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Gesetzentwurf

der Bundesregierung

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

(Fondsrisikobegrenzungsgesetz)

A. Problem und Ziel

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

Die Richtlinie (EU) 2024/927 des Européischen 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 tiber Auslagerungen, zur Verwendung von Liquiditdtsmanagementinstru-
menten und zur Kreditvergabe durch alternative Investmentfonds zu schaffen.

Die Richtlinie (EU) 2024/2994 des Europdischen Parlaments und des Rates vom
27. November 2024 zur Anderung der Richtlinien 2009/65/EG, 2013/36/EU und
(EU) 2019/2034 hinsichtlich der Behandlung des Konzentrationsrisikos, das aus
Risikopositionen gegeniiber zentralen Gegenparteien erwichst, und des Ausfall-
risikos bei zentral geclearten Derivategeschéften (ABI. L, 2024/2994, 4.12.2024)
ist bis zum 25. Juni 2026 in nationales Recht umzusetzen. Die Richtlinie flankiert
die Verordnung (EU) 2024/2987 des Européischen Parlaments und des Rates vom
27. November 2024 zur Anderung der Verordnungen (EU) Nr. 648/2012, (EU)
Nr. 575/2013 und (EU) 2017/1131 im Hinblick auf MaBinahmen zur Minderung
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iibermiBiger Risikopositionen gegeniiber zentralen Gegenparteien aus Drittstaa-
ten und zur Steigerung der Effizienz der Clearingmaérkte der Union, zu der natio-
nale Ausfiihrungs- und Sanktionsbestimmungen festgelegt werden miissen.

Dieser Entwurf steht im Kontext der gefahrdeten rechtzeitigen Erreichung der
Ziele der Resolution der Generalversammlung der Vereinten Nationen vom
25. September 2015 ,, Transformation unserer Welt: die Agenda 2030 fiir nachhal-
tige Entwicklung® und tragt insbesondere zur Erreichung der Nachhaltigkeitsziele
10 und 16 bei, die Regulierung und Uberwachung der globalen Finanzmérkte und
-institutionen zu verbessern und leistungsfihige, rechenschaftspflichtige und
transparente Institutionen auf allen Ebenen aufzubauen.

B. Lésung; Nutzen

Durch das vorliegende Gesetz werden die Anderungen der Richtlinien 2009/65/EG
und 2011/61/EU durch die neue Richtlinie (EU) 2024/927 sowie die Anderungen
der Richtlinien 2009/65/EG, 2013/36/EU und (EU) 2019/2034 durch die neue
Richtlinie (EU) 2024/2994 umgesetzt. Durch die verpflichtende Einfiihrung von
Liquiditdtsmanagementinstrumenten werden harmonisierte Mallnahmen zur Vor-
beugung gegen systemische Risiken, welche vom européischen Investmentfonds-
markt ausgehen konnten, eingefiihrt. Dadurch werden der deutsche und der euro-
pdische Finanzmarkt insgesamt stabiler. Die Anpassungen an die neuen européi-
schen Vorgaben fiir Fondsverwalter, die iiber Investmentfonds Kredite vergeben,
schaffen gleiche Wettbewerbsbedingungen in der EU. Zudem werden weitere
Modernisierungen des Kapitalanlagegesetzbuchs vorgenommen, um den deut-
schen Fondsanbietern die Auflage wettbewerbsfahiger Produkte sowie Anlege-
rinnen und Anlegern mehr und bessere Anlagemdglichkeiten, zum Beispiel bei
Biirgerenergiebeteiligungen, zu bieten. Durch die Festlegung einheitlicher Rege-
lungen fiir die Behandlung des Ausfallrisikos bei Derivategeschiften, die durch
eine geméal der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 zugelassene oder anerkannte zent-
rale Gegenpartei (CCP) gecleart wurden, sowie durch Klarstellungen der Vorga-
ben fiir das Clearing durch Organismen in gemeinsamen Anlagen in Wertpapie-
ren, Kreditinstitute und Wertpapierinstitute wird ein Gleichlauf mit den Vorgaben
der genannten Verordnung hergestellt und die effiziente Inanspruchnahme von
CCPs in der EU gewihrleistet.

C. Alternativen

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

D. Haushaltsausgaben ohne Erfiillungsaufwand

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

E. Erfillungsaufwand

Dem geschétzten Erflillungsaufwand stehen nicht bezifferbare Gewinne an Effi-
zienz und Wettbewerbsfihigkeit des deutschen Fondsstandorts gegeniiber, bei-
spielsweise durch die Nutzung der neuen Moglichkeiten bei der Wahl der geeig-
neten Rechtsformen.
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E.1 Erflllungsaufwand fir Blrgerinnen und Blirger

Fiir Biirgerinnen und Biirger entsteht kein Erfiillungsaufwand.

E.2 Erflllungsaufwand fir die Wirtschaft

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

Der jéhrliche 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 Hohe 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 Aufwénde unterliegen
nicht der ,,One in, one out“-Regel, da die Vorgaben der 1:1-Umsetzung von EU-
Recht dienen.

Davon Birokratiekosten 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 Erflllungsaufwand der Verwaltung

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






Deutscher Bundestag — 21. Wahlperiode -5- Drucksache 21/3510

BUNDESREPUBLIK DEUTSCHLAND
DER BUNDESKANZLER

Berlin, 7. Januar 2026

An die

Prasidentin des
Deutschen Bundestages
Frau Julia Kléckner
Platz der Republik 1
11011 Berlin

Sehr geehrte Frau Bundestagsprasidentin,
hiermit Ubersende ich den von der Bundesregierung beschlossenen

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

mit Begrundung und Vorblatt (Anlage 1).

Ich bitte, die Beschlussfassung des Deutschen Bundestages herbeizuflhren.

Federfuhrend ist das Bundesministerium der Finanzen.

Der Bundesrat hat in seiner 1060. Sitzung am 19. Dezember 2025 gemal 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 Gegenaulierung dargelegt.

Mit freundlichen GriiRen

Friedrich Merz
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Anlage 1

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

(Fondsrisikobegrenzungsgesetz)

Vom ...
Der Bundestag hat das folgende Gesetz beschlossen:

Artikel 1
Anderung des Kapitalanlagegesetzbuchs'

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

1. Die Inhaltsiibersicht wird wie folgt geéndert:
a) Nach der Angabe zu § 16 wird die folgende Angabe eingefiigt:
8 16a  Verbot von Verbraucherkrediten®.
b) Nach der Angabe zu § 29 wird die folgende Angabe eingefiigt:

»$29a Risikomanagement bei Kreditvergabe durch AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaften; Verord-
nungserméchtigung

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

¢) Nach der Angabe zu § 30 wird die folgende Angabe eingefiigt:

,»3 30a  Auswahl von Liquidititsmanagementinstrumenten; Verordnungserméchtigung®.
d) Die Angabe zu § 35 wird durch die folgende Angabe ersetzt:

»§ 35  Meldepflichten von Verwaltungsgesellschaften®.
e) Nach der Angabe zu § 40 wird die folgende Angabe eingefiigt:

,»3 40a  Bestellung eines Sonderbeauftragten

! Dieser Artikel dient der Umsetzung der Richtlinie (EU) 2024/927 des Européischen Parlaments und des Rates vom 13. Mirz 2024 zur Anderung
der Richtlinien 2011/61/EU und 2009/65/EG im Hinblick auf Ubertragungsvereinbarungen, Liquiditétsrisikomanagement, die aufsichtliche Be-
richterstattung, die Erbringung von Verwahr- und Hinterlegungsdienstleistungen und die Kreditvergabe durch alternative Investmentfonds
(ABL. L, 2024/927, 26.3.2024).
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g)

h)

),

k)

D

a)

b)

d)

§ 40b Rechte und Pflichten des Sonderbeauftragten

§ 40c  Mogliche Aufgaben und Befugnisse des Sonderbeauftragten

§40d Haftung des Sonderbeauftragten®.
Die Angabe zu § 46 wird durch die folgende Angabe ersetzt:
»§ 46 Jahresabschluss und Lagebericht von extern verwalteten kreditvergebenden Spezial-AIF*.
Die Angabe zu § 47 wird durch die folgende Angabe ersetzt:

»3 47  Abschlusspriifung bei extern verwalteten kreditvergebenden Spezial-AIF; Verordnungser-
machtigung*.

Die Angabe zu § 86 wird durch die folgende Angabe ersetzt:

,»3 86 Informationspflichten gegeniiber Aufsichtsbehérden®.

Die Angabe zu § 98 wird durch die folgende Angabe ersetzt:

»§ 98  Riickgabe von Anteilen; Liquiditdtsmanagementinstrumente; Verordnungserméchtigung®.
Nach der Angabe zu § 273 wird die folgende Angabe eingefiigt:

,»3 273a Kreditvergabe®.

In der Angabe zu § 295b wird die Angabe ,,Informationspflichten” durch die Angabe ,,Pflichten er-
setzt.

Nach der Angabe zu § 365 wird die folgende Angabe eingefiigt:
,§ 366 Ubergangsvorschrift zu den §§ 29a und 30 Absatz 3a“.

§ 1 Absatz 19 wird wie folgt gedndert:

Nach Nummer 15 wird die folgende Nummer 15a eingefligt:

,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 hélt, an Dritte ver-
kauft werden darf.*

Nach Nummer 16 wird die 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 22 wird die folgende Nummer 22a eingefligt:

,»22a. Immobilien-Investmentvermogen sind Investmentvermdgen, die nach den Anlagebedingungen
das bei ihnen eingelegte Geld in Immobilien anlegen.*

Nach Nummer 23a wird die folgende Nummer 23b eingefiigt:

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

Nach Nummer 24a werden die folgenden Nummern 24b bis 24d eingefiigt:
,,24b. Kreditvergabe oder Vergabe eines Kredits ist die Gewihrung eines Kredits
a) direkt durch einen AIF als urspriinglicher Kreditgeber oder
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b)

indirekt {iber einen Dritten oder eine Kreditvergabezweckgesellschaft nach Nummer 24c,
der oder die einen Kredit fiir den AIF oder in seinem Namen oder fiir eine AIF-Verwaltungs-
gesellschaft oder in deren Namen in Bezug auf den AIF vergibt, wenn der AIF oder die AIF-
Verwaltungsgesellschaft an der Strukturierung des Kredits oder der Festlegung oder Vorab-
vereinbarung seiner Merkmale beteiligt ist, bevor der AIF oder die AIF-Verwaltungsgesell-
schaft ein Kreditrisiko erlangt.

24c. Kreditvergabezweckgesellschaften sind von mindestens einem AIF oder mindestens einer AIF-
Verwaltungsgesellschaft beherrschte Gesellschaften, deren Zweck darin besteht, Kredite fiir ei-
nen AIF oder fiir eine AIF-Verwaltungsgesellschaft in Bezug auf den AIF oder in deren Namen
zu vergeben, wenn die AIF-Verwaltungsgesellschaft oder der AIF an der Strukturierung des Kre-
dits oder der Festlegung oder Vorabvereinbarung seiner Merkmale beteiligt ist, bevor er ein Kre-
ditrisiko erlangt.

24d. Kreditvergebender AIF ist ein AIF,

a)
b)

dessen Anlagestrategie hauptsédchlich darin besteht, Kredite zu vergeben, oder

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

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

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

a)

b)

d)

g)

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

Riicknahmebeschrinkung: Eine Riicknahmebeschrinkung bedeutet eine voriibergehende
und teilweise Beschriankung 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 iiber eine dem Investmentvermdgen angemessene Mindestfrist hinaus verlén-
gert wird, die die Anleger den Kapitalverwaltungsgesellschaften vor der Riickgabe oder
Kiindigung ihrer Anteile oder Aktien einrdumen miissen.

Riickgabegebiihr: Eine Riickgabegebiihr ist eine Gebiihr innerhalb einer vorgegebenen
Bandbreite, die unter Beriicksichtigung der Liquiditdtskosten von den Anlegern bei der
Riickgabe von Anteilen oder Aktien an das Investmentvermogen gezahlt wird und mit der
sichergestellt wird, dass Anleger, die im Investmentvermogen verbleiben, nicht unangemes-
sen benachteiligt 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 fiir die Anteile oder Aktien eines
Investmentvermogens festgelegt werden, indem der Nettoinventarwert pro Anteil oder Aktie
um einen Faktor, der die Liquiditétskosten abbildet, angepasst wird.

Verwisserungsschutzgebiihr: Die Verwésserungsschutzgebiihr 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 Investmentvermdgen fiir die aufgrund
des Umfangs dieser Transaktion entstandenen Liquiditétskosten entschiadigt und die sicher-
stellt, dass andere Anleger nicht in ungerechtfertigter Weise benachteiligt werden.
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h)  Sachauskehr: Sachauskehr ist die Ubertragung von Vermdgenswerten, die vom oder fiir das
Investmentvermdgen gehalten werden, an einen Anleger anstelle der Auszahlung des Riick-
nahmepreises, um Riickgaben von Anteilen oder Aktien auszufiihren.

i)  Abspaltung illiquider Anlagen: Die Abspaltung illiquider Anlagen bedeutet, dass bestimmte
Vermogenswerte, deren wirtschaftliche oder rechtliche Merkmale sich erheblich verandert
haben oder aufgrund auflergewohnlicher Umsténde unsicher geworden sind, von den ande-
ren Vermogenswerten des Investmentvermogens getrennt werden.*

g) Nummer 34a wird gestrichen.
h) In Nummer 36 wird die Angabe ,,(EG)* durch die Angabe ,,(EU)“ ersetzt.
i)  Nach Nummer 37 wird die folgende Nummer 37a eingefligt:

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

3. § 2 wird wie folgt gedndert:
a) Absatz 4 Satz 1 wird wie folgt geéndert:
aa) Nummer 3 wird durch die folgende Nummer 3 ersetzt:
»3. die §§ 44 bis 45a,".
bb) Nummer 4 wird gestrichen.

b) In Absatz 6 Satz 1 Nummer 1 wird die Angabe ,,des Europdischen Parlaments und des Rates vom 17.
April 2013 iiber Europdische Risikokapitalfonds (ABL. L 115 vom 25.4.2013, S. 1)* gestrichen.

¢) In Absatz 7 Satz 1 Nummer 1 wird die Angabe ,,des Europidischen Parlaments und des Rates vom 17.
April 2013 {iber Europédische Fonds fiir soziales Unternehmertum (ABI. L 115 vom 25.4.2013, S. 18)*
gestrichen.

4. § 5 wird wie folgt gedndert:
a) Absatz 2 wird wie folgt gedndert:
aa) Satz 1 wird durch den folgenden Satz ersetzt:

»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, 2 und 6 sowie Absatz 14, § 64 Absatz 1
Satz 1 und 2 sowie Absatz 3 bis 8, die §§ 66, 67, 70, 80 Absatz 1 Satz 1 und 2 Nummer 1 und 2
sowie Absatz 9 bis 11, § 83 Absatz 1 bis 8, § 84 Absatz 1, 4 und 7 sowie § 87 Absatz 1 und 2 des
Wertpapierhandelsgesetzes entsprechend.*

bb) Nach Satz 3 wird der folgende Satz eingefligt:

»Satz 1 gilt flir die in § 20 Absatz 2 Satz 1 Nummer 10 und Absatz 3 Satz 1 Nummer 11 genannten
Nebendienstleistungen nur, wenn und soweit sich diese auf die in § 20 Absatz 2 Satz 1 Nummer 1
bis 3 und 8 oder auf die in § 20 Absatz 3 Satz 1 Nummer 2 bis 5 genannten Dienst- und Neben-
dienstleistungen beziehen.

b) In Absatz 8a Satz 1 wird die Angabe ,,Gelddarlehen gewédhren® durch die Angabe , Kredite vergeben*
und die Angabe ,,Darlehen’ durch die Angabe ,,Krediten* ersetzt.

5. § 7 Absatz 1 wird durch den folgenden Absatz 1 ersetzt:

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

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

7. § 9 wird wie folgt gedndert:

a)

b)

Absatz 2 Satz 1 wird durch den folgenden Satz ersetzt:

,Mitteilungen der zustdndigen Stellen eines anderen Mitgliedstaates der Europdischen Union, eines an-
deren Vertragsstaates des Abkommens iiber den Europidischen Wirtschaftsraum, der Europdischen
Wertpapier- und Marktaufsichtsbehorde der Européischen Bankenaufsichtsbehorde, der Européischen
Aufsichtsbehorde flir das Versicherungswesen und die betriebliche Altersversorgung und des Europaii-
schen Ausschusses fiir Systemrisiken diirfen nur fiir folgende Zwecke verwendet werden:

1. zur Erfillung der der Bundesanstalt obliegenden Aufgaben,

2. fir Anordnungen der Bundesanstalt sowie zur Verfolgung und Ahndung von Ordnungswidrigkei-
ten durch die Bundesanstalt,

3. im Rahmen eines Verwaltungsverfahrens {iber Rechtsbehelfe gegen eine Entscheidung der Bun-
desanstalt oder

4. im Rahmen von Verfahren vor Verwaltungsgerichten, Insolvenzgerichten, Staatsanwaltschaften
oder vor Gerichten, die fiir Straf- und Bufigeldsachen zustindig sind.*

Nach Absatz 2 werden die folgenden Absitze 2a und 2b eingefiigt:

»(2a) Informationen der zustindigen Stellen eines anderen Mitgliedstaates der Europiischen
Union, eines anderen Vertragsstaates des Abkommens iiber den Europédischen Wirtschaftsraum, der
Europédischen Wertpapier- und Marktaufsichtsbehdrde, der Europdischen Bankenaufsichtsbehdrde, der
Europdischen 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 Behorde oder Stelle erklért 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 Europédischen Union oder einem anderen Vertragsstaat
des Abkommens iiber den Européischen Wirtschaftsraum, so diirfen sie nur mit ausdriicklicher Zustim-
mung der zustdndigen Behorden, die sie offengelegt haben, nach Satz 1 weitergegeben werden.*

Absatz 5 wird durch den folgenden Absatz 5 ersetzt:

»(5) Die Bundesanstalt stellt simtliche Informationen, die sie nach den §§ 21, 22 und 35 erhoben
hat, den zustidndigen Stellen anderer Mitgliedstaaten der Europdischen Union oder der anderen Ver-
tragsstaaten des Abkommens iiber den Europdischen Wirtschaftsraum, der Européischen Wertpapier-
und Marktaufsichtsbehdrde, der Europdischen Bankenaufsichtsbehorde, der Européischen 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 Europdischen System der Zentralbanken die Informationen, die sie nach § 35
erhoben hat, allein fiir statistische Zwecke zur Verfiigung. Die Bundesanstalt unterrichtet unverziiglich
die zustdndigen Stellen der direkt betroffenen Mitgliedstaaten der Europédischen Union oder der anderen
Vertragsstaaten des Abkommens iiber den Europdischen Wirtschaftsraum, falls von einer ihrer Aufsicht
unterliegenden Verwaltungsgesellschaft oder einem von dieser Verwaltungsgesellschaft verwalteten
Investmentvermdgen ein erhebliches Kontrahentenrisiko fiir ein Kreditinstitut, fiir sonstige systemrele-
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d)

vante Institute in diesen anderen Mitgliedstaaten oder fiir die Stabilitdt des Finanzsystems in einem
anderen Mitgliedstaat ausgehen konnte.*

Absatz 10 wird durch den folgenden Absatz 10 ersetzt:

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

8. § 11 wird wie folgt gedndert:

a)

b)

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

»3. Verlangen der Aktivierung oder Deaktivierung des in Anhang V Nummer 1 der Richtlinie
2011/61/EU genannten Liquiditdtsmanagementinstruments durch ausldndische AIF-Verwal-
tungsgesellschaften, welche die von ihnen verwalteten AIF im Geltungsbereich dieses Gesetzes
vertreiben, oder durch EU-AIF-Verwaltungsgesellschaften, die ausldndische AIF verwalten, im
Interesse der Anleger, unter aulergewohnlichen Umstédnden und nach Anhérung 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.*

Nach Absatz 11 werden die folgenden Absétze 12 bis 18 eingefiigt:

,»(12) Die Bundesanstalt informiert die zustdndigen 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 zustéindigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaates 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 Europiische
Wertpapier- und Marktaufsichtsbehorde und, falls potenzielle Risiken fiir die Stabilitdt und Integritét
des Finanzsystems bestehen, den Europdischen 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 zustindige Behorde des Aufnahmemitgliedstaates der AIF-
Verwaltungsgesellschaft, die Europdische Wertpapier- und Marktaufsichtsbehdrde 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 Europdischen Wertpapier- und Marktauf-
sichtsbehorde 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 Behorden des Aufnahmemitgliedstaates der AIF-Verwaltungsgesell-
schaft unter Angabe der Griinde fiir ihre Nichtbefolgung oder ihre entsprechende Absicht.

