzes)

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung. Die Ausnahme von Kapitalverwaltungsgesellschaften und In-
vestmentgesellschaften von der Anzeigepflicht nach § 86 Absatz 1 Satz 1 WpHG wird klarstellend gestrichen.
Nach § 20 Absatz 2 und Absatz 3 KAGB diirfen externe Kapitalverwaltungsgesellschaften neben der kollektiven
Vermdgensverwaltung nur die dort abschlieBend enumerativ aufgezédhlten Dienstleistungen und Nebendienstleis-
tungen erbringen. Die Erstellung oder Verbreitung von Anlagestrategieempfehlungen nach Artikel 3 Absatz 1
Nummer 34 der Verordnung (EU) Nr. 596/2014 oder von Anlageempfehlungen nach Artikel 3 Absatz 1 Nummer
35 der Verordnung (EU) Nr. 596/2014 durch Kapitalverwaltungsgesellschaften ist nach diesem Spezialitdtsprin-
zip ausgeschlossen. Da Kapitalverwaltungsgesellschaften diese Dienstleistungen nicht erbringen diirfen, eriibrigt
sich auch die Ausnahme von der Anzeigepflicht.

Zu Artikel 5 (Anderung des Geldwaschegesetzes)

Mit der Anderung wird Artikel 74 Nummer 1 der Richtlinie (EU) 2024/1640 umgesetzt. Danach wird die Ein-
sichtnahme in das Transparenzregister fiir die Offentlichkeit vom Vorliegen eines berechtigten Interesses abhéin-
gig gemacht. Diese Rechtsédnderung stellt eine Reaktion auf das Urteil des EuGH vom 22. November 2022, verb.
Rs. C-37/20, C-601-20, dar und zielt auf die Umsetzung der dortigen Vorgaben. Das Kriterium des ,,berechtigten
Interesses™ soll es dabei ermoglichen, die einander entgegenstehenden Interessen an der Gewéhrleistung erhéhter
Transparenz wirtschaftlich Berechtigter einerseits und die grundrechtlichen Belange der Eingetragenen aus den
Artikeln 7 und 8 der EU-Grundrechtecharta andererseits in einen angemessenen Ausgleich zu bringen. Die sprach-
liche Bezugnahme auf ,,jeden®, der der registerfithrenden Stelle ein berechtigtes Interesse nachweisen kann, soll
dem unterschiedlichen Wortlaut in Artikel 74 Nummer 1 und 2 der Richtlinie (EU) 2024/1640 (,,jeder Person oder
Organisation” sowie ,,jeder natiirlichen oder juristischen Person*) Rechnung tragen und den nach der Richtlinie
einsichtsberechtigten Personenkreis vollstandig abdecken. Die neue Regelung ist - wie auch schon die bisherige
Regelung - unionsrechtskonform, d.h. im Sinne EuGH-Urteils vom 22. November 2022 (C-37/20 und C-601/20),
auszulegen.

Zu Artikel 6 (Folgeanderungen)

Es handelt sich um eine Folgeédnderung zur Einfiigung des neuen Satzes 3 in § 87 KAGB.

Zu Artikel 7 (Inkrafttreten, AuBerkrafttreten)

Zu Absatz 1

Der grofite Teil der Regelungen tritt mit Ablauf der Umsetzungsfrist der Richtlinie (EU) 2024/927 in Kraft.
Zu Absatz 2