(16) Die Bundesanstalt kann in begriindeten Féllen die zustdndigen Behorden des Herkunftsmit-
gliedstaates eines OGAW ersuchen, unverziiglich die Befugnisse nach Artikel 98 Absatz 2 der Richtli-
nie 2009/65/EG mit Ausnahme von Absatz 2 Buchstabe j desselben Artikels auszuiiben. Die Bundes-
anstalt kann in begriindeten Fillen die zustindigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaates einer AIF-
Verwaltungsgesellschaft ersuchen, unverziiglich die Befugnisse nach Artikel 46 Absatz 2 der Richtlinie
2011/61/EU mit Ausnahme von Absatz 2 Buchstabe j desselben Artikels auszuiiben. In den Ersuchen
nach den Sétzen 1 und 2 hat die Bundesanstalt die Griinde fiir ihr Ersuchen so genau wie moglich an-
zugeben und die Européische Wertpapier- und Marktaufsichtsbehdrde und, falls potenzielle Risiken fiir
die Stabilitdt und Integritét des Finanzsystems bestehen, den Européischen Ausschuss flir 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-
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stalt gerichtet wurde, unterrichtet diese unverziiglich die zustdndigen Behorden des Aufnahmemitglied-
staates des OGAW oder der AIF-Verwaltungsgesellschaft, die Européische Wertpapier- und Marktauf-
sichtsbehdrde und, falls potenzielle Risiken fiir die Stabilitdt und Integritdt 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 Mafinahmen und unterrichten die Europa-
ische Wertpapier- und Marktaufsichtsbehdrde und die zustdndigen Behorden, die die Informationen
iibermittelt haben, {iber den Ausgang dieser MaBBnahmen.*

9. § 12 wird wie folgt gedndert:

a)

b)

¢)

Absatz 4 wird durch den folgenden Absatz 4 ersetzt:
»(4) Die Bundesanstalt meldet der Europdischen Wertpapier- und Marktaufsichtsbehorde unver-
ziiglich
1. die Angaben nach Absatz 2 Satz 1 Nummer 1,2, 4 und 5,
2. die Befreiung einer ausldndischen AIF-Verwaltungsgesellschaft, deren Referenzmitgliedstaat die

Bundesrepublik Deutschland ist, nach § 59 Absatz 1, bestimmte Vorschriften der Richtlinie
2011/61/EU einzuhalten,

3. das Ergebnis des Erlaubnisverfahrens, Anderungen hinsichtlich der Erlaubnis und die Authebung
der Erlaubnis einer ausldndischen AIF-Verwaltungsgesellschaft, deren Referenzmitgliedstaat die
Bundesrepublik Deutschland ist, nach § 60 Absatz 1,

4. die Anderungen in Bezug auf die Beendigung des Vertriebs oder des zusitzlichen Vertriebs von
AIF gemil § 322 Absatz 1 Satz 1 durch AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaften

a) im Inland nach § 322 Absatz 5 Satz 3 und

b) in anderen Mitgliedstaaten der Européischen Union und anderen Vertragsstaaten des Abkom-
mens iiber den Européischen Wirtschaftsraum nach § 332 Absatz 3 Nummer 2,

5. die Anderungen in Bezug auf die Beendigung des Vertriebs oder des zusitzlichen Vertriebs von
EU-AIF oder inldndischen AIF durch AIF-Verwaltungsgesellschaften, deren Referenzmitglied-
staat die Bundesrepublik Deutschland ist,

a) im Inland nach § 325 Absatz 2 Nummer 3 und

b) inanderen Mitgliedstaaten der Européischen Union und anderen Vertragsstaaten des Abkom-
mens iiber den Européischen Wirtschaftsraum nach § 333 Absatz 2 Nummer 3,

6. die Anderungen in Bezug auf die Beendigung des Vertriebs oder des zusitzlichen Vertriebs von
ausliandischen AIF durch AIF-Verwaltungsgesellschaften, deren Referenzmitgliedstaat die Bun-
desrepublik Deutschland ist,

a) im Inland nach § 326 Absatz 3 in Verbindung mit § 322 Absatz 5 und

b) in anderen Mitgliedstaaten der Européischen Union und anderen Vertragsstaaten des Abkom-
mens iiber den Européischen Wirtschaftsraum nach § 334 Absatz 3 Nummer 3,

7.  die Aktivierung oder Deaktivierung von Liquiditdtsmanagementinstrumenten nach Eingang einer
Mitteilung nach § 35 Absatz 4a und 4b.

Die Bundesanstalt hat die Information nach Satz 1 Nummer 7 gleichzeitig zusétzlich dem Européischen
Ausschuss fiir Systemrisiken zu tibermitteln, wenn die Aktivierung oder die Deaktivierung mit poten-
ziellen Risiken flir die Stabilitit und die Integritét des Finanzsystems verbunden ist.*

In Absatz 5 Nummer 2 wird nach der Angabe ,,vertreiben* die Angabe ,,, und alle Anderungen der Liste
der vorgenannten AIF, die von der AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaft verwaltet oder vertrieben wer-
den* eingefligt.

Absatz 6 wird wie folgt gedndert:
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10.

11.

12.

aa) Satz 1 wird wie folgt gedndert:
aaa) In Nummer 21 wird die Angabe ,,werden.* durch die Angabe ,,werden,” ersetzt.
bbb)  Nach Nummer 21 wird die folgende Nummer 22 eingefiigt:
»22. Anordnungen nach § 98 Absatz 3 Satz 1.“
bb) Nach Satz 2 wird der folgende Satz eingefiigt:

,,Die Bundesanstalt hat die Informationen nach Satz 1 Nummer 22 gleichzeitig zusitzlich den zu-
stindigen Behorden des Aufnahmemitgliedstaates des Investmentvermogens, den zustindigen Be-
horden des Herkunftsmitgliedstaates der Verwaltungsgesellschaft und, falls potenzielle Risiken
fiir die Stabilitit und Integritét des Finanzsystems bestehen, dem Européischen Ausschuss fiir Sys-
temrisiken zu tibermitteln.*

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

,Die Bundesanstalt tibermittelt der das Unternehmensregister fiihrenden Stelle einmal jéhrlich Name
und Anschrift folgender, ihr bekannt werdender Kapitalverwaltungsgesellschaften und Investmentge-
sellschaften:

1. externer Kapitalverwaltungsgesellschaften,

registrierter AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaften,
OGAW-Investmentaktiengesellschaften,
AIF-Publikumsinvestmentaktiengesellschaften mit variablem Kapital,
AIF-Spezialinvestmentaktiengesellschaften mit variablem Kapital,
offener Investmentkommanditgesellschaften,
Publikumsinvestmentaktiengesellschaften mit fixem Kapital,

Spezialinvestmentaktiengesellschaften mit fixem Kapital,

X N kWD

geschlossener Publikumsinvestmentkommanditgesellschaften sowie
10. geschlossener Spezialinvestmentkommanditgesellschaften.*
§ 13 Absatz 2 wird wie folgt gedndert:
a) In Nummer 2 wird die Angabe ,,6 bis 11 durch die Angabe ,,7 bis 11 ersetzt.
b) Nummer 5 wird gestrichen.
¢) Die Nummern 6 bis 8§ werden zu den Nummern 5 bis 7.

Nach § 16 wird der folgende § 16a eingefiigt:

,»S 16a
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) Nummer 2 wird durch die folgende Nummer 2 ersetzt:

»2. die Anlageberatung im Sinne des des § 1 Absatz 1a Satz 1 Nummer la des Kreditwesenge-
setzes,*.
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b)

d)

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

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

,»3. die Vermittlung von Geschéften iiber die Anschaffung und VerduBerung von Finanzinstru-
menten (Anlagevermittlung),

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

10. jede andere Funktion oder Tétigkeit, 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.*

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

,»3. die Anlageberatung im Sinne des des § 1 Absatz 1a Satz 1 Nummer la des Kreditwesenge-
setzes,".

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

cc) Nummer 9 wird durch die folgenden Nummern 9 bis 11 ersetzt:
9. die Verwaltung von Referenzwerten nach der Verordnung (EU) 2016/1011,
10. Kreditdienstleistungen nach § 2 Absatz 3 des Kreditzweitmarktgesetzes,

11. jede andere Funktion oder 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 der folgende Absatz 3a eingefligt:

,»(3a) Externe Kapitalverwaltungsgesellschaften diirfen neben der kollektiven Vermogensverwal-
tung von Investmentvermdgen aulerdem Kryptowerte-Dienstleistungen nach Artikel 60 Absatz 5 der
Verordnung (EU) 2023/1114 erbringen.*

Absatz 4 wird durch den folgenden Absatz 4 ersetzt:

»(4) Externe OGAW-Kapitalverwaltungsgesellschaften und externe AIF-Kapitalverwaltungsge-
sellschaften diirfen nicht ausschlieBlich die in Absatz 2 Satz 1 Nummer 1 bis 4 und in Absatz 3 Satz 1
Nummer 1 bis 6 genannten Dienstleistungen und Nebendienstleistungen erbringen, ohne auch die kol-
lektive Vermogensverwaltung zu erbringen. Externe OGAW-Kapitalverwaltungsgesellschaften und ex-
terne AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaften diirfen keine Referenzwerte nach der Verordnung (EU)
2016/1011 verwalten, die in den von ihnen verwalteten Investmentvermdgen genutzt werden.*

In Absatz 8 wird die Angabe ,,Gelddarlehen gewdhren® durch die Angabe ,,Kredite vergeben* ersetzt.
Die Absitze 9 bis 10 werden durch die folgenden Absitze 9 bis 10 ersetzt:

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

1. durch einen Spezial-AIF 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
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3. aufgrund der Verordnung (EU) Nr. 345/2013, der Verordnung (EU) Nr. 346/2013, der Verordnung
(EU) 2015/760 oder des § 3 Absatz 2 in Verbindung mit § 4 Absatz 7 des Gesetzes iiber Unter-
nehmensbeteiligungsgesellschaften 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.

(9a) AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaften diirfen im Rahmen der kollektiven Vermogensver-
waltung fiir Entwicklungsforderungsfonds nach § 292a Absatz 2 Biirgschaften, Garantien und sonstige
Gewdhrleistungen fiir andere {ibernehmen.

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

13. § 21 wird wie folgt geéndert:

a) Absatz 1 wird wie folgt gedndert:

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

”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 Zustindigkeiten der betreffenden Personen
innerhalb und aufBerhalb der OGAW-Kapitalverwaltungsgesellschaft,

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

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

”7-

Ta.

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

einen tragfdhigen Geschiftsplan, aus dem die Art der geplanten Geschéfte sowie der orga-
nisatorische Aufbau, die geplanten internen Kontrollverfahren und Angaben zu den perso-
nellen und technischen Ressourcen, die fiir die Fiihrung der Geschéfte der OGAW-Kapital-
verwaltungsgesellschaft 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 Ab-
satz 1 der Verordnung (EU) 2019/2088 nachzukommen gedenkt, sowie eine ausfiihrliche
Beschreibung der geeigneten personellen und technischen Ressourcen, die die OGAW-Ka-
pitalverwaltungsgesellschaft zu diesem Zweck einsetzen wird,".

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

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

”9-

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

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

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

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

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 vollstidndige Ubertragung handelt,

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

d) eine Beschreibung der MaBBnahmen im Rahmen der Sorgfaltspflichten, die die OGAW-
Kapitalverwaltungsgesellschaft zur Uberwachung der iibertragenen Titigkeit in regel-
mafigen Abstinden durchfiihren muss.*

Absatz 2 wird durch die folgenden Absétze 2 und 2a ersetzt:

»(2) Die Bundesanstalt hat iiber die Erteilung der Erlaubnis innerhalb von sechs Monaten nach
Einreichung des vollstindigen Antrags zu entscheiden. Als vollstdndig im Sinne des Satzes 1 gilt ein
Antrag, wenn die OGAW-Kapitalverwaltungsgesellschaft mindestens die in Absatz 1 Nummer 1 bis 5,
7 und 7a genannten Angaben gemacht und Unterlagen eingereicht hat.

(2a) 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 nachtréglich gemacht und Unterlagen nachgereicht hat.*

14. § 22 Absatz 1 wird wie folgt gedndert:

a)

b)

d)

Nummer 2 wird durch die folgende Nummer 2 ersetzt:

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

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

b) einer Beschreibung der Berichtslinien und Zustindigkeiten der betreffenden Personen inner-
halb und auflerhalb 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 die folgenden Nummern 7 und 7a ersetzt:

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

7a. einen Geschéftsplan, der neben der Organisationsstruktur der AIF-Kapitalverwaltungsgesell-
schaft auch Angaben dariiber enthélt, 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 Be-
schreibung der angemessenen personellen und technischen Ressourcen, die die AIF-Kapitalver-
waltungsgesellschaft zu diesem Zweck einsetzen wird,*.

In Nummer 8 wird nach der Angabe ,,Vergiitungspraxis“ die Angabe ,,der AIF-Kapitalverwaltungsge-
sellschaft” eingefligt.

Nummer 9 wird durch die folgende Nummer 9 ersetzt:

,9.  Angaben liber Auslagerungen und Unterauslagerungen nach § 36 mit zumindest folgenden Infor-
mationen
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15.

16.

a) fir jedes Auslagerungsunternehmen:
aa) die offizielle Bezeichnung und die einschldgige Rechtstriagerkennung,
bb) das Land, in dem es ansissig ist,
cc) gegebenenfalls die Aufsichtsbehdrde,

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

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

bb) die Uberwachung der iibertragenen Titigkeit,

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

aa) eine kurze Beschreibung der Ubertragenen 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, einschlieBlich
der Frage, ob es sich bei einer solchen Ubertragung um eine anteilige oder eine voll-
staindige Ubertragung handelt,

d) eine Beschreibung der Mallnahmen im Rahmen der Sorgfaltspflichten, die die AIF-Kapital-
verwaltungsgesellschaft zur Uberwachung der {ibertragenen Titigkeit in regelméBigen Ab-
stinden durchfiihren muss,".

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

a) nicht auf Vollzeitbasis bei dieser Kapitalverwaltungsgesellschaft beschiftigt oder nicht leitende
Mitglieder oder Mitglieder des Leitungsorgans dieser Kapitalverwaltungsgesellschaft sind, die
auf Vollzeitbasis die Geschifte der Kapitalverwaltungsgesellschaft fithren, oder

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

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

1. legteine AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaft der Bundesanstalt ausfiihrliche Erlduterungen und Belege
unter Beriicksichtigung etwaiger Interessenkonflikte fiir die Einhaltung der Vorgaben der Absétze 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-
sitze 1 und 2 vor.

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft legt insbesondere dar, welche angemessenen Schritte sie unternommen
hat, um Interessenkonflikte zu verhindern, die sich aus der Beziehung zu dem Dritten ergeben, oder, falls
sich diese Konflikte nicht verhindern lassen, wie sie diese Interessenkonflikte ermittelt, handhabt, iberwacht
und gegebenenfalls offenlegt, damit sie die Interessen des Investmentvermogens und seiner Anleger nicht
beeintrachtigen. Die Sétze 1 und 2 gelten auch fiir Fille, in denen das Investmentvermdgen den Namen eines
als Initiator auftretenden Dritten verwendet oder in denen eine Kapitalverwaltungsgesellschaft einen als Ini-
tiator auftretenden Dritten als Auslagerungsunternehmen nach § 36 Absatz 1 bestellt.*
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17.

18.

19.

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

»(1) AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaften, die einen Entwicklungsforderungsfonds verwalten,
miissen sich den Anforderungen der Mafigeblichen Prinzipien fiir Wirkungsmanagement der Internati-
onalen FinanzCorporation der Weltbankgruppe vom 4. Oktober 2019 (https://www.impactprincip
les.org/9-principles/) unterworfen haben und diese im Hinblick auf die verwalteten Entwicklungsforde-
rungsfonds wéhrend der gesamten Laufzeit des Fonds anwenden. Die erste nach Prinzip 9 der MalB3geb-
lichen Prinzipien fiir Wirkungsmanagement erforderliche unabhingige Uberpriifung der Anforderun-
gen nach Satz 1 hat durch einen geeigneten Priifer zum Ende des zweiten Geschiftsjahres ab dem Zeit-
punkt der Auflegung des Entwicklungsforderungsfonds oder der Kategorisierung eines bestehenden
Fonds als Entwicklungsforderungsfonds zu erfolgen; danach hat die Uberpriifung mindestens alle drei
Jahre zu erfolgen. Bei Erfiillung der Anforderungen ist die Einhaltung der MaBgeblichen Prinzipien fiir
Wirkungsmanagement der AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaft vom Abschlusspriifer nach jeder Uber-
priiffung zu bescheinigen.

b) Absatz 2 wird wie folgt gedndert:
aa) In Satz 3 wird die Angabe ,,jéhrlich durch die Angabe ,,mindestens alle drei Jahre* ersetzt.
bb) Satz 5 wird durch den folgenden Satz ersetzt:

,Die erste nach Prinzip 9 der MalB3geblichen Prinzipien fliir Wirkungsmanagement erforderliche
unabhiingige Uberpriifung des Auslagerungsunternchmens oder des Beratungsunternehmens so-
wie der Verwaltung des Entwicklungsforderungsfonds hat spétestens zum Ende des zweiten Ge-
schiftsjahres ab dem Zeitpunkt der Auflegung des Fonds oder der Kategorisierung eines bestehen-
den Fonds als Entwicklungsforderungsfonds zu erfolgen.*

§ 29 wird wie folgt gedndert:

a) Absatz 3 wird wie folgt gedndert:
aa) In Nummer 3 wird die Angabe ,,festgelegt sind.* durch die Angabe ,.festgelegt sind, ersetzt.
bb) Nach Nummer 3 wird die folgende Nummer 4 eingefiigt:

4. istsie eine AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaft, so sorgt sie bei der Kreditvergabe fiir wirk-
same Strategien, Verfahren und Prozesse fiir die Vergabe.“

b) Absatz 5a wird gestrichen.
Nach § 29 werden die folgenden §§ 29a und 29b eingefiigt:

»§ 29a

Risikomanagement bei Kreditvergabe durch AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaften;
Verordnungserméchtigung

(1) Fiir die Zwecke von § 29 Absatz 3 Nummer 4 setzen AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaften, die
AIF 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 regelmifig, 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 libersteigt; § 26 Absatz 2 Nummer 2 bleibt unberiihrt.
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(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 {ibersteigt, wenn es sich bei dem Kreditnehmer um
einen der folgenden Akteure handelt:

1. ein Finanzunternehmen im Sinne von Artikel 13 Nummer 25 der Richtlinie 2009/138/EG,
2. einen AIF oder
3. einen OGAW.

Die in Satz 1 genannte Beschrinkung gilt unbeschadet der Schwellenwerte, Beschrankungen und Bedingun-
gen nach den Verordnungen (EU) Nr. 345/2013, (EU) Nr. 346/2013 und (EU) 2015/760.

(4) Diein Absatz 3 Satz 1 festgelegte Anlagebeschrinkung

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 Verduflerung 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
gebiithrend Rechnung zu tragen ist, und darf in keinem Fall langer als zwdlf Monate dauern.

Unter auflergewohnlichen Umstdnden kann die Bundesanstalt eine hochstens zwdlfmonatige Verschiebung
des Anwendungszeitpunkts nach Satz 1 Nummer 1 genehmigen, wenn die AIF-Kapitalverwaltungsgesell-
schaft einen ausreichend begriindeten Anlageplan vorlegt.

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

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

Das Leverage des kreditvergebenden AIF wird ausgedriickt als das Verhiltnis 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 Verhiltnisses nicht als Risiko.
Unbeschadet der in § 215 Absatz 2, § 263 Absatz 2 und § 274 genannten Befugnisse der Bundesanstalt gel-
ten die Anforderungen nach Satz 1 nicht fiir einen kreditvergebenden AIF, dessen Kreditvergabe ausschlief3-
lich in der Gewéhrung von Gesellschafterdarlehen besteht, sofern der Nominalwert dieser Darlehen insge-
samt 150 Prozent des Kapitals dieses AIF nicht iibersteigt.

(6) VerstoBt ein kreditvergebender AIF gegen die in Absatz 5 festgelegten Anforderungen und liegt
der VerstoB3 auBlerhalb 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,
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2. die Verwahrstelle des AIF oder die Unternechmen, denen die Verwahrstelle nach Artikel 21 der Richt-
linie 2011/61/EU Funktionen in Bezug auf den AIF iibertragen hat,

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

4. ein Unternehmen innerhalb derselben Gruppe im Sinne von Artikel 2 Nummer 11 der Richtlinie
2013/34/EU wie die AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaft, es sei denn, es handelt sich um ein Finanz-
unternehmen, das ausschlieBlich Kreditnehmer finanziert, die nicht in den Nummern 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 Num-
mer 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 iibertragen.

(10) Das Bundesministerium der Finanzen wird erméichtigt, 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 Erméachtigung durch Rechtsverordnung auf die Bundesanstalt tibertragen.

§ 290
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,
einbehdlt. 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

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 Aufldsung des AIF Anteile zuriicknehmen zu konnen,

2. der Verkauf fiir die Einhaltung der nach Artikel 215 des Vertrags iiber die Arbeitsweise der Européi-
schen Union (ABI. C 202 vom 7.6.2016, S. 1) erlassenen restriktiven Malnahmen 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 AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaft hat auf Ersuchen der Bundesanstalt dieser nachzuweisen,
dass die Bedingungen fiir die Anwendung der Ausnahmen nach Absatz 2 erfiillt sind.*
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20.

21.

22.

Nach § 30 Absatz 3 wird der folgende 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 Liquiditatsrisikomanagementsystem 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 der folgende § 30a eingefiigt:

,»$ 30a
Auswahl von Liquiditdtsmanagementinstrumenten; Verordnungserméchtigung

(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 ausschlieflich 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 Investmentvermodgens
zu bewerten. Die Kapitalverwaltungsgesellschaft hat detaillierte Strategien und Verfahren fiir die Aktivie-
rung und die Deaktivierung der ausgewéhlten Liquiditdtsmanagementinstrumente und operative und admi-
nistrative Vorkehrungen fiir den Einsatz solcher Instrumente umzusetzen. Die Kapitalverwaltungsgesell-
schaft hat die nach Absatz 1 ausgewihlten Liquiditditsmanagementinstrumente in die Anlagebedingungen
oder die Satzung des Investmentvermogens aufzunehmen, sofern es sich um Liquiditdtsmanagementinstru-
mente aus der Liste in Anhang ITA Nummer 2 bis 8 der Richtlinie 2009/65/EG oder aus der Liste in An-
hang V Nummer 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 Liquiditdtsmanagementinstrument aus
der Liste in Anhang IIA Nummer 2 bis 8 der Richtlinie 2009/65/EG oder aus der Liste in Anhang V Num-
mer 2 bis 8 der Richtlinie 2011/61/EU auszuwéhlen.

(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 Liquiditdtsmanagementinstrumenten zusitzliche Bestimmungen zu erlassen. Das Bundesminis-
terium der Finanzen kann die Erméchtigung durch Rechtsverordnung auf die Bundesanstalt tibertragen.*

§ 35 wird wie folgt gedndert:
a) Die Uberschrift wird durch die folgende Uberschrift ersetzt:

»§ 35
Meldepflichten von Verwaltungsgesellschaften.
b) Die Absitze 1 und 2 werden durch die folgenden Absétze 1 und 2 ersetzt:

»(1) Eine Kapitalverwaltungsgesellschaft unterrichtet die Bundesanstalt regelmiBig iiber die
Mirkte und Instrumente, auf beziehungsweise 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 Mirkten, in denen sie Mitglied ist oder
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auf denen sie am Handel aktiv teilnimmt, sowie zu den Risiken und Vermogenswerten jedes von ihr
verwalteten Investmentvermdgens vor. Diese Angaben umfassen die Kennungen, die erforderlich sind,
um die bereitgestellten Daten {iber Vermogenswerte, Investmentvermdégen und Verwaltungsgesell-
schaften eindeutig identifizieren und mit anderen aufsichtlichen oder 6ffentlich zugédnglichen Daten-
quellen verkniipfen zu kdnnen.

(2) Die Kapitalverwaltungsgesellschaft legt der Bundesanstalt fiir jedes von ihr verwaltete inldn-

dische Investmentvermoégen und EU-Investmentvermogen sowie fiir jedes Investmentvermdgen, das
von ihr in einem Mitgliedstaat der Europdischen Union oder einem anderen Vertragsstaat des Abkom-
mens iiber den Européischen Wirtschaftsraum vertrieben wird, die folgenden Informationen vor:

1.

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

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 Liquiditidtsmanage-
ment;

das aktuelle Risikoprofil des Investmentvermdgens, einschlieBlich des Marktrisikos, des Liquidi-
tatsrisikos, des Kontrahentenrisikos sowie sonstiger Risiken, einschlieBlich des operationellen Ri-
sikos und des Gesamtbetrags des vom Investmentvermogen eingesetzten Leverage;

die folgenden Informationen {iber Auslagerungsvereinbarungen in Bezug auf Funktionen der Port-
folioverwaltung oder des Risikomanagements:

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

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

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

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

c) eine Liste und die Beschreibung der Tétigkeiten, 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 Investmentvermogens, 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 regelméBigen Uberpriifungen im Rahmen der Sorgfaltspflich-
ten, die die Kapitalverwaltungsgesellschaft zur Uberwachung der iibertragenen Titigkeit
durchfiihrt, eine Liste der ermittelten Probleme und gegebenenfalls der zur Behebung dieser
Probleme ergriffenen MaBlnahmen sowie den Zeitpunkt, bis zu dem diese MaBnahmen um-
gesetzt werden miissen,

g) im Fall einer Unterauslagerungsvereinbarung die nach den Buchstaben a, ¢ und d erforderli-
chen Informationen iiber das Unterauslagerungsunternehmen und die Tatigkeiten im Zusam-
menhang mit der Portfolioverwaltung und dem Risikomanagement, die weiter ausgelagert
werden,
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¢)

d)

e)

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

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

6. 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 eingefiigt:
»(4a) Die Kapitalverwaltungsgesellschaft informiert die Bundesanstalt unverziiglich tiber

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

2. die Aktivierung oder Deaktivierung eines der in der Liste in Anhang ITA Nummer 2 bis 8 der
Richtlinie 2009/65/EG genannten Liquiditdtsmanagementinstrumente fiir einen inldndischen
OGAW oder der in der Liste in Anhang V Nummer 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 Investmentvermo-
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 wird durch den folgenden Absatz 5 ersetzt:

»(5) Die Bundesanstalt kann flir Kapitalverwaltungsgesellschaften regelméfig oder ad hoc zusétz-
liche Meldepflichten festlegen, sofern

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

2. die Europiische Wertpapier- und Marktaufsichtsbehdrde nach Anhérung des Europdischen Aus-
schusses fiir Systemrisiken die Bundesanstalt ersucht, solche zusétzlichen Meldepflichten aufzu-
erlegen, soweit dies zur Sicherung der Stabilitit und Integritdt des Finanzsystems oder zur Forde-
rung eines langfristigen nachhaltigen Wachstums erforderlich ist.

Die Bundesanstalt informiert die Europédische Wertpapier- und Marktaufsichtsbehorde iiber die zusétz-
lichen Meldepflichten nach Satz 1 Nummer 1.

In Absatz 9 wird die Angabe ,,AIF-Verwaltungsgesellschaften* durch die Angabe ,,Verwaltungsgesell-
schaften ersetzt.

23. § 36 wird wie folgt gedndert:

a)

Absatz 1 Satz 1 wird wie folgt geéndert:

aa) Inder Angabe vor Nummer 1 wird nach der Angabe ,,Aufgaben‘ die Angabe ,,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° eingefigt.

bb) In Nummer 2 wird nach der Angabe ,,Aufgaben die Angabe ,,und Dienst- und Nebendienstleis-
tungen“ eingefiigt.

cc) Nummer 6 wird wie folgt geéndert:

aaa)  In Buchstabe a wird nach der Angabe ,,Aufgaben” die Angabe ,,und Dienst- und Neben-
dienstleistungen® eingefiigt.
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24.

25.

b)

d)

e)

bbb)  Buchstabe b wird durch den folgenden Buchstaben b ersetzt:

,b) in der Lage ist, die libernommenen Aufgaben und Dienst- und Nebendienstleistun-
gen ordnungsgemadf wahrzunehmen, und*.

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

7. die Kapitalverwaltungsgesellschaft muss in der Lage sein, die ausgelagerten Aufgaben und
Dienst- und Nebendienstleistungen jederzeit wirksam zu {iberwachen und sicherzustellen,
dass die Wahrnehmung der iibertragenen Aufgaben und die Erbringung der iibertragenen
Dienst- und Nebendienstleistungen unabhingig vom aufsichtsrechtlichen Status und Stand-
ort des Auslagerungs- oder Unterauslagerungsunternehmens im Fall von OGAW-Kapital-
verwaltungsgesellschaften der Richtlinie 2009/65/EG und im Fall von AIF-Kapitalverwal-
tungsgesellschaften der Richtlinie 2011/61/EU entsprechen; die Kapitalverwaltungsgesell-
schaft hat sich insbesondere die erforderlichen Weisungsbefugnisse und die Kiindigungs-
rechte vertraglich zu sichern; dariiber hinaus hat sie bei einer Auslagerung auf ein Unterneh-
men in einem Drittstaat vertraglich sicherzustellen, dass das Auslagerungsunternehmen ei-
nen inlédndischen Zustellungsbevollméachtigten zu benennen hat, an den Bekanntgaben und
Zustellungen durch die Bundesanstalt bewirkt werden kdnnen, und®.

Nach Absatz 1 wird der folgende Absatz 1a eingefligt:

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

1. die in 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 Investmentvermodgen im Einklang mit der Richtlinie 2014/65/EU oder iiber Versicherungsan-
lageprodukte nach der Richtlinie (EU) 2016/97 vertrieben werden.*

Absatz 5 wird durch den folgenden Absatz 5 ersetzt:

»(5) Die Kapitalverwaltungsgesellschaft darf Aufgaben und Dienst- und Nebendienstleistungen
nach Absatz 1 Satz 1 nicht in einem Umfang iibertragen, der dazu fiihrt, dass sie nicht ldnger als Ver-
waltungsgesellschaft oder als Erbringer der in Absatz 1 Satz 1 genannten Dienst- und Nebendienstleis-
tungen angesehen werden kann und zu einer Briefkastenfirma wird.*

In Absatz 6 Satz 1 in der Angabe vor Nummer 1 und in Absatz 9 wird jeweils nach der Angabe ,,Auf-
gaben‘ die Angabe ,,und Dienst- und Nebendienstleistungen nach Absatz 1 Satz 1 eingefiigt.

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

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

”6*

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

§ 39 wird wie folgt gedndert:

a)

b)

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

4. im Zuge einer Umwandlung nach § 305 des Umwandlungsgesetzes auf eine EU-Verwaltungsge-
sellschaft verschmolzen wird, sofern der iibernehmende oder neue Rechtstrdger nach § 320 des
Umwandlungsgesetzes eine EU-Verwaltungsgesellschaft ist oder nach § 333 des Umwandlungs-
gesetzes seinen satzungsméfigen Sitz ins Ausland verlegt.”

Nach Absatz 4 wird der folgende Absatz 5 eingefligt:

»(5) Mit dem Erloschen der Erlaubnis beziehungsweise der Aufhebung der Erlaubnis erlischt das
Recht der Kapitalverwaltungsgesellschaft, ein Investmentvermogen zu verwalten.*
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26.

27.

§ 40 wird wie folgt gedndert:
a) Absatz 2 wird gestrichen.

b) In Absatz 2a Satz 1 Nummer 33 wird die Angabe ,,des Européischen Parlaments und des Rates vom 23.
Juli 2014 zur Verbesserung der Wertpapierlieferungen und -abrechnungen in der Europdischen 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) gedndert worden ist,"
gestrichen.

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

,»3 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 libertrdgt ihm die
hierfiir erforderlichen Befugnisse.

(2) Der Sonderbeauftragte muss unabhingig, zuverldssig und zur ordnungsgemifSen Wahrnehmung
der ihm libertragenen 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 iibernimmt, muss er Gewéhr fiir die erforderliche
fachliche Eignung bieten.

(3) Soweit dem Sonderbeauftragten nicht die Wahrnehmung der Befugnisse eines Geschiftsleiters
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 einsetzen, das zuverléssig und zur ordnungsgeméfien Wahrneh-
mung der {ibertragenen Aufgaben geeignet ist.

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

1. von den Aufsichtsorganmitgliedern, Geschiftsleitern und den Beschiftigten 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 Geschiftsraume der Kapitalverwaltungsgesellschaft zu betreten,
4. Einsicht in deren Geschiftspapiere und Biicher zu nehmen und Nachforschungen anzustellen.

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

(2) Der Sonderbeauftragte ist gegeniiber der Bundesanstalt zur Auskunft iiber 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 iibertragen:

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
zuverléssig ist oder sind oder nicht die zur Leitung der Kapitalverwaltungsgesellschaft erforderliche
fachliche Eignung hat oder haben;

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

3. die Aufgaben und Befugnisse von Geschiftsleitern 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 MaBinahmen zur Herstellung und Sicherung einer ordnungsgeméfBen Geschéftsorganisation
einschlieBlich eines angemessenen Risikomanagements oder Liquidititsmanagements 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 liberwachen, dass Anordnungen der Bundesanstalt gegeniiber der Kapitalverwaltungsgesellschaft
befolgt werden;

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

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

(2) Soweit der Sonderbeauftragte die Aufgaben und Befugnisse eines Geschiftsleiters oder Aufsichts-
organmitglieds der Kapitalverwaltungsgesellschaft insgesamt wahrnimmt, ruhen die Aufgaben und Befug-
nisse des betroffenen Geschiftsleiters oder Aufsichtsorganmitglieds. Werden dem Sonderbeauftragten fiir
die Wahrnehmung einer Aufgabe nur teilweise die Befugnisse eines Geschéftsleiters oder Aufsichtsorgan-
mitglieds eingerdumt, hat dies keine Auswirkung auf die tibrigen 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 {ibertra-
gen hat, kdnnen die nach anderen Rechtsvorschriften hierzu berufenen Personen oder Aufsichtsorgane ihr
Recht, einen Geschéftsleiter zu bestellen, nur mit Zustimmung der Bundesanstalt ausiiben.

(5) Ubertrigt 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.



Drucksache 21/3510 —28 — Deutscher Bundestag — 21. Wahlperiode

28.