Die neuen Regelungen zu geschlossenen Sondervermodgen und zur geschlossenen Investment-AG sollen zum 1.
Juli 2025 in Kraft treten, damit Fondsverwalter so bald wie moglich Gebrauch von diesen erweiterten Moglich-
keiten beziehungsweise Erleichterungen machen kénnen. Ebenso soll durch eine frithzeitige Anwendung der
neuen Regelung zu Biirgerenergiebeteiligungen ein Beitrag zur Energiewende geleistet werden. Die frithzeitige
Moglichkeit zur Anwendung der Liquidititsmanagementinstrumente nach den europdischen Vorgaben, die erst
ab 16. April 2026 verpflichtend sein werden, stirkt die Stabilitét des Finanzmarktes. Die klarstellenden Regelun-
gen zur Delegierten Verordnung (EU) 2024/911, zur Durchfiihrungsverordnung (EU) 2024/910 und zur Durch-
fithrungsverordnung (EU) 2024/913 sollen ebenfalls am 1. Juli 2025 in Kraft treten, da die Durchfiihrungsverord-
nung (EU) 2024/913 bereits seit dem 14. April 2024, die Delegierte Verordnung (EU) 2024/911 seit dem 25. Juni
2024 und die Durchfithrungsverordnung (EU) 2024/910 seit dem 14. Juli 2024 anwendbar ist. Genauso sollen
einige entlastend wirkende Regelungen bereits ab 1. Juli 2025 anwendbar sein. Art. 5 soll ebenfalls am 1. Juli
2025 in Kraft treten, da Artikel 74 Nummer 1 und 2 der Richtlinie (EU) 2024/1640 bis zum 10. Juli 2025 umzu-
setzen ist.

Zu Absatz 3

Der durch Artikel 3 zum 1. Juli 2025 eingefiihrte § 367 KAGB tritt mit Ablauf des 15. April 2026 wieder au3er
Kraft. Ab 16. April 2026 gilt dann mit dem neuen § 30a KAGB die Verpflichtung fiir jede Kapitalverwaltungs-
gesellschaft, mindestens zwei Liquidititsmanagementinstrumente fiir ihre offenen Fonds auszuwéhlen. Damit
bleibt kein Raum mehr fiir eine freiwillige Anwendung.
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Anlage 2
Stellungnahme des Bundesrates
Der Bundesrat hat in seiner 1049. Sitzung am 22. November 2024 beschlossen, zu dem Gesetzentwurf gemal3
Artikel 76 Absatz 2 des Grundgesetzes wie folgt Stellung zu nehmen:

Zu Artikel 1 Nummer 2 Buchstabe e (§ 1 Absatz 19 Nummer 25a KAGB)
Nummer 20 (§ 30a KAGB)

Der Bundesrat fordert die Bundesregierung auf, auf EU-Ebene dafiir Sorge zu tragen, dass die Anforderungen an
die nach § 30a Kapitalanlagegesetzbuch-Entwurf kiinftig obligatorischen Liquidititsmanagementinstrumente
nicht fiir alle Investmentfonds einheitlich, sondern je Fondstypus (Organismen fiir gemeinsame Anlagen in Wert-
papieren (OGAW), Wertpapier-Alternative Investmentfonds (AIF), offene Immobilien- und Infrastrukturfonds)
anhand seiner Spezifika (z. B. Anteil illiquider Assets) konkretisiert werden.

Begriindung:

Die Anderungsrichtlinie (EU) 2024/927 (,,AIFMD II), die mit dem Gesetzentwurf umgesetzt werden
soll, fiihrt fiir alle offenen Investmentfonds (OGAW und AIF) erstmalig die Verpflichtung ein, aus einem
Katalog zwei Liquiditdtsmanagementinstrumente auszuwéhlen (umgesetzt in § 30a Kapitalanlagegesetz-
buch-Entwurf (KAGB-E)). Mit diesen Instrumenten (z. B. Riicknahmebeschrankung, verlangerte Kiindi-
gungsfrist) soll der Fonds bei Liquiditétsengpissen eine Riickgabe der Fondsanteile zumindest ausbrem-
sen konnen, ohne die Riicknahme génzlich aussetzen zu miissen. Die Regelungen der AIFMD II gelten
ab April 2026.

Die neuen Liquidititsmanagementinstrumente gelten pauschal fiir alle Fondstypen offener Fonds. Zur
Konkretisierung der Instrumente ist die EU-Wertpapieraufsichtsbehorde ESMA aufgefordert, bis Ap-
ril 2025 technische Standards (RTS) und Leitlinien zu entwickeln. Die RTS miissen von der EU-Kom-
mission danach verabschiedet werden.