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

(7) Die durch die Bestellung des Sonderbeauftragten entstehenden Kosten einschlieBlich der diesem
zu gewihrenden 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 Malnahmen
zur Abwendung einer Gefahr ergreifen, fiir Vorsatz und Fahrlédssigkeit. 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 MafBinahmen der Bundesanstalt nach § 42 bestellt, so haftet er nur fiir Vorsatz. Bei fahrléssi-
gem Handeln beschrénkt sich die Ersatzpflicht des Sonderbeauftragten auf 1 Million Euro. Handelt es sich
um eine Aktiengesellschaft, deren Aktien zum Handel im regulierten Markt zugelassen sind, beschréankt sich
die Ersatzpflicht auf 50 Millionen Euro.*

§ 44 wird wie folgt gedndert:
a) Absatz 1 Satz 2 und 3 wird durch die folgenden Sitze ersetzt:

,,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) Die Absétze 2 und 3 werden durch die folgenden Absitze 2 und 3 ersetzt:

»(2) AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaften, bei denen die Voraussetzungen nach § 2 Absatz 4
Satz 2 vorliegen, iibermitteln 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 den Nummern 1 und 2 und
Absatz 1 Satz 1 Nummer 2 und 3 sowie im Hinblick auf das Vorliegen der Voraussetzungen
nach Absatz 1 Satz 1 Nummer 6 und 7 vollstindig und richtig sind.

(3) Die AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaft hat der Bundesanstalt unverziiglich Folgendes an-
zuzeigen:

1.  die Bestellung einer Person zum Geschéftsleiter;
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¢)

d)

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.*

Absatz 5 Satz 3 wird durch den folgenden Satz ersetzt:
,»8 39 Absatz 4 und 5, § 40 Absatz 2a und die §§ 40a bis 40d sind entsprechend anzuwenden.*
Absatz 6 wird durch die folgenden Absétze 6 und 6a ersetzt:

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

1. die Erlaubnis nach den §§ 20 und 22 innerhalb von 30 Kalendertagen zu beantragen oder
2. das Verwaltungsrecht auf eine andere AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaft zu iibertragen.

(6a) Hat die AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaft eine Erlaubnis nach Absatz 6 Nummer 1 bean-
tragt und wird sie von der Bundesanstalt aufgefordert, die fiir die Erteilung der Erlaubnis nach § 22
erforderlichen Angaben und Unterlagen bei der Bundesanstalt vollstindig einzureichen, hat sie inner-
halb von drei Monaten dieser Aufforderung nachzukommen. Nach erfolglosem Ablauf dieser Frist gilt
der Erlaubnisantrag der AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaft als zuriickgenommen.*

29. § 45 wird durch den folgenden § 45 ersetzt:

30.

»§ 45

Jahresabschluss und Lagebericht von registrierungspflichtigen AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaften

Bei einer Kapitalverwaltungsgesellschaft, bei der zum einen die Voraussetzungen nach § 2 Absatz 4

Satz 2 vorliegen oder die nach Artikel 14 der Verordnung (EU) Nr. 345/2013 oder nach Artikel 15 der Ver-
ordnung (EU) Nr. 346/2013 registriert ist und auf die zum anderen § 44 Absatz 1 Nummer 7 Satz 2 bis 5
nicht anzuwenden ist, sind fiir den Jahresabschluss die Bestimmungen des Ersten Unterabschnitts des Zwei-
ten Abschnitts des Dritten Buches des Handelsgesetzbuchs und fiir den Lagebericht die Bestimmungen des
§ 289 des Handelsgesetzbuchs einzuhalten, soweit sich nichts anderes ergibt aus

1.

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

dem entsprechend anwendbaren § 135 Absatz 3 bis 11 bei internen Kapitalverwaltungsgesellschaften,
die kreditvergebende AIF sind und in der Rechtsform einer Personenhandelsgesellschaft betrieben wer-
den.

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

§ 45a wird wie folgt gedndert:

a)

b)

Absatz 3 Satz 1 wird durch den folgenden Satz ersetzt:

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

Nach Absatz 4 Satz 3 wird der folgende Satz eingefiigt:

,,Die Sétze 1 bis 3 sind nicht auf Kapitalverwaltungsgesellschaften, die nach Artikel 14 der Verordnung
(EU) Nr. 345/2013 oder nach Artikel 15 der Verordnung (EU) Nr. 346/2013 registriert sind, anzuwen-
den.”
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31.

32.

33.

§ 46 wird durch den folgenden § 46 ersetzt:

»$ 46
Jahresabschluss und Lagebericht von extern verwalteten kreditvergebenden Spezial-AIF

Bei einem extern verwalteten inldndischen kreditvergebenden Spezial-AlIF, der von einer AIF-Kapital-
verwaltungsgesellschaft, die die Voraussetzungen des § 2 Absatz 4 Satz 2 erfiillt, verwaltet wird, fiir den
§ 44 Absatz 1 Nummer 7 Satz 2 bis 5 nicht anzuwenden ist, sind fiir den Jahresabschluss die Bestimmungen
des Ersten Unterabschnitts des Zweiten Abschnitts des Dritten Buches des Handelsgesetzbuchs und fiir den
Lagebericht die Bestimmungen des § 289 des Handelsgesetzbuchs anzuwenden, soweit sich nichts anderes
ergibt aus

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

2. dem entsprechend anwendbaren § 135 Absatz 3 bis 11 bei Spezial-AIF in der Rechtsform einer Perso-
nenhandelsgesellschatft.

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

§ 47 wird wie folgt gedndert:
a) Die Uberschrift wird durch die folgende Uberschrift ersetzt:

»§ 47

Abschlusspriifung bei extern verwalteten kreditvergebenden Spezial-AlIF; Verordnungserméchti-
gung*.
b) Inden Absitzen 1 und 3 Satz 1 wird jeweils die Angabe ,,geschlossenen‘ gestrichen.
c¢) In Absatz 5 Satz 1 wird die Angabe ,,geschlossenen inldndischen Spezial-AIF zu erhalten, fiir deren
Rechnung AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaften, die die Voraussetzungen des § 2 Absatz 4 Satz 2 er-
fiillen, Gelddarlehen nach § 285 Absatz 2 oder § 292a Absatz 2 vergeben durch die Angabe ,,inlédndi-

schen kreditvergebenden Spezial-AIF zu erhalten, die von AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaften, die
die Voraussetzungen des § 2 Absatz 4 Satz 2 erfiillen, verwaltet werden™ ersetzt.

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

,»Das Anzeigeschreiben muss neben der Erklérung der Absicht nach Satz 1 die Informationen nach Ar-
tikel 1 der Delegierten Verordnung (EU) 2024/911 enthalten.*

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

,,Andern sich die Verhiltnisse, die nach Absatz 1 Satz 2 angezeigt wurden, hat die OGA W-Kapitalver-
waltungsgesellschaft der Bundesanstalt und den zustdndigen Stellen des Aufnahmemitgliedstaates der
OGAW-Kapitalverwaltungsgesellschaft die Anderungen unter Beachtung von Artikel 4 der Delegierten
Verordnung (EU) 2024/911 mindestens einen Monat vor dem Wirksamwerden der Anderungen anzu-
zeigen.*

c) Absatz 5 Satz 2 wird durch den folgenden Satz ersetzt:

,»Das Anzeigeschreiben muss neben der Erklérung der Absicht nach Satz 1 die Informationen nach Ar-
tikel 2 der Delegierten Verordnung (EU) 2024/911 enthalten.*
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34.

35.

36.

37.

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

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

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

,.Beabsichtigt eine OGAW-Kapitalverwaltungsgesellschaft, iiber eine Zweigniederlassung oder im
Wege des grenziiberschreitenden Dienstleistungsverkehrs EU-OGAW zu verwalten, so iibermit-
telt die Bundesanstalt den zustdndigen Stellen des Aufnahmemitgliedstaates ein Anzeigeschreiben
nach Artikel 1 oder 2 der Delegierten Verordnung (EU) 2024/911 jeweils in Verbindung mit An-
hang III oder VII der Durchfithrungsverordnung (EU) 2024/910 und fiigt der Anzeige Bescheini-
gungen nach den Anhingen IV und V der Durchfithrungsverordnung (EU) 2024/910 bei.*

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

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

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

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

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

»2. der Bundesanstalt ein Anzeigeschreiben nach Artikel 1 oder 2 der Delegierten Verordnung (EU)
2024/911 jeweils in Verbindung mit den Anhingen III und VII der Durchfiihrungsverordnung (EU)
2024/910 und Bescheinigungen nach Anhang IV der Durchfiihrungsverordnung (EU) 2024/910 iiber-
mittelt haben.*

§ 52 wird wie folgt gedndert:
a) Absatz 1 Satz 2 Nummer 2 wird durch die folgende Nummer 2 ersetzt:
»2. Angaben nach Artikel 3 der Delegierten Verordnung (EU) 2024/911.%

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

§ 53 Absatz 1 und 2 wird durch die folgenden Absidtze 1 und 2 ersetzt:

»(1) Beabsichtigt eine AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaft, die iiber eine Erlaubnis nach den §§ 20 und
22 verfligt, erstmals im Wege des grenziiberschreitenden Dienstleistungsverkehrs EU-AIF zu verwalten oder
Dienst- und Nebendienstleistungen nach § 20 Absatz 3 Satz 1 Nummer 2 bis 5 zu erbringen, so iibermittelt
siec der Bundesanstalt die Angaben nach Artikel 1 der Delegierten Verordnung (EU) 2024/912 und nach
Anhang III der Durchfiihrungsverordnung (EU) 2024/913.

(2) Beabsichtigt eine AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaft, eine Zweigniederlassung in einem anderen
Mitgliedstaat der Europdischen Union oder in einem anderen Vertragsstaat des Abkommens iiber den Euro-
paischen Wirtschaftsraum zu errichten, so hat sie der Bundesanstalt die Angaben nach Artikel 2 der Dele-
gierten Verordnung (EU) 2024/912 und nach den Anhéngen III und V der Durchfiihrungsverordnung (EU)
2024/913 zu iibermitteln.*
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38. § 54 wird wie folgt gedndert:

a)

b)

Absatz 1 wird wie folgt gedndert:
aa) In der Angabe vor Nummer 1 wird die Angabe ,,iiber eine Zweigniederlassung oder* gestrichen.
bb) Nummer 2 wird durch die folgende Nummer 2 ersetzt:

,»2. ein Anzeigeschreiben nach Artikel 1 der Delegierten Verordnung (EU) 2024/912 und nach
Anhang III der Durchfiihrungsverordnung (EU) 2024/913.*

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

»(2) Die Errichtung einer Zweigniederlassung durch eine EU-AIF-Verwaltungsgesellschaft setzt
voraus, dass die zustdndigen 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 Tétigkeiten abgedeckt
sind, und

2. ein Anzeigeschreiben nach Artikel 2 der Delegierten Verordnung (EU) 2024/912 und nach An-
hang III der Durchfiihrungsverordnung (EU) 2024/913.“

39. § 58 wird wie folgt gedndert:

40.

41.

a)

b)

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

,»J. der Drittstaat, in dem die ausldandische AIF-Verwaltungsgesellschaft ihren Sitz hat, ist nicht
als Drittstaat mit hohem Risiko nach Artikel 9 Absatz 2 der Richtlinie (EU) 2015/849 ein-
gestuft;”.

bb) In Nummer 6 wird nach der Angabe ,,gewihrleistet” die Angabe ,,, und dieser Drittstaat ist nicht
in Anhang I der Schlussfolgerungen des Rates zur liberarbeiteten EU-Liste nicht kooperativer Lan-
der und Gebiete fiir Steuerzwecke aufgefiihrt™ eingefligt.

Nach Absatz 11 wird der folgende Absatz 12 eingefligt:

,»(12) Wird ein Drittstaat, in dem die ausldndische 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 iiberarbeiteten 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 betrdgt hochstens zwei Jahre.*

In § 71 Absatz 2 Satz 3 und Absatz 3 Satz 3 wird jeweils die Angabe ,,des Swing Pricing* durch die Angabe
,»von Swing Pricing oder Dual Pricing® ersetzt.

§ 73 wird wie folgt gedndert:

a)

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

,»a)  beider Auswahl und Bestellung eines Unterverwahrers, dem sie Teile ihrer Aufgaben iibertragen
mochte, es sei denn, bei diesem Unterverwahrer handelt es sich um einen Zentralverwahrer, der
in seiner Eigenschaft 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 angenom-
menen delegierten Rechtsakts handelt, und*.
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b)

Absatz 5 wird durch den folgenden Absatz 5 ersetzt:

»(5) Fir die Zwecke dieses Paragraphen wird 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 wird wie folgt gedndert:

a)

b)

Absatz 6 Satz 2 wird durch den folgenden Satz ersetzt:

»Verwaltet die AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaft einen EU-AIF, muss die Verwahrstelle ihren sat-
zungsmaBigen Sitz oder ihre satzungsméaBige Zweigniederlassung im Herkunftsmitgliedstaat des EU-
AIF haben, es sei denn, dieser Herkunftsmitgliedstaat hat von der Mdoglichkeit nach Artikel 21 Ab-
satz 5a der Richtlinie 2011/61/EU Gebrauch gemacht.*

Absatz 8 wird wie folgt gedndert:
aa) Satz 1 wird wie folgt gedndert:
aaa)  Nummer 3 wird durch die folgende Nummer 3 ersetzt:

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

bbb)  In Nummer 4 wird nach der Angabe ,,gewihrleistet” die Angabe ,,, 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.

bb) Nach Satz 2 werden die folgenden Sitze eingefiigt:

~<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 Ab-
satz 2 der Richtlinie (EU) 2015/849 eingestuft oder entsprechend Satz 1 Nummer 4 in den An-
hang I der Schlussfolgerungen des Rates zur {iberarbeiteten EU-Liste nicht kooperativer Lander
und Gebiete fiir Steuerzwecke aufgenommen, so hat die AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaft oder
die EU-AIF-Verwaltungsgesellschaft innerhalb einer angemessenen Frist eine neue Verwahrstelle
zu bestellen, wobei den Interessen der Anleger gebiihrend Rechnung zu tragen ist. Die Frist nach
Satz 3 betrdgt hochstens zwei Jahre.*

43. § 82 wird wie folgt gedndert:

a)

b)

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

,»a)  beider Auswahl und Bestellung eines Unterverwahrers, dem sie Teile ihrer Aufgaben iibertragen
mochte, es sei denn, bei diesem Unterverwahrer handelt es sich um einen Zentralverwahrer, der
in seiner Eigenschaft 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 angenom-
menen delegierten Rechtsakts handelt, und*.

Absatz 5 wird durch den folgenden Absatz 5 ersetzt:

»(5) Fiir die Zwecke dieses Paragraphen wird 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-
wabhrstelle betrachtet. Fiir die Zwecke dieses Paragraphen gilt die Erbringung von Dienstleistungen
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44,

45.

46.

47.
48.

49.
50.

durch einen Zentralverwahrer, der in seiner Eigenschaft als Zentralverwahrer auf Investorenseite im
Sinne des entsprechenden delegierten Rechtsakts handelt, als Auslagerung von Verwahraufgaben der
Verwahrstelle.

In § 84 Absatz 1 Nummer 3 wird die Angabe , Immobilien-Sondervermdgen™ durch die Angabe ,,offenen
Immobilien-Investmentvermogen™ ersetzt.

§ 86 wird durch den folgenden § 86 ersetzt:

»$ 86
Informationspflichten gegeniiber Aufsichtsbehdrden

(1) Die Verwahrstelle hat der Bundesanstalt, den zustdndigen Behdrden des AIF und den zustdndigen
Behorden der AIF-Verwaltungsgesellschaft auf Anfrage alle Informationen zur Verfligung zu stellen, die sie
im Rahmen der Erfiillung ihrer Aufgaben erhalten hat.

(2) Istdie Bundesanstalt nicht die zustindige Behorde des AIF oder der AIF-Verwaltungsgesellschaft,
stellt die Bundesanstalt den zustdndigen Behorden des AIF und der AIF-Verwaltungsgesellschaft unverziig-
lich alle Informationen zur Verfiigung, die fiir die Ausiibung der Aufsichtsbefugnisse dieser Behorden von
Belang sind. Ist die Bundesanstalt nicht die zustindige Behorde der Verwahrstelle, stellt die Bundesanstalt
den zustdndigen Behorden der Verwahrstelle unverziiglich alle Informationen zur Verfligung, die fiir die
Ausiibung der Aufsichtsbefugnisse dieser Behorden von Belang sind.*

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

,,Die Auswahl und der Wechsel zu einer Verwahrstelle, die die Bundesanstalt als Verwahrstelle eines ent-
sprechenden Publikums-AlIF bereits genehmigt hat, sind der Bundesanstalt lediglich mitzuteilen und bediir-
fen keiner weiteren Genehmigung.*

§ 91 Absatz 3 wird gestrichen.
Nach § 93 Absatz 3 wird der folgende Absatz 3a eingefiigt:

»(3a) Die Kapitalverwaltungsgesellschaft kann die Erfiillung von Verbindlichkeiten aus fiir gemein-
schaftliche Rechnung der Anleger eines Sondervermdgens getitigten Rechtsgeschiften so lange und in dem
Umfang verweigern, wie sie sich nicht gemaf Absatz 3 aus dem Sondervermdgen tatséchlich befriedigen
kann. Die Einrede nach Satz 1 hat insbesondere keine Auswirkungen auf

1.  den Eintritt des Verzugs,
2. die Stundungswirkung oder

3. die Verwertbarkeit von Sicherheiten, die fiir Verbindlichkeiten aus fiir gemeinschaftliche Rechnung der
Anleger getitigten Geschéften bestehen.*

In § 95 Absatz 3 Satz 1 wird die Angabe ,,§§ 6 bis 8 Absatz 1*“ durch die Angabe ,,§§ 6 bis 8 ersetzt.
§ 98 wird wie folgt gedndert:
a) Die Uberschrift wird durch die folgende Uberschrift ersetzt:

»§ 98
Riickgabe von Anteilen; Liquiditdtsmanagementinstrumente; Verordnungserméchtigung®.
b) Absatz la wird wie folgt gedndert:
aa) Satz 1 wird durch den folgenden Satz ersetzt:

,In den Anlagebedingungen kann vorgesehen werden, dass die Riickgabe von Anteilen durch eine
unwiderrufliche Riickgabeerkldrung gegeniiber der Kapitalverwaltungsgesellschaft unter Einhal-
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d)

e)

tung einer Riickgabefrist erfolgen muss, die nach Einschitzung der Kapitalverwaltungsgesell-
schaft dem Sondervermodgen angemessen ist.*

bb) Satz 2 wird gestrichen.

cc) In dem neuen Satz 5 wird die Angabe ,,4 und 5 durch die Angabe ,,3 und 4 ersetzt.
Absatz 1b wird gestrichen.

Absatz 2 wird wie folgt gedndert:

aa) Satz 1 wird durch den folgenden Satz ersetzt:

,,Die Kapitalverwaltungsgesellschaft darf die Ausgabe, Zeichnungen, Riickkdufe und Riicknahme
der Anteile aussetzen, wenn auBlergewohnliche Umstidnde vorliegen, die eine Aussetzung unter
Beriicksichtigung der Interessen der Anleger erforderlich erscheinen lassen.*

bb) Satz 3 wird gestrichen.

cc) In dem neuen Satz 4 wird nach der Angabe ,,Wiederaufnahme der die Angabe ,,Riickkdufe und*
eingefligt.

dd) Indem neuen Satz 5 wird die Angabe ,,Satz 4 findet* durch die Angabe ,,Die Sitze 3 und 4 finden*
ersetzt.

Absatz 3 wird durch den folgenden Absatz 3 ersetzt:

»(3) Die Bundesanstalt kann nach Anhdrung der Kapitalverwaltungsgesellschaft anordnen, dass
die Kapitalverwaltungsgesellschaft die Riicknahme der Anteile aussetzt oder wieder aufnimmt, 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 Anhérung der Kapitalverwaltungsgesellschaft die Aussetzung der Riicknahme an-
ordnen, wenn die AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaft bei einem Immobilien-Sondervermdgen oder bei
einem Infrastruktur-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.*

Nach Absatz 3 werden die folgenden Absétze 4 bis 6 eingefiigt:

»(4) Inden 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-
ditdtsmanagementinstrument nach § 30a Absatz 1 Satz 1 angewendet werden darf, um Riickgabever-
langen professioneller Anleger zu erfiillen. Die Sachauskehr nach Satz 1 muss einem proportionalen
Anteil an den gehaltenen Vermogenswerten entsprechen, auller wenn

1. das Sondervermogen ausschlielich an professionelle Anleger vertrieben wird oder

2. das Ziel der Anlagepolitik des Sondervermdgens darin besteht, die Zusammensetzung eines be-
stimmten Indexes nachzubilden, und wenn dieses Sondervermdgen 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 Sondervermdgens
illiquide Anlagen abspalten. Die Abspaltung darf nur in auBBergewohnlichen 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-
filhrung der Abspaltung illiquider Anlagen zusitzliche Bestimmungen zu erlassen. Das Bundesminis-
terium der Finanzen kann die Erméchtigung durch Rechtsverordnung auf die Bundesanstalt {ibertra-
gen.*
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51.

52.

53.

54.

55.

56.

57.

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

»(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 {iber eine nach Satz 1 bekannt gemachte Kiindigung mittels eines dauerhaften Daten-
tragers unverziiglich zu unterrichten; bei Spezialsondervermogen ist eine Bekanntmachung der Kiindigung
im Bundesanzeiger und im Jahresbericht nicht erforderlich. Ab Bekanntmachung ihrer Kiindigung nach
Satz 1 oder im Fall von Spezialsondervermdgen ab Unterrichtung ihrer Anleger nach Satz 2 ist die Kapital-
verwaltungsgesellschaft verpflichtet, das Sondervermdgen abzuwickeln und an die Anleger zu verteilen. An-
lagegrenzen miissen im Rahmen der Abwicklung nicht mehr eingehalten werden. Die Verpflichtung zur
Verwaltung des Sondervermdgens endet erst, wenn die Kapitalverwaltungsgesellschaft das Sondervermogen
abgewickelt hat.*

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

»(2) Die Verwahrstelle hat das Sondervermdgen unter Wahrung der Interessen der Anleger abzuwi-
ckeln und an die Anleger zu verteilen. Anlagegrenzen miissen im Rahmen der Abwicklung nicht mehr ein-
gehalten werden. Fiir die Vergiitung und den Ersatz von Aufwendungen der Verwahrstelle im Rahmen der
Abwicklung gilt § 93 Absatz 3 entsprechend.*

In § 105 Absatz 1 und 2 wird jeweils die Angabe ,,Sondervermodgen® durch die Angabe ,,Publikumssonder-
vermogen* ersetzt.

In § 116 Absatz 2 Satz 6 wird die Angabe ,,§ 98 Absatz 1a, 1b, 2 und 3* durch die Angabe ,,§ 98 Absatz la
bis 5 ersetzt.

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

,Die Teilgesellschaftsvermdgen sind haftungs- und vermogensrechtlich voneinander getrennt und haf-
ten auch nicht fiir das Investmentbetriebsvermodgen nach § 112 Absatz 2 Satz 1.

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

»(8) Die Satzung der Investmentaktiengesellschaft mit verdnderlichem Kapital, die Teilgesell-
schaftsvermdgen oder die Ubertragung des Teilgesellschaftsvermdgens auf eine andere Investmentak-
tiengesellschaft mit verdnderlichem Kapital bildet, kann vorsehen, dass der Vorstand mit Zustimmung
des Aufsichtsrats oder der Verwahrstelle die Auflosung eines Teilgesellschaftsvermdgens beschlielen
kann. Der Beschluss nach Satz 1 wird sechs Monate nach seiner Bekanntgabe im Bundesanzeiger wirk-
sam. Der Beschluss nach Satz 1 ist in den néchsten Jahresabschluss oder Halbjahresbericht aufzuneh-
men. Fiir die Abwicklung des Teilgesellschaftsvermogens gilt § 100 Absatz 1 und 2 entsprechend. Fiir
die Ubertragung auf eine andere Investmentaktiengesellschaft mit veriinderlichem Kapital gilt § 100b
entsprechend.”

In § 133 Absatz 1 Satz 5 wird die Angabe ,,§ 98 Absatz 1a, 1b, 2 und 3* durch die Angabe ,,§ 98 Absatz la
bis 5 ersetzt.

§ 139 wird durch den folgenden § 139 ersetzt:

»3 139
Rechtsform

Geschlossene inldndische Investmentvermdgen diirfen nur als Sondervermogen, als Investmentaktien-
gesellschaft mit fixem Kapital nach den Vorschriften des Unterabschnitts 2 oder als geschlossene Invest-
mentkommanditgesellschaft nach den Vorschriften des Unterabschnitts 3 aufgelegt werden. Werden ge-
schlossene inldndische Investmentvermogen als Sondervermdgen aufgelegt, gelten die §§ 92 bis 97, 99 bis
102, 104 bis 107 Absatz 1 Satz 1, Absatz 2, 4 und 5 sowie § 144 Satz 4, 5 Nummer 1 Buchstabe b und Num-
mer 2 entsprechend.
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58.

59.

60.
61.

62.

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

,Die Vorschriften des Aktiengesetzes sind anzuwenden, soweit sich aus den Vorschriften dieses Unterab-
schnitts und im Hinblick auf die §§ 182 bis 240 des Aktiengesetzes aus der Satzung der Investmentaktien-
gesellschaft mit fixem Kapital nichts anderes ergibt.*

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

»2. die Gesellschafter anstelle der Verwahrstelle die Bestellung der Kapitalverwaltungsgesellschaft
als Liquidator beschlieBen kénnen.*

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

»(3) Wird eine geschlossene Publikumsinvestmentkommanditgesellschaft aufgelost, hat sie auf
den Tag, an dem das Recht der AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaft zur Verwaltung des Gesellschafts-
vermogens erlischt, einen Auflésungsbericht zu erstellen, der den Anforderungen nach § 158 entspricht.
Auf die Priifung des Aufldsungsberichts ist § 159 entsprechend anzuwenden. Die §§ 159a und 160 gel-
ten 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 wird nach der Angabe ,,Abkiirzung* die Angabe ,,0der eine Ubersetzung* eingefiigt.
§ 161 Absatz 3 wird durch den folgenden Absatz 3 ersetzt:

»(3) Wird eine geschlossene Publikumsinvestmentkommanditgesellschaft abgewickelt, hat der Liqui-
dator jahrlich sowie auf den Tag, an dem die Abwicklung beendet ist, einen Abwicklungsbericht zu erstellen,
der den Anforderungen nach § 158 entspricht. Auf die Priifung des Abwicklungsberichts ist § 159 entspre-
chend anzuwenden. Die §§ 159a, 160 gelten entsprechend. Die Pflicht zur Erstellung einer Bilanz auf die
Beendigung der Liquidation gemédf3 § 148 Absatz 4 Satz 1 des Handelsgesetzbuchs bleibt hiervon unbe-
rithrt.

§ 162 Absatz 2 wird wie folgt geéndert:
a) Nach Nummer 3 werden die folgenden Nummern 3a und 3b eingefiigt:

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

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

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

»4. unter welchen Voraussetzungen, zu welchen Bedingungen und bei welchen Stellen die Anleger
die Riicknahme, gegebenenfalls den Umtausch der Anteile oder Aktien von der Verwaltungsge-
sellschaft verlangen konnen, ob und unter welchen Voraussetzungen die Riicknahme und gege-
benenfalls der Umtausch der Anteile oder Aktien beschrankt werden kann, ob und unter welchen
Voraussetzungen die Riickgabefrist verlingert werden kann;*.

¢) In Nummer 12 wird nach der Angabe ,,Kosten* die Angabe ,,und Gebiihren eingefiigt.
d) In Nummer 16 wird die Angabe ,,wird.” durch die Angabe ,,wird;" ersetzt.
e) Nach Nummer 16 werden die folgenden Nummern 17 bis 20 eingefiigt:

,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;

19. dass illiquide Anlagen abgespaltet werden kdnnen;
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63.

64.

65.

66.

20. falls Liquiditdtsmanagementinstrumente nach Nummer 3b ausgew#hlt wurden, die Vorausset-
zungen zur Anwendung.*

§ 165 wird wie folgt gedndert:
a) Absatz 2 wird wie folgt gedndert:
aa) Nummer 22 wird durch die folgende Nummer 22 ersetzt:
»22. Beschreibung des Liquiditdtsmanagements des Investmentvermdgens, einschlieflich
a) der Riickgaberechte unter normalen und auflergewohnlichen Umstinden,

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 ausgewihlten und gegebenenfalls weiterer Liquiditéts-
managementinstrumente; .

bb) Nummer 41 wird durch die folgenden Nummern 41 und 42 ersetzt:

,41. die in den Artikeln 6 bis 9 der Verordnung (EU) 2019/2088 und in den Artikeln 5 bis 7 der
Verordnung (EU) 2020/852 genannten Informationen;

42. Informationen zur Funktionsweise der Abspaltung illiquider Anlagen.*
b) Absatz 7 wird wie folgt gedndert:
aa) In Nummer 2 wird die Angabe ,,Primebroker.” durch die Angabe ,,Primebroker;* ersetzt.
bb) Nach Nummer 2 wird die folgende Nummer 3 eingefiigt:

,»3. eine Liste der Gebiihren, Entgelte und sonstigen Kosten, die von der Kapitalverwaltungsge-
sellschaft im Zusammenhang mit der Verwaltung des AIF getragen werden und die direkt
und indirekt dem AIF zugeordnet werden.*

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

»(1) Die wesentlichen Anlegerinformationen, einschlieBlich des Namens des OGAW, sind vorvertrag-
liche Informationen und sollen den Anleger in die Lage versetzen, Art und Risiken des angebotenen Anla-
geproduktes zu verstehen und auf dieser Grundlage eine fundierte Anlageentscheidung zu treffen.*

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

,Fir die Hohe des Aufwendungsersatzanspruchs gilt § 4 Absatz 1 Nummer 2 und 3 sowie Absatz 2 der In-
termedidre-Aufwendungsersatz-Verordnung vom 1. April 2025 (BGBI. 2025 I Nr. 104) in der jeweils gel-
tenden Fassung entsprechend.*

§ 168 wird wie folgt gedndert:
a) Absatz la wird durch den folgenden Absatz 1a ersetzt:

»(1a) Falls die Kapitalverwaltungsgesellschaft von der Moglichkeit des Swing Pricing Gebrauch
macht, ist zusétzlich zum Nettoinventarwert je Anteil oder je Aktie der modifizierte Nettoinventarwert
je Anteil oder je Aktie zu berechnen. Die Vorgaben der §§ 170, 212, 216 Absatz 7, des § 217 Absatz 3
Satz 1 sowie des § 297 Absatz 2 Satz 1 gelten fiir den modifizierten Nettoinventarwert je Anteil oder je
Aktie entsprechend mit der MaB3gabe, dass jeweils anstelle des Nettoinventarwertes je Anteil oder je
Aktie der modifizierte Nettoinventarwert je Anteil oder je Aktie zu ver6ffentlichen oder bekanntzuge-
ben ist.”
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68.

69.

70.

71.

72.

73.

b) Nach Absatz 1a wird der folgende Absatz 1b eingefiigt:

,(1b) Falls die Kapitalverwaltungsgesellschaft von der Moglichkeit des Dual Pricing Gebrauch
macht, ist zusdtzlich zum Nettoinventarwert je Anteil oder je Aktie der fiir den Ausgabe- und Riicknah-
mepreise jeweils zugrunde zu legenden Nettoinventarwert je Anteil oder je Aktie zu berechnen. Die
Vorgaben der §§ 170, 212, 216 Absatz 7, des § 217 Absatz 3 Satz 1 sowie des § 297 Absatz 2 Satz 1
gelten entsprechend mit der Maflgabe, dass jeweils anstelle des Nettoinventarwertes je Anteil oder je
Aktie der fiir den Ausgabe- und Riicknahmepreise jeweils zugrunde zu legende Nettoinventarwert je
Anteil oder je Aktie zu verdffentlichen oder bekanntzugeben ist.“

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

»(4) Werden die Riickkdufe oder wird die Riicknahme der Anteile eines Masterfonds zeitweilig ausge-
setzt, ist die den Feederfonds verwaltende Kapitalverwaltungsgesellschaft abweichend von § 98 Absatz 2
Satz 1 oder § 116 Absatz 2 Satz 6 dazu berechtigt, die Riickkdufe oder die Riicknahme der Anteile des Fee-
derfonds wihrend des gleichen Zeitraums auszusetzen.*

In § 194 Absatz 1 Nummer 6 Buchstabe a wird die Angabe ,,des Europédischen Parlaments und des Rates
vom 26. Juni 2013 iiber 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 Authebung der Richtlinien 78/660/EWG und 83/349/EWG des Rates
(ABI. L 182 vom 29.6.2013, S. 19)“ gestrichen.

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

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

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

In § 214 wird die Angabe ,,Immobilien-Sondervermdgen durch die Angabe ,,Immobilien-Investmentver-
mogen” und die Angabe ,,Infrastruktur-Sondervermégen® durch die Angabe ,,Infrastruktur-Investmentver-
mogen* ersetzt.

§ 221 wird wie folgt gedndert:
a) Absatz 1 wird wie folgt gedndert:

aa) In der Angabe vor Nummer 1 wird die Angabe ,,erwerben:* durch die Angabe ,,investieren in*
ersetzt.

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

b) In Absatz 5 Satz 1 wird nach der Angabe ,,erwerbbar sind,” die Angabe ,,sowie der fiir das Sonstige
Investmentvermdgen vergebenen Kredite® eingefiigt.

§ 222 wird wie folgt gedndert:
a) Nach Absatz 1 Satz 3 wird der folgende Satz eingefiigt:

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

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

»(4) Der Wert der an regulierte Mikrofinanzinstitute vergebenen Kredite darf 60 Prozent des Wer-
tes des Sonstigen Investmentvermdogens nicht iiberschreiten. Der Wert der an unregulierte Mikrofinanz-
institute vergebenen Kredite darf 40 Prozent des Wertes des Sonstigen Investmentvermdgens nicht
iiberschreiten. Absatz 1 Satz 4 gilt entsprechend.*
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In § 223 Absatz 1 Satz 1 wird die Angabe ,,, Absatz 1b Satz 1 bis 3* gestrichen.
§ 224 wird wie folgt gedndert:
a) Absatz 1 wird wie folgt gedndert:

aa) In Nummer 1 wird nach der Angabe ,,darf* die Angabe ,,oder Kredite vergeben werden diirfen*
eingefligt.

bb) Nach Nummer 2 wird die folgende Nummer 2a eingefiigt:
,2a. eine Beschreibung der Grundsitze, nach denen Kredite vergeben werden;*.
b) Nach Absatz 2 Nummer 3 wird die folgende Nummer 3a eingefiigt:

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

N3

fen;
Nach § 230 Absatz 2 wird der folgende Absatz 3 eingefiigt:

»(3) Die Absitze 1 und 2 gelten fiir offene Immobilien-Investmentvermogen, welche nicht als Sonder-
vermogen aufgelegt werden, entsprechend.*

§ 255 Absatz 5 wird durch die folgenden Absitze 5 und 6 ersetzt:

»(5) Mit Einhaltung der Voraussetzungen von § 257 Absatz 1 gelten die Anforderungen des § 30a Ab-
satz 1 dahingehend als erfiillt, dass die Kapitalverwaltungsgesellschaft mit dem Liquidititsmanagement-
instrument der Verlangerung der Riickgabefrist im Sinne von § 1 Absatz 19 Nummer 25a Buchstabe ¢ ein
geeignetes Liquiditdtsmanagementinstrument ausgewdhlt hat.

(6) Die nach Absatz 5 und § 30a Absatz 1 ausgewdhlten Liquiditdtsmanagementinstrumente gelten
auch fiir Anteile im Sinne von § 346 Absatz 1.