Fiir offene Immobilienfonds (§§ 230 ff. KAGB), die sich an Kleinanlegerinnen und Kleinanleger richten,
gibt es in Deutschland allerdings bereits seit iiber einem Jahrzehnt spezielle Regelungen zum Liquiditéts-
management. Diese Regelungen sind auf die naturgemas illiquide Anlageklasse ,,Jmmobilien‘ passgenau
zugeschnitten. So gelten fiir offene Immobilienfonds laut KAGB u. a.

- eine generelle Mindesthaltefrist von 24 Monaten (§ 255 Absatz 3 KAGB) und
- eine Kiindigungsfrist von zwolf Monaten (§ 255 Absatz 4 KAGB).
Die Regelungen gelten, leicht angepasst, ebenso fiir Infrastrukturfonds.

Die Bundesregierung hat sich mit dem Gesetzentwurf dafiir entschieden, diese bewéhrten, nationalen
Vorschriften beizubehalten. Grundsétzlich begriiit der Bundesrat dies im Interesse des Verbraucherver-
trauens. Die Folge ist allerdings, dass Immobilien- und Infrastrukturfonds kiinftig sowohl die bestehenden
als auch die EU-Liquiditdtsmanagementinstrumente beachten miissen.

Zwar stellt der Gesetzgeber in der Entwurfsbegriindung in Aussicht, dass einzelne, nationale Liquiditits-
managementinstrumente vorbehaltlich der RTS und Leitlinien der ESMA die neuen EU-Vorgaben (§ 30a
KAGB-E) bereits erfiillen konnten. Klarheit kann aber richtigerweise erst mit Abschluss des RTS entste-
hen. Die kiirzlich erfolgte Konsultation der ESMA in dieser Sache liel zudem erkennen, dass die Anfor-
derungen an die Liquidititsmanagementinstrumente flir alle Fondstypen praktisch gleich ausfallen sollen.

Die heutigen Liquiditdtsmanagementinstrumente sind darauf ausgelegt, dem Fondsmanager fiir Anteils-
riickgaben bei Immobilien- und Infrastrukturfonds ein angemessenes Zeitfenster zur Liquidititssteuerung
einzurdumen. Die neuen EU-Instrumente kénnen diesbeziiglich keinen Mehrwert generieren. Gleichzei-
tig wiirden diese Regeln nicht auf Fonds mit hoch liquiden Assets passen (wie Wertpapier-AIF oder
OGAW).

Vor diesem Hintergrund sollten die neuen Liquidititsmanagementinstrumente nicht pauschal einheitlich,
sondern fondstypspezifisch mit Blick auf die mogliche Illiquiditét der Assets ausgerichtet werden. Die
bewdhrten, nationalen Vorschriften sollten dabei fiir Immobilien- und Infrastrukturfonds die Blaupause
sein.
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Anlage 3
Gegeniuflerung der Bundesregierung zur Stellungnahme des Bundesrates
Die Bundesregierung duBert sich zur Stellungnahme des Bundesrates wie folgt:
Zu Artikel 1 Nummer 2 Buchstabe e (§ 1 Absatz 19 Nummer 25a KAGB), Nummer 20 (§ 30a KAGB)

Die Bundesregierung nimmt den Vorschlag des Bundesrates zur Kenntnis.

Die Bundesregierung setzt sich auf europdischer Ebene fiir moglichst praktikable Regelungen ein. Bewihrte na-
tionale Instrumente sollten so weit wie mdglich beibehalten werden. Die Konkretisierungen der Liquiditétsma-
nagementinstrumente finden derzeit durch die Européische Wertpapier- und Marktaufsichtsbehorde ESMA statt.
Die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) ist Mitglied bei der ESMA und arbeitet im Kreis
der anderen Aufsichtsbehdrden aktiv an den technischen Regulierungsstandards und Leitlinien fiir die Liquidi-
tatsmanagementinstrumente mit. Die Bundesregierung hélt sich an das europdische Recht, welches den nationa-
len Aufsichtsbehorden im Rahmen ihrer Arbeiten bei den européischen Aufsichtsbehdrden Unabhéngigkeit und
Weisungsfreiheit garantiert.
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