§ 256 wird wie folgt gedndert:

a) Absatz 1 wird wie folgt gedndert:
aa) In Nummer 1 wird die Angabe ,,sowie* gestrichen.
bb) In Nummer 2 wird die Angabe ,,Anteile.* durch die Angabe ,,Anteile und* ersetzt.
cc) Nach Nummer 2 wird die folgende Nummer 3 eingefiigt:

»3. sofern ergdnzend zu § 255 in den Anlagebedingungen Liquiditdtsmanagementinstrumente
im Sinne des § 1 Absatz 19 Nummer 25a vereinbart sind, die Angabe, dass diese Liquidi-
tditsmanagementinstrumente auch auf Anteile im Sinne des § 346 Absatz 1 angewendet wer-
den.”

b) In Absatz 2 wird nach der Angabe ,,Nummer 2 die Angabe ,,und 3* eingefligt.
§ 257 Absatz 4 wird wie folgt gedndert:
a) Satz 1 wird durch den folgenden Satz ersetzt:

,Reichen auch 36 Monate nach der Aussetzung der Riicknahme die Bankguthaben und die liquiden
Mittel nicht aus, hat die AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaft dieses Immobilien-Sondervermdgen ab-
zuwickeln und an die Anleger zu verteilen; dies gilt auch, wenn eine AIF-Kapitalverwaltungsgesell-
schaft zum dritten Mal binnen fiinf Jahren die Riicknahme von Anteilen aussetzt.*

b) Nach Satz 2 wird der folgende Satz eingefiigt:
,»$ 99 Absatz 1 Satz 4 gilt entsprechend.*
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80. § 260a wird durch den folgenden § 260a ersetzt:

»$ 260a
Infrastruktur-Sondervermogen

Auf die Verwaltung von Infrastruktur-Sondervermdgen nach MaBgabe der §§ 260b bis 260d finden die

Vorschriften der §§ 230 bis 260 entsprechende Anwendung, soweit sich aus den nachfolgenden Vorschriften
nichts anderes ergibt. Satz 1 gilt fiir offene Infrastruktur-Investmentvermogen, welche nicht als Sonderver-
mogen aufgelegt werden, entsprechend.”

81. § 261 wird wie folgt geéndert:

a)

b)

Absatz 1 wird wie folgt gedndert:
aa) Nummer 5 wird durch die folgende Nummer 5 ersetzt:

,»d. Anteile oder Aktien an inldndischen Publikums-AIF oder an europdischen oder ausldandi-
schen Publikums-AIF, deren Anlagepolitik vergleichbaren Anforderungen unterliegt,".

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

,0.  Anteile oder Aktien an inldndischen Spezial-AIF oder an EU-Spezial-AIF oder auslindi-
schen Spezial-AlIF, deren Anlagepolitik vergleichbaren Anforderungen unterliegt,.

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

8.  Gesellschafterdarlehen mit der Mallgabe, 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 iiber-
schreiten, .

dd) In Nummer 9 wird die Angabe ,,kann.* durch die Angabe ,,kann,* ersetzt.
ee) Nach Nummer 9 wird die folgende Nummer 10 eingefiigt:

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

In Absatz 4 Satz 1 wird die Angabe ,,aggregierten eingebrachten Kapitals und noch nicht eingeforderten
zugesagten Kapitals dieses AIF, berechnet auf der Grundlage der Betrdge, die nach Abzug samtlicher
direkt oder indirekt von den Anlegern getragener Gebiihren, Kosten und Aufwendungen fiir Anlagen
zur Verfiigung stehen,* durch die Angabe ,,Kapitals des AIF* ersetzt.

82. § 262 wird wie folgt gedndert:

a)

b)

In Absatz 1 Satz 2 Nummer 1 wird die Angabe ,,aggregierten eingebrachten Kapital und noch nicht
eingeforderten zugesagten Kapital des AIF, berechnet auf der Grundlage der Betrége, die nach Abzug
samtlicher direkt oder indirekt von den Anlegern getragener Gebiihren, Kosten und Aufwendungen fiir
Anlagen zur Verfligung stehen,” durch die Angabe ,,Kapital des AIF* ersetzt.

Nach Absatz 2 werden die folgenden Absitze 3 und 4 eingefligt:

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

1. sie fiir den geschlossenen inldndischen Publikums-AIF ausschlieBlich in Vermogensgegenstinde
nach § 261 Absatz 2 Nummer 4 investiert und
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83.

84.

85.
86.

87.

88.
89.
90.

2. die Anleger ausschliellich anséssig sind

a) in der Gemeinde oder den Gemeinden, auf deren Gemeindegebiet sich der Vermogensgegen-
stand befindet, oder in einer unmittelbar an diese Gemeinde oder diese Gemeinden angren-
zenden 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 anséssig 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. Eigentiimer eines Grundstiickes in einer der in Absatz 3 Nummer 2 genannten Gemeinden sind,
ohne bereits als Anleger des geschlossenen inlédndischen 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 wird jeweils die Angabe ,,aggregierten eingebrachten Kapitals und
noch nicht eingeforderten zugesagten Kapitals des geschlossenen Publikums-AlF, berechnet auf der Grund-
lage der Betrdge, die nach Abzug samtlicher direkt oder indirekt von den Anlegern getragener Gebiihren,
Kosten und Aufwendungen fiir Anlagen zur Verfligung stehen* durch die Angabe ,,Kapitals des AIF* ersetzt.

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

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

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

b) Absatz 2 wird wie folgt gedndert:
aa) In Nummer 4 wird die Angabe ,,Kryptowerte.” durch die Angabe ,, Kryptowerte;* ersetzt.
bb) Nach Nummer 4 wird die folgende Nummer 5 eingefiigt:
»J.  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 der folgende § 273a eingefiigt:

»9 273a
Kreditvergabe
Durch und fiir inldndische Spezial-AIF diirfen Kredite vergeben werden.*
§ 279 Absatz 4 wird gestrichen.
§ 282 Absatz 2 Satz 3 wird gestrichen.
§ 283 Absatz 3 wird gestrichen.



Deutscher Bundestag — 21. Wahlperiode —43 - Drucksache 21/3510

91.

92.
93.

94.
95.

96.

97.

98.

§ 284 wird wie folgt gedndert:

a) In Absatz 2 Nummer 3 wird die Angabe ,,, § 240 Absatz 1 und 2 Satz 1 Nummer 1* gestrichen.
b) Absatz 5 wird gestrichen.

§ 285 Absatz 2 und 3 wird gestrichen.

§ 292a Absatz 2 wird durch den folgenden Absatz 2 ersetzt:

»(2) Die AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaft darf im Rahmen der kollektiven Vermdgensverwaltung
fiir Entwicklungsforderungsfonds Biirgschaften, Garantien und sonstige Gewihrleistungen fiir andere iiber-
nehmen, wenn sie iiber eine Aufbau- und Ablauforganisation verfiigt, die diesen Geschiften 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 wird die Angabe ,,, gegebenenfalls bezogen auf eine oder mehrere, gestrichen.
§ 295b wird wie folgt gedndert:
a) In der Uberschrift wird die Angabe ,,Informationspflichten* durch die Angabe , Pflichten* ersetzt.

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

c) Absatz 3 wird wie folgt gedndert:

aa) In Satz 1 wird die Angabe ,,gegebenenfalls bezogen auf eine oder mehrere Anteilklassen,* gestri-
chen.

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

§ 300 Absatz 1 wird wie folgt gedndert:
a) In Nummer 2 wird die Angabe ,,AIF und* durch die Angabe ,,AIF,* ersetzt.

b) In Nummer 3 wird die Angabe ,,Risikomanagementsysteme.” durch die Angabe ,,Risikomanagement-
systeme,* ersetzt.

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

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

6. auf Jahresbasis jedes Mutterunternehmen, jedes Tochterunternehmen oder jede Zweckgesell-
schaft, die in Bezug auf die Anlagen des inlédndischen AIF oder des EU-AIF im Namen der Ka-
pitalverwaltungsgesellschaft genutzt wurde.*

In § 306b Absatz 6 Satz 1 in der Angabe vor Nummer 1 wird nach der Angabe ,,Kreditwesengesetzes* die
Angabe ,,oder nach § 3 Absatz 2 des Wertpapierinstitutsgesetzes* eingefligt.

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

,1. der Name sowie eine Beschreibung der Anlagestrategie und der Ziele des AIF;*.
b) Nummer 12 wird durch die folgende Nummer 12 ersetzt:

»12. eine Beschreibung des Liquiditdtsrisikomanagements des AIF, einschlieBlich der Riicknahme-
rechte unter normalen und aulergewdhnlichen Umstinden, und der bestehenden Riicknahmever-
einbarungen mit den Anlegern sowie der Moglichkeit und der Bedingungen fiir den Einsatz der
nach § 30a Absatz 1 oder Absatz 3 ausgewdhlten Liquiditdtsmanagementinstrumente;*.
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¢) Nummer 13 wird durch die folgende Nummer 13 ersetzt:

,13. eine Beschreibung sédmtlicher Entgelte, Gebiihren und sonstiger Kosten unter Angabe der jewei-
ligen Hochstbetriige, die von den Anlegern mittel- oder unmittelbar getragen werden, sowie eine
Liste der Gebiihren, Entgelte und sonstigen Kosten, die von der Kapitalverwaltungsgesellschaft
im Zusammenhang mit der Verwaltung des AIF getragen werden und die direkt und indirekt dem
AIF zugeordnet werden;*.

d) In Nummer 20 wird die Angabe ,,Informationen;* durch die Angabe ,,Informationen.* ersetzt.
e) Nummer 21 wird gestrichen.
§ 310 wird wie folgt gedndert:
a) Absatz 1 wird wie folgt gedndert:
aa) Satz 1 wird wie folgt gedndert:

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

bbb)  In Nummer 2 wird die Angabe ,,Anhang II der Verordnung (EU) Nr. 584/2010° durch die
Angabe ,,Anhang VI der Durchfiihrungsverordnung (EU) 2024/910* ersetzt.

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

b) In Absatz 5 wird nach der Angabe ,,Bundesanstalt* die Angabe ,,mindestens einen Monat* eingefiigt.
In § 311 Absatz 1 Nummer 2 wird nach der Angabe ,,Pflichten nach* die Angabe ,,§ 306a oder* eingefiigt.
§ 312 wird wie folgt gedndert:

a) In Absatz 1 Satz 1 wird die Angabe ,,Verordnung (EU) Nr. 584/2010* durch die Angabe ,,Durchfiih-
rungsverordnung (EU) 2024/910° ersetzt.

b) Absatz 5 wird wie folgt gedndert:

aa) In Satz 1 wird die Angabe ,,Anhang II der Verordnung (EU) Nr. 584/2010* durch die Angabe
~Anhang VI der Durchfiihrungsverordnung (EU) 2024/910“ ersetzt.

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

c) In Absatz 6 wird die Angabe ,,Anhang II der Verordnung (EU) Nr. 584/2010* durch die Angabe ,,An-
hang VI der Durchfithrungsverordnung (EU) 2024/910 ersetzt.

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

§ 316 Absatz 1 Satz 2 wird durch den folgenden Satz ersetzt:
»Das Anzeigeschreiben muss dem Anhang I der Durchfiihrungsverordnung (EU) 2024/913 entsprechen.*
§ 317 wird wie folgt gedndert:

a) In Absatz 1 Nummer 7 Buchstabe e wird nach der Angabe ,,Anleger* die Angabe ,,grundsétzlich“ ein-
gefligt.
b) Nach Absatz 3 wird der folgende Absatz 4 eingefligt:
»(4) Vertreibt eine EU-AIF-Verwaltungsgesellschaft Anteile eines EU-AIF, der liberwiegend in
Anteile eines bestimmten Unternehmens investiert, im Geltungsbereich dieses Gesetzes nur an die Be-

schiftigten dieses Unternehmens oder der mit ihm verbundenen Unternehmen im Rahmen von Arbeit-
nehmerbeteiligungssystemen oder Arbeitnehmersparplénen, so gilt Absatz 1 mit der Ma3gabe, dass die
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105.

106.

107.

108.

109.

110.

Nummern 1, 7 und 8 keine Anwendung finden und stattdessen die Anforderungen des Herkunftsmit-
gliedstaates des EU-AIF in Bezug auf den Vertrieb solcher AIF an Privatanleger Anwendung finden.*

Nach § 318 Absatz 6 wird der folgende Absatz 7 eingefiigt:

»(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 Beschaftig-
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 die Angabe ,,AIF-Verwaltungsgesellschaft* durch die Angabe ,,ausléndische
AIF-Verwaltungsgesellschaft* ersetzt.

Nach § 320 Absatz 4 wird der folgende Absatz 5 eingefiigt:

»(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 Arbeitnehmersparplianen 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 gebrduchlichen Sprache, dass die AIF-Verwaltungs-
gesellschaft und die Verwaltung des AIF durch diese der Richtlinie 2011/61/EU entsprechen;

2. das Anzeigeschreiben nach Anhang I der Durchfiihrungsverordnung (EU) 2024/913;
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-
staates entspricht.”

§ 321 Absatz 1 wird wie folgt geéndert:
a) Satz 2 wird durch den folgenden Satz ersetzt:

,Das Anzeigeschreiben muss dem Anhang I der Durchfiihrungsverordnung (EU) 2024/913 entspre-
chen.”

b) Nach Satz 2 wird der folgende Satz eingefiigt:

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

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

2. der Drittstaat, in dem der auslidndische 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 wird nach der Angabe ,,gewahrleistet” die Angabe ,,, und dieser Drittstaat nicht in An-
hang I der Schlussfolgerungen des Rates zur iiberarbeiteten EU-Liste nicht kooperativer Lénder und
Gebiete fiir Steuerzwecke aufgefiihrt ist™ eingefiigt.

§ 323 Absatz 1 wird wie folgt gedndert:
a) Satz 1 Nummer 1 und 2 wird durch die folgenden Nummern 1 und 2 ersetzt:

,l. eine von ihr ausgestellte Bescheinigung nach Anhang IV der Durchfiihrungsverordnung (EU)
2024/913 in seiner jeweils geltenden Fassung sowie

2. ein Anzeigeschreiben nach Anhang II der Durchfithrungsverordnung (EU) 2024/913 in seiner
jeweils geltenden Fassung,*.
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111.

112.

113.

114.

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

,0) 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 der folgende Buchstabe c eingefiigt:

,C) der Drittstaat, in dem der auslédndische 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 Vermdgen vollstédndig ent-
spricht und einen wirksamen Informationsaustausch in Steuerangelegenheiten, gegebenenfalls
einschlieflich multilateraler Abkommen iiber die Besteuerung, gewahrleistet, und dieser Dritt-
staat nicht in Anhang I der Schlussfolgerungen des Rates zur iiberarbeiteten EU-Liste nicht ko-
operativer Lander und Gebiete fiir Steuerzwecke aufgefiihrt ist;™.

¢) Der bisherige Buchstabe ¢ wird zu Buchstabe d.
§ 330 Absatz 1 Satz 1 Nummer 3 wird wie folgt gedndert:
a) Buchstabe b wird durch den folgenden Buchstaben b ersetzt:

,b) weder der Drittstaat, in dem die ausldandische AIF-Verwaltungsgesellschaft ihren Sitz hat, noch
der Drittstaat, 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 der folgende Buchstabe c eingefiigt:

,C) der Drittstaat, in dem die ausldndische AIF-Verwaltungsgesellschaft ihren Sitz hat, und der Dritt-
staat, in dem der ausldndische 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 Vermdgen vollstindig 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 fiir Steuerzwecke aufgefiihrt ist;*.

¢) Der bisherige Buchstabe ¢ wird zu Buchstabe d.
§ 331 wird wie folgt gedndert:
a) Absatz 1 wird wie folgt gedndert:
aa) Satz 2 wird durch den folgenden Satz ersetzt:

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

bb) Die Sétze 3 und 4 werden gestrichen.
b) Absatz 4 Satz 2 wird durch den folgenden Satz ersetzt:

,,Die Bundesanstalt fiigt eine in einer in internationalen Finanzkreisen gebrauchlichen Sprache erstellte
Bescheinigung nach Anhang IV der Durchfiihrungsverordnung (EU) 2024/913 in seiner jeweils gelten-
den Fassung bei.*

In § 337 Absatz 1 Nummer 1 und § 338 Absatz 1 Nummer 1 wird jeweils die Angabe ,,Absatz 4 bis 7 durch
die Angabe ,,4 bis 9 ersetzt.
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115. § 340 wird wie folgt gedndert:

a)

b)

Absatz 1 Nummer 2 wird durch die folgende Nummer 2 ersetzt:

332'

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 wird die Angabe ,,oder Satz 14 gestrichen.
Nummer 11 wird durch die folgende Nummer 11 ersetzt:

,»11. entgegen § 35 Absatz 1 Satz 2 oder Absatz 2, jeweils in Verbindung mit Artikel 110 Ab-
satz 1 Unterabsatz 2 Satz 1 der Delegierten Verordnung (EU) Nr. 231/2013 in der Fassung
vom 18. Oktober 2023, eine Information nicht, nicht richtig, nicht vollstdndig 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 in der Fassung vom 18. Oktober 2023 eine dort genannte Informa-
tion nicht, nicht richtig, nicht vollstindig oder nicht rechtzeitig zur Verfiigung stellt,

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

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

,»13. entgegen § 36 Absatz 2 Satz 1 oder § 44 Absatz 3 eine Anzeige nicht, nicht richtig, nicht
vollstédndig 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 {ibertragt,

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

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

,,13d. entgegen § 38 Absatz 1 Satz 2 in Verbindung mit § 26 Absatz 1 Satz 1 oder 3 des Kreditwe-
sengesetzes, entgegen § 121 Absatz 3 Satz 4, auch in Verbindung mit § 148 Absatz 1 Satz 1,
oder entgegen § 136 Absatz 3 Satz 4, auch in Verbindung mit § 159 Satz 2, einen dort ge-
nannten Bericht nicht, nicht richtig, nicht vollstdndig oder nicht rechtzeitig einreicht,".

Nummer 15 wird durch die folgende Nummer 15 ersetzt:

»15. entgegen § 44 Absatz 1 Satz 1 Nummer 4 in Verbindung mit Artikel 110 Absatz 1 Unterab-
satz 2 Satz 1 der Delegierten Verordnung (EU) Nr. 231/2013 in der Fassung vom 18. Okto-
ber 2023 die Bundesanstalt nicht, nicht richtig, nicht vollstindig oder nicht rechtzeitig un-
terrichtet,*.

In den Nummern 38 und 39 wird jeweils die Angabe ,,oder die wesentlichen Anlegerinformatio-
nen“ gestrichen.

In Nummer 40 werden die Angabe ,,oder die wesentlichen Anlegerinformationen‘ und die Angabe
,,oder der wesentlichen Anlegerinformationen® gestrichen.

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

»(6h) § 56 Absatz Se und 6 Nummer 1 und 3 des Kreditwesengesetzes gilt fiir Personen im Anwen-

dungsbereich dieses Gesetzes entsprechend.
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116. § 343 Absatz 7 wird durch den folgenden Absatz 7 ersetzt:

»(7) § 34 Absatz 6 in der bis zum ... [einsetzen: Datum des Inkrafttrens des Artikels 50 Nummer 2 des
Standortfordergesetzes] geltenden Fassung ist erst ab dem 1. Januar 2017 anzuwenden.*

117. Nach § 365 wird der folgende § 366 eingefiigt:

»$ 366
Ubergangsvorschrift zu den §§ 29a und 30 Absatz 3a

(1) Bei AlF-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.

(2) Wenn der Nominalwert der von einem AIF an einen einzelnen Kreditnehmer vergebenen Kredite
oder das Leverage eines AIF tiber 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. April 2029 nicht erh6hen. Liegt der Nominalwert der von einem AIF an einen einzelnen Kreditnehmer
vergebenen 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 zusitzliches 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 Absétze 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 so-
wie § 29b in Bezug auf diese Kredite einzuhalten.*

Artikel 2
Weitere Anderung des Kapitalanlagegesetzbuchs?

Das Kapitalanlagegesetzbuch, das zuletzt durch Artikel 1 dieses Gesetzes geédndert worden ist, wird wie folgt

geédndert:

1.

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

»$ 365  Ubergangsvorschrift zum Fondsrisikobegrenzungsgesetz*.

Dieser Artikel dient der Umsetzung der Richtlinie (EU) 2024/927 des Européischen Parlaments und des Rates vom 13. Mrz 2024 zur Anderung
der Richtlinien 2011/61/EU und 2009/65/EG im Hinblick auf Ubertragungsvereinbarungen, Liquiditétsrisikomanagement, die aufsichtliche Be-
richterstattung, die Erbringung von Verwahr- und Hinterlegungsdienstleistungen und die Kreditvergabe durch alternative Investmentfonds
(ABL. L, 2024/927, 26.3.2024).
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2.

Nach § 364 wird der folgende § 365 eingefiigt:

»§ 365
Ubergangsvorschrift zum Fondsrisikobegrenzungsgesetz

(1) Die Anlagebedingungen und der Verkaufsprospekt fiir inlindische OGAW oder inlidndische offene
Publikums-AIF sind zum 16. April 2026 an die ab dem 16. April 2026 geltende Fassung dieses Gesetzes
anzupassen. Der Antrag auf Genehmigung der geénderten Anlagebedingungen darf neben redaktionellen nur
solche Anderungen der Anlagebedingungen beinhalten, die 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.

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

Artikel 3
Weitere Anderung des Kapitalanlagegesetzbuchs®

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

geédndert:

§ 206 wird wie folgt gedndert:

1.

Nach Absatz 1 Satz 1 wird der folgende Satz eingefiigt:
»Die Emittentengrenze von 40 Prozent gilt nicht fiir

1. Einlagen bei Instituten gemif § 1 Absatz 1b des Kreditwesengesetzes und Wertpapierinstituten gemaf
§ 2 Absatz 1 des Wertpapierinstitutsgesetzes und

2. Geschifte, die Derivate zum Gegenstand haben, mit Instituten gemal § 1 Absatz 1b des Kreditwesen-
gesetzes und Wertpapierinstituten geméal § 2 Absatz 1 des Wertpapierinstitutsgesetzes.

In Absatz 5 Satz 1 Nummer 3 wird nach der Angabe ,,Geschifte” die Angabe ,,, die Derivate zum Gegen-
stand haben, die nicht durch eine gemaf3 Artikel 14 der Verordnung (EU) 648/2012 zugelassene oder geméaf
Artikel 25 dieser Verordnung anerkannte zentrale Gegenpartei gecleart werden,* eingefiigt.

Dieser Artikel dient der Umsetzung der Richtlinie (EU) 2024/2994 des Européischen Parlaments und des Rates vom 27. November 2024 zur
Anderung der Richtlinien 2009/65/EG, 2013/36/EU und (EU) 2019/2034 hinsichtlich der Behandlung des Konzentrationsrisikos, das aus Risi-
kopositionen gegeniiber zentralen Gegenparteien erwéchst, und des Ausfallrisikos bei zentral geclearten Derivategeschéften (ABI. L, 2024/2994,
4.12.2024).
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Artikel 4

Anderung des Wertpapierhandelsgesetzes

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

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

2. § 87 Absatz 8 wird durch den folgenden Absatz 8 ersetzt:

»(8) Die Absitze 1 bis 7 sind nicht anzuwenden auf diejenigen Mitarbeiter eines Wertpapierdienstleis-
tungsunternehmens, die ausschlie8lich in einer Zweigniederlassung im Sinne des § 24a des Kreditwesenge-
setzes, des § 70 des Wertpapierinstitutsgesetzes oder in mehreren solcher Zweigniederlassungen tétig sind.*

Artikel 5

Weitere Anderung des Wertpapierhandelsgesetzes

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

geédndert:

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

»8. die Zustdndigkeiten und Befugnisse der Bundeanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (Bundesan-
stalt) und die Ahndung von Verst6B3en hinsichtlich

a)
b)
<)
d)
€)
f)
g)
h)
i)
i)
k)
1)

der Vorschriften dieses Gesetzes,

der Verordnung (EG) Nr. 1060/2009,
der Verordnung (EU) Nr. 236/2012,
der Verordnung (EU) Nr. 648/2012,
der Verordnung (EU) Nr. 596/2014,
der Verordnung (EU) Nr. 600/2014,
der Verordnung (EU) Nr. 909/2014,
der Verordnung (EU) Nr. 1286/2014,
der Verordnung (EU) 2015/2365,

der Verordnung (EU) 2016/1011,

der Verordnung (EU) 2017/1129,

der Verordnung (EU) 2019/2088, sofern es sich um Wertpapierdienstleistungsunternechmen han-
delt, die Anlageberatung oder Finanzportfolioverwaltung betreiben,

der Verordnung (EU) 2019/1238,

der Verordnung (EU) 2020/852, sofern es sich um Wertpapierdienstleistungsunternehmen han-
delt, die Anlageberatung oder Finanzportfolioverwaltung betreiben,

der Verordnung (EU) 2020/1503,
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p) der Delegierten Verordnungen und Durchfiithrungsverordnungen der Europdischen Kommission
zur Richtlinie 2014/65/EU,

q) der Delegierte Verordnungen und Durchfithrungsverordnungen der Europdischen Kommission
zur Richtlinie 2004/109/EG,

r)  der Verordnung (EU) 2022/2554,
s) der Verordnung (EU) 2023/2631.

2. § 30 wird wie folgt gedndert:

a)

b)

Nach Absatz 1 wird der folgende Absatz 1a eingefiigt:
»(1a) Die Bundesanstalt kann Zwangsgelder verhdngen nach

1. Artikel 7a Absatz 9 Unterabsatz 2 der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 in der Fassung vom 27.
November 2024 gegen finanzielle oder nichtfinanzielle Gegenparteien unter Beachtung der MaB-
gaben nach Artikel 7a Absatz 9 Untersatz 3 und 4 der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 in der Fas-
sung vom 27. November 2024, und

2. Artikel 12 Absatz 1a Unterabsatz 1 der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 in der Fassung vom 27.
November 2024 gegen Einrichtungen unter Beachtung der Maf3gaben nach Artikel 12 Absatz 1a
Untersatz 2 der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 in der Fassung vom 27. November 2024.“

In Absatz 4 wird die Angabe ,,nach Absatz 1 durch die Angabe ,,nach den Absétzen 1 und 1a*“ ersetzt.

3. § 120 wird wie folgt gedndert:

a)

Absatz 7 wird wie folgt gedndert:

aa) Inder Angabe vor Nummer 1 wird die Angabe ,,Verordnung (EU) Nr. 648/2012 des Européischen
Parlaments und des Rates vom 4. Juli 2012 iiber OTC-Derivate, zentrale Gegenparteien und Trans-
aktionsregister (ABI. L 201 vom 27.7.2012, S. 1; L 321 vom 30.11.2013, S. 6), die zuletzt durch
die Verordnung (EU) 2019/834 (ABIL. L 141 vom 28.5.2019, S. 42) gedndert worden ist,” durch
die Angabe ,,Verordnung (EU) Nr. 648/2012 in der Fassung vom 27. November 2024 ersetzt.

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

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

cc) Nummer 1b wird zu Nummer 3.
dd) Nach Nummer 3 werden die folgenden Nummern 4 bis 10 eingefiigt:
4. entgegen Artikel 7a Absatz 1 Unterabsatz 1 nicht mindestens ein aktives Konto fiihrt,

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

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

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

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

9. entgegen Artikel 7c Absatz 3 eine dort genannte Information nicht, nicht richtig, nicht voll-
standig oder nicht rechtzeitig zur Verfligung stellt,
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10. entgegen Artikel 7d Absatz 1 Unterabsatz 1 in Verbindung mit Unterabsatz 2 eine Meldung
nicht, nicht richtig, nicht vollstindig oder nicht jahrlich macht,*.

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

,»12. entgegen Artikel 9 Absatz 1 Unterabsatz 1 Satz 2 oder Unterabsatz 3 Satz 1 eine Meldung
nicht, nicht richtig, nicht vollstindig oder nicht rechtzeitig macht,*.

gg) Die bisherigen Nummern 4 bis 7 werden zu den Nummern 13 bis 16.
hh) Die bisherige Nummer 8 wird gestrichen.
i) Nach Nummer 16 wird die folgende Nummer 17 eingefiigt:

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

jj) Die bisherigen Nummern 9 und 10 werden zu den Nummern 18 und 19.
b) Absatz 24 wird durch den folgenden Absatz 24 ersetzt:
,»(24) Die Ordnungswidrigkeit kann

1. in den Féllen des Absatzes 2 Nummer 2 Buchstabe f bis h, Nummer 2b und 4 Buchstabe ¢, Num-
mer 10 und 15, des Absatzes 6 Nummer 3 bis 5 und des Absatzes 7 Nummer 3 bis 10, 14, 17 und
18 mit einer Geldbuf3e bis zu funfhunderttausend Euro,

2. in den Fillen des Absatzes 1 Nummer 2 und 3, des Absatzes 2 Nummer 1, 2 Buchstabe a, b und k
bis n, Nummer 2a, 14a und 16, des Absatzes 4 Nummer 5, des Absatzes 6 Nummer 1 und 2, des
Absatzes 7 Nummer 1, 12 und 13 und des Absatzes 12 Nummer 1 Buchstabe ¢ mit einer Geldbulle
bis zu zweihunderttausend Euro,

3. in den Fillen des Absatzes 1 Nummer 4, des Absatzes 2 Nummer 6 bis 8 und 11 bis 13, des Ab-
satzes 7 Nummer 2, 11, 15 und 16 und des Absatzes 12 Nummer 1 Buchstabe d mit einer Geldbulle
bis zu hunderttausend Euro,

4. in den iibrigen Féllen der Absétze 1, 2, 4, 7 und 12 sowie in den Féllen der Absédtze 3, 5, 9b und
13 mit einer GeldbufB3e bis zu fiinfzigtausend Euro

geahndet werden.*

4. Inder Angabe vor § 120a Absatz 1 Nummer 1 wird die Angabe ,,.Delegierte Verordnung (EU) Nr. 149/2013
der Kommission vom 19. Dezember 2012 zur Ergénzung der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 des Européi-
schen Parlaments und des Rates im Hinblick auf technische Regulierungsstandards fiir indirekte Clearing-
vereinbarungen, die Clearingpflicht, das 6ffentliche Register, den Zugang zu einem Handelsplatz, nichtfi-
nanzielle Gegenparteien und Risikominderungstechniken fiir nicht durch eine CCP geclearte OTC-Derivate-
kontrakte (ABI. L 52 vom 23.2.2013, S. 11), die zuletzt durch die Delegierte Verordnung (EU) 2022/2310
(ABL. L 307 vom 28.11.2022, S. 29) gedndert worden ist,* durch die Angabe ,,Delegierte Verordnung (EU)
Nr. 149/2013 in der Fassung vom 18. Oktober 2022 ersetzt.

5. In der Angabe vor § 120b Absatz 1 Nummer 1 wird die Angabe ,,Delegierte Verordnung (EU) 2017/2154
der Kommission vom 22. September 2017 zur Ergénzung der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 des Europii-
schen Parlaments und des Rates durch technische Regulierungsstandards fiir indirekte Clearingvereinbarun-
gen (ABIL L 304 vom 21.11.2017, S. 6)* durch die Angabe ,,Delegierte Verordnung (EU) 2017/2154 in der
Fassung vom 22. September 2017 ersetzt.

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

7. In der Angabe nach § 126 Absatz 1 Satz 1 Nummer 3 wird vor der Angabe ,,auf* die Angabe ,,sowie Buf3-
geldentscheidungen nach § 120b,* eingefligt.
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Artikel 6

Anderung des Kreditwesengesetzes

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

folgt gedndert:

Nach § 2 Absatz 1 Nummer 3d wird die folgende Nummer 3e eingefiigt:

,»3e. Kreditvergabezweckgesellschaften im Sinne des § 1 Absatz 19 Nummer 24c des Kapitalanlagegesetzbuchs,
sofern sie als Bankgeschéfte nur die Gewihrung von Gelddarlehen betreiben;™.

Artikel 7

Weitere Anderung des Kreditwesengesetzes*

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

dndert:

1.  Die Inhaltsiibersicht wird wie folgt gedndert:

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

,»§ 48a

MalBnahmen bei Risiko einer iiberméfigen Konzentration von Risikopositionen gegeniiber ei-
ner zentralen Gegenpartei*.

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

,»3 48b  (weggefallen)
§ 48c  (weggefallen)
§ 48d (weggefallen)
§ 48e  (weggefallen)
§ 48f (weggefallen)
§ 48g (weggefallen)
§ 48h  (weggefallen)
§ 481  (weggefallen)
§ 48  (weggefallen)
§ 48k (weggefallen)
§ 481  (weggefallen)
§ 48m (weggefallen)
§ 48n (weggefallen)
§ 480 (weggefallen)

4 Dieser Artikel dient der Umsetzung der Richtlinie (EU) 2024/2994 des Europidischen Parlaments und des Rates vom 27. November 2024 zur
Anderung der Richtlinien 2009/65/EG, 2013/36/EU und (EU) 2019/2034 hinsichtlich der Behandlung des Konzentrationsrisikos, das aus Risi-
kopositionen gegeniiber zentralen Gegenparteien erwéchst, und des Ausfallrisikos bei zentral geclearten Derivategeschéften (ABI. L, 2024/2994,

4.12.2024).
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§ 48p (weggefallen)
§48q (weggefallen)
§ 48r  (weggefallen)
§48s  (weggefallen)™.
¢) Die Angabe zu § 53m wird durch die folgende Angabe ersetzt:
»§ 53m Inhalt des Zulassungsantrags; Anforderung von Unterlagen; Verzicht auf die Anhérung*™.
2. § 6b Absatz 2 Satz 2 Nummer 3 wird durch die folgende Nummer 3 ersetzt:

»3. das AusmaB, in dem ein Institut Risikokonzentrationen ausgesetzt ist, und deren Steuerung durch das
Institut, einschlieBlich der Erfiillung der aufsichtlichen Anforderungen, insbesondere hinsichtlich des
Konzentrationsrisikos, das aus Risikopositionen gegeniiber zentralen Gegenparteien erwéchst, ein-
schlieBlich der gemiB § 25¢ Absatz 4a Nummer 7 ausgearbeiteten Plane, sowie der Fortschritte bei der
Anpassung der Geschéftsmodelle der Institute an die in Artikel 7a der Verordnung (EU) Nr. 648/2012
festgelegten Anforderungen;™.

3. Nach § 25a Absatz 1 Satz 2 wird der folgende Satz eingefiigt:

,.Dies umfasst insbesondere wirksame Verfahren zur Ermittlung, Steuerung, Uberwachung und Meldung der
Risiken, denen das Institut ausgesetzt ist oder sein konnte, einschlieBlich kurz-, mittel- und langfristiger
Umwelt-, Sozial- und Unternehmensfithrungsrisiken sowie des Konzentrationsrisikos, das aus Risikopositi-
onen gegeniiber zentralen Gegenparteien erwichst, unter Beriicksichtigung der in Artikel 7a der Verordnung
(EU) Nr. 648/2012 festgelegten Bedingungen.*

4. § 25c Absatz 4a wird wie folgt gedndert:
a) In Nummer 8 wird die Angabe ,,aktualisieren.” durch die Angabe ,,aktualisieren;* ersetzt.
b) Nach Nummer 8 wird die folgende Nummer 9 eingefiigt:

9. konkrete Pline und quantifizierbare Ziele gemél den in Artikel 7a der Verordnung (EU)
Nr. 648/2012 festgelegten Anforderungen, um das Konzentrationsrisiko zu iiberwachen und zu
bewiltigen, das aus Risikopositionen gegeniiber zentralen Gegenparteien aus Drittstaaten er-
wichst, die Dienstleistungen anbieten, die fiir die Europdische Union oder mindestens einen ihrer
Mitgliedstaaten von wesentlicher Systemrelevanz sind.*

5. § 29 wird wie folgt gedndert:
a) Absatz 1 Nummer 2 Buchstabe ¢ wird durch den folgenden Buchstaben c ersetzt:

,»C) nach Artikel 4 Absatz 1, 2, 3 Unterabsatz 2 und Absatz 3a, nach den Artikeln 4a und 7a Absatz 1
bis 5, nach Artikel 7b Absatz 1 und 2, nach Artikel 7c Absatz 1 bis 3, nach Artikel 7d Absatz 1,
nach Artikel 9 Absatz 1 bis 3 sowie Artikel 11 Absatz 1 bis 11 Unterabsatz 1 und Absatz 12 der
Verordnung (EU) Nr. 648/2012,°.

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

»(1a) Absatz 1 gilt hinsichtlich der Anforderungen nach Artikel 4 Absatz 1, 2, 3 Unterabsatz 2 und
Absatz 3a, nach den Artikeln 4a und 7a Absatz 1 bis 5, nach Artikel 7b Absatz 1 und 2, nach Artikel 7¢
Absatz 1 bis 3, nach Artikel 7d Absatz 1, nach Artikel 9 Absatz 1 bis 3 sowie Artikel 11 Absatz 1 bis
11 Unterabsatz 1 und Absatz 12 der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 fiir die Priifung des Jahresabschlus-
ses von zentralen Gegenparteien mit der MaB3gabe, dass der Priifer zusdtzlich zu priifen hat, ob die
Anforderungen nach Artikel 7 Absatz 1 bis 4, den Artikeln 7e, 8 Absatz 1 bis 4, den Artikeln 26, 29
und 33 bis 54 der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 und nach Artikel 29 Absatz 2, den Artikeln 30 und
35 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 sowie der gemal diesen Artikeln erlassenen technischen Regu-
lierungsstandards eingehalten sind. Satz 1 gilt entsprechend fiir den verkiirzten Abschluss einer zentra-
len Gegenpartei, wenn ein solcher Abschluss nach den gesetzlichen Vorgaben zu erstellen ist.*
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6. Nach § 48 wird der folgende § 48a eingefiigt:

,»§ 48a

MaBnahmen bei Risiko einer iibermifBigen Konzentration von Risikopositionen gegeniiber einer zentralen
Gegenpartei

Die Bundesanstalt kann, wenn sie der Auffassung ist, dass ein Risiko einer iibermaBigen Konzentration
besteht, das aus Risikopositionen gegeniiber einer zentralen Gegenpartei erwichst, die Geschéftsleiter eines
Instituts anweisen,

1. die Risikopositionen des Instituts gegeniiber dieser zentralen Gegenpartei zu verringern oder

2. Risikopositionen iiber die Clearingkonten des Instituts gemdl Artikel 7a der Verordnung (EU)
Nr. 648/2012 neu zuzuweisen.

7. § 53m wird wie folgt gedndert:
a) Die Uberschrift wird durch die folgende Uberschrift ersetzt:

»$ 53m
Inhalt des Zulassungsantrags; Anforderung von Unterlagen; Verzicht auf die Anhorung®.
b) Nach Absatz 2 wird der folgende Absatz 3 eingefiigt:

»(3) Die Bundesanstalt kann auf die Anhorung gemaf § 28 Absatz 1 des Verwaltungsverfahrens-
gesetzes verzichten, wenn sie

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

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

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

mit Bedingungen oder Empfehlungen im Sinne der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 versehen will.*
8. § 54 Absatz la bis 2 wird durch die folgenden Absétze 2 bis 5 ersetzt:

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

(3) Ebenso wird bestraft, wer ohne Zulassung nach Artikel 16 Absatz 1 der Verordnung (EU)
Nr. 909/2014 in der Fassung vom 13. Dezember 2023 eine Zentralverwahrertétigkeit ausiibt.

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

(5) Handelt der Tater in den Fillen der Absitze 1 bis 3 oder 4 fahrléssig, so ist die Strafe Freiheitsstrafe
bis zu drei Jahren oder Geldstrafe.

9. In § 56 Absatz 1 wird nach der Angabe ,,Absatz 3 Satz 1* die Angabe ,,, § 53¢ erster Halbsatz, den §§ 53g,
53h, 531 Absatz 1 Satz 2 oder Absatz 2 oder nach § 53n Absatz 1 Satz 1, Absatz 2 erster Halbsatz, Absatz 3
Satz 1 oder 5 oder Absatz 4 Satz 5 oder 6 eingefiigt.
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Artikel 8
Anderung des Anlegerentschidigungsgesetzes

Das Anlegerentschiddigungsgesetz vom 16. Juli 1998 (BGBL. I S. 1842), das zuletzt durch Artikel 18 des

Gesetzes vom 27. Dezember 2024 (BGBI. 2024 1 Nr. 438) geéndert worden ist, wird wie folgt geéndert:

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

,»(1) Institute im Sinne dieses Gesetzes sind

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

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

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

Betreiber von multilateralen DLT-Handelssystemen im Sinne von Artikel 2 Nummer 6 der Verordnung (EU)
2022/858 oder von DLT-Handels- und Abwicklungssystemen im Sinne von Artikel 2 Nummer 10 der Ver-
ordnung (EU) 2022/858, denen eine besondere Genehmigung nach Artikel 8 Absatz2 und 9 Satz 1 oder
Artikel 10 Absatz 2 und 9 Satz 1 der Verordnung (EU) 2022/858 erteilt ist.

Artikel 9
Anderung des Wertpapierinstitutsgesetzes®

Das Wertpapierinstitutsgesetz vom 12. Mai 2021 (BGBL I S. 990), das zuletzt durch Artikel 5 des Gesetzes

vom 27. Dezember 2024 (BGBI. 2024 I Nr. 438) gedndert worden ist, wird wie folgt geéndert:

1.

Nach § 2 Absatz 38 wird der folgende Absatz 39 eingefiigt:

»(39) Zentrale Gegenpartei im Sinne dieses Gesetzes ist eine CCP im Sinne von Artikel 2 Nummer 1 der
Verordnung (EU) Nr. 648/2012.

§ 8 wird wie folgt gedndert:

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

Dieser Artikel dient der Umsetzung der Richtlinie (EU) 2024/2994 des Européischen Parlaments und des Rates vom 27. November 2024 zur
Anderung der Richtlinien 2009/65/EG, 2013/36/EU und (EU) 2019/2034 hinsichtlich der Behandlung des Konzentrationsrisikos, das aus Risi-
kopositionen gegeniiber zentralen Gegenparteien erwéchst, und des Ausfallrisikos bei zentral geclearten Derivategeschéften (ABI. L, 2024/2994,
4.12.2024).
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b) In Absatz 4 wird die Angabe ,,des Européischen Parlaments und des Rates vom 24. November 2010 zur
Errichtung einer Europiischen Aufsichtsbehérde (Europdische Bankenaufsichtsbehorde), zur Ande-
rung des Beschlusses Nr. 716/2009/EG und zur Authebung des Beschlusses 2009/78/EG der Kommis-
sion (ABIL. L 331 vom 15.12.2010, S. 12; L 101 vom 18.4.2015, S. 62), die zuletzt durch die Verordnung
(EU) 2019/2175 (ABL L 334 vom 27.12.2019, S. 1) gedndert worden ist,* gestrichen.

3. § 41 Nummer 2 wird durch die folgende Nummer 2 ersetzt:

,2. wirksame Verfahren zur Identifizierung, Beurteilung, Steuerung sowie Uberwachung und Kommuni-
kation der Risiken und moglichen Risiken, denen das Wertpapierinstitut ausgesetzt ist oder die das
Wertpapierinstitut fiir andere darstellt, einschlieBlich des Konzentrationsrisikos, das aus Risikopositi-
onen gegeniiber zentralen Gegenparteien unter Beriicksichtigung der in Artikel 7a der Verordnung
(EU) Nr. 648/2012 festgelegten Anforderungen erwéchst,™.

4. § 45 wird wie folgt gedndert:
a) Absatz 1 wird durch den folgenden Absatz 1 ersetzt:

»(1) Ein Wertpapierinstitut hat angemessene Strategien, Grundsétze, Verfahren und Systeme zur
Risikosteuerung einzurichten. Diese miissen eine Identifizierung, Beurteilung, Steuerung sowie Uber-
wachung und Kommunikation der wesentlichen Risiken und damit verbundener Risikokonzentrationen
sowie deren Ursachen und Auswirkungen auf die Eigenmittel des Wertpapierinstituts gewahrleisten.
Dies betriftt

1. Risiken fiir die Kunden,

2. Risiken fur den Markt,

3. Risiken fiir das Wertpapierinstitut,

4. Liquiditatsrisiken und

5. das Konzentrationsrisiko, das aus Risikopositionen gegeniiber zentralen Gegenparteien erwéchst.*
b) Absatz 3 wird durch den folgenden Absatz 3 ersetzt:

»(3) Bei der Beurteilung der Risiken nach Absatz 1 Satz 3 Nummer 3 hat das Wertpapierinstitut
Folgendes zu beriicksichtigen:

1. wesentliche Verdnderungen des Buchwertes von Vermogensgegenstinden,

2. Forderungen von Kunden gegeniiber vertraglich gebundenen Vermittlern des Wertpapierinstituts,
3. den Zahlungsausfall von Kunden oder Kontrahenten,

4. Positionen in Finanzinstrumenten, Wéhrungen und Rohstoffen und

5

eigene Verpflichtungen gegeniiber Altersversorgungssystemen mit im Voraus festgelegten Leis-
tungen.

Bei der Beurteilung des Konzentrationsrisikos nach Absatz 1 Satz 3 Nummer 5 hat das Wertpapierinsti-
tut konkrete Pldne und quantifizierbare Ziele im Einklang mit den in Artikel 7a der Verordnung (EU)
Nr. 648/2012 festgelegten Anforderungen auszuarbeiten, um das Konzentrationsrisiko zu iiberwachen,
das aus Risikopositionen gegeniiber zentralen Gegenparteien erwéachst.*

5. § 47 wird wie folgt gedndert:
a) Nach Absatz 2 wird der folgende Absatz 2a eingefiigt:

»(2a) Wenn ein Mittleres Wertpapierinstitut Risikopositionen gegeniiber zentralen Gegenparteien
halt, iiberpriift und bewertet die Bundesanstalt

1. diese Risikopositionen in Bezug auf die Steuerung seines Konzentrationsrisikos, das aus ihnen
erwéchst,

2. die geméilB § 45 Absatz 3 Satz 2 ausgearbeiteten Pline und
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3. die Fortschritte bei der Anpassung seines Geschiftsmodells an die in Artikel 7a der Verordnung
(EU) Nr. 648/2012 festgelegten Anforderungen.*

b) In den Absdtzen 4 und 5 wird jeweils die Angabe ,,1 und 2 durch die Angabe ,,1 bis 2a“ ersetzt.
6. §49 wird wie folgt gedndert:

a) In Nummer 12 wird die Angabe ,,iibermitteln und* durch die Angabe ,,libermitteln,* ersetzt.

b) In Nummer 13 wird die Angabe ,,verringern.” durch die Angabe ,,verringern und* ersetzt.

¢) Nach Nummer 13 wird die folgende Nummer 14 eingefiigt:

,14. die Risikopositionen des Wertpapierinstituts gegeniiber dieser zentralen Gegenpartei zu verrin-
gern oder Risikopositionen iiber die Clearingkonten des Wertpapierinstituts gemaB Artikel 7a der
Verordnung (EU) Nr. 648/2012 neu zuzuweisen, wenn sie der Auffassung ist, dass ein Risiko
einer libermdBigen Konzentration besteht, das aus Risikopositionen gegeniiber einer zentralen
Gegenpartei erwéchst.*

Artikel 10
Anderung der EdW-Beitragsverordnung

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

1. §2awird wie folgt gedndert:
a) Absatz 1 wird wie folgt gedndert:
aa) In Nummer 9 wird die Angabe ,,Prozent.” durch die Angabe ,,Prozent und* ersetzt.
bb) Nach Nummer 9 wird die folgende Nummer 10 eingefiigt:

,»10. 0,61 Prozent bei Betreibern von multilateralen DLT-Handelssystemen oder von DLT-Han-
dels- und Abwicklungssystemen im Sinne des § 1 Absatz 1 Nummer 4 des Anlegerentschi-
digungsgesetzes, die nicht befugt sind, sich bei der Erbringung dieser Dienstleistungen Ei-
gentum oder Besitz an Geldern oder Wertpapieren von Kunden zu verschaffen; ist der Be-
treiber befugt, sich bei der Erbringung dieser Dienstleistungen Eigentum oder Besitz an Gel-
dern oder Wertpapieren von Kunden zu verschaffen, betrdgt der Beitragssatz 1,92 Prozent.*

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

,»2. Dbeiden in § 2a Absatz 1 Nummer 5 erster Halbsatz, Nummer 3, 9 zweiter Halbsatz und Num-
mer 10 zweiter Halbsatz genannten Instituten 4 200 Euro;*.

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

4. beidenin § 2a Absatz 1 Nummer 6 und 10 erster Halbsatz genannten Instituten 1 050 Euro.*
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Artikel 11
Anderung der Derivateverordnung®

Die Derivateverordnung vom 16. Juli 2013 (BGBL. I S. 2463), die zuletzt durch Artikel 18 Absatz 1 des Ge-
setzes vom 3. Juni 2021 (BGBI. I S. 1498) gedndert worden ist, wird wie folgt gedndert:

1. §27 Absatz 1 Satz 1 wird durch den folgenden Satz ersetzt:

,Derivate, die nicht durch eine gemél Artikel 14 der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 zugelassene oder ge-
mif Artikel 25 der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 anerkannte zentrale Gegenpartei gecleart werden, Wert-
papier-Darlehen und Pensionsgeschifte diirfen nur insoweit abgeschlossen werden, als der Anrechnungsbe-
trag fiir das Kontrahentenrisiko des Vertragspartners 5 Prozent des Wertes des Investmentvermdgens nicht
iiberschreitet.*

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

»(4) Sofern die Kapitalverwaltungsgesellschaft ihrer Meldepflicht nach § 35 des Kapitalanlagegesetz-
buches nachkommt, entféllt die Berichtspflicht nach § 38 Absatz 1.

Artikel 12
Anderung der Finanzdienstleistungsaufsichtsgebiihrenverordnung

Die Finanzdienstleistungsaufsichtsgebiihrenverordnung vom 2. September 2021 (BGBI. I S. 4077), die zu-
letzt durch Artikel 12 des Gesetzes vom 28. Februar 2025 (BGBI. 2025 I Nr. 69) gedndert worden ist, wird wie
folgt gedndert:

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

Nr. Gebiihrentatbestand Gebiihr in Euro

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

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

15.1.3.1.1 wenn die OGAW-Verwahrstelle bereits Gegenstand einer Genehmigung oder Priifung war 302

Artikel 13
Anderung der Verordnung iiber Kryptofondsanteile

Die Verordnung iiber Kryptofondsanteile vom 3. Juni 2022 (BGBI. I S. 868) wird wie folgt geédndert:
1. In§ 2 in der Angabe vor Nummer 1 wird die Angabe ,,§ 8 Absatz 2 durch die Angabe ,,§ 8 ersetzt.

¢ Dieser Artikel dient der Umsetzung der Richtlinie (EU) 2024/2994 des Européischen Parlaments und des Rates vom 27. November 2024 zur
Anderung der Richtlinien 2009/65/EG, 2013/36/EU und (EU) 2019/2034 hinsichtlich der Behandlung des Konzentrationsrisikos, das aus Risi-
kopositionen gegeniiber zentralen Gegenparteien erwéchst, und des Ausfallrisikos bei zentral geclearten Derivategeschéften (ABI. L, 2024/2994,
4.12.2024).
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2.

1.

In § 3 Satz 1 wird nach der Angabe ,,des Kreditwesengesetzes™ die Angabe ,,oder gemil § 2 Absatz 4 Num-
mer 4 in Verbindung mit § 15 Absatz 1 des Wertpapierinstitutsgesetzes™ eingefiigt.

Artikel 14

Anderung des Zollfahndungsdienstgesetzes

Das Zollfahndungsdienstgesetz vom 30. Mirz 2021 (BGBI. I S. 402), das zuletzt durch Artikel 26 des Ge-
setzes vom 6. Mai 2024 (BGBI. 2024 I Nr. 149) gedndert worden ist, wird wie folgt gedndert:

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

»(2) Das Zollkriminalamt kann personenbezogene Daten an andere als die in Absatz 1 genannten Be-
horden und sonstige 6ffentliche Stellen tibermitteln, soweit dies

1. in anderen Vorschriften vorgesehen ist oder

2. zuldssig und erforderlich ist

a)
b)

<)
d)

e)

zur Erflillung seiner Aufgaben nach diesem Gesetz,

fiir Zwecke der Strafverfolgung, der Strafvollstreckung, des Strafvollzugs oder der Gnadenverfah-
ren,

fiir Zwecke der Gefahrenabwehr,

zur Erfillung von Auskunftsersuchen anderer 6ffentlicher Stellen zu dortigen Zuverldssigkeits-
iiberpriifungen von Personen oder

zur Abwehr einer schwerwiegenden Beeintrichtigung der Rechte Einzelner

und Zwecke des Strafverfahrens nicht entgegenstehen. § 30 der Abgabenordnung steht einer Ubermitt-
lung personenbezogener Daten in den Fillen des Satzes 1 Nummer 2 Buchstabe a bis ¢ nicht entgegen,
soweit die Ubermittlung im Rahmen des polizeilichen Informationsverbundes nach den §§ 2, 29 und 30
des Bundeskriminalamtgesetzes erfolgt. Sonstige Ubermittlungsverbote und Verweigerungsgriinde aus
§ 24 bleiben unberiihrt.*

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

»(2) Die Behorden des Zollfahndungsdienstes kdnnen personenbezogene Daten an andere als die in
Absatz 1 genannten Behorden und sonstige 6ffentliche Stellen tibermitteln, soweit dies

1. in anderen Rechtsvorschriften vorgesehen oder

2. zuldssig und erforderlich ist

a)
b)

¢)
d)

zur Erflillung ihrer Aufgaben nach diesem Gesetz,

fiir Zwecke der Strafverfolgung, der Strafvollstreckung, des Strafvollzugs oder der Gnadenverfah-
ren,

fir Zwecke der Gefahrenabwehr oder

zur Abwehr einer schwerwiegenden Beeintrichtigung der Rechte Einzelner

und Zwecke des Strafverfahrens nicht entgegenstehen. § 30 der Abgabenordnung steht einer Ubermitt-
lung personenbezogener Daten in den Fillen des Satzes 1 Nummer 2 Buchstabe a bis ¢ nicht entgegen,
soweit die Ubermittlung im Rahmen des polizeilichen Informationsverbundes nach den §§ 2, 29 und 30
des Bundeskriminalamtgesetzes erfolgt. Sonstige Ubermittlungsverbote und Verweigerungsgriinde aus
§ 68 bleiben unberiihrt.*
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Artikel 15
Inkrafttreten

Dieses Gesetz tritt vorbehaltlich der Sdtze 2 und 3 am Tag nach der Verkiindung in Kraft. Die Artikel 1, 4,

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

EU-Rechtsakte

1.

10.

11.

Richtlinie 2004/109/EG des Européischen Parlaments und des Rates vom 15. Dezember 2004 zur Harmonisierung der Trans-
parenzanforderungen in Bezug auf Informationen iiber Emittenten, deren Wertpapiere zum Handel auf einem geregelten Markt
zugelassen sind, und zur Anderung der Richtlinie 2001/34/EG (ABL. L 390 vom 31.12.2004, S. 38), die zuletzt durch die
Richtlinie (EU) 2023/2864 vom 13. Dezember 2023 (ABL. L, 2023/2864, 20.12.2023) gedndert worden ist

Richtlinie 2009/65/EG des Europédischen Parlaments und des Rates vom 13. Juli 2009 zur Koordinierung der Rechts- und
Verwaltungsvorschriften betreffend bestimmte Organismen flir gemeinsame Anlagen in Wertpapieren (OGAW) (Neufassung)
(ABL. L 302 vom 17.11.2009, S. 32), die zuletzt durch die Richtlinie (EU) 2024/2994 vom 27. November 2024 (ABL L,
2024/2994, 4.12.2024) gedndert worden ist

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

Richtlinie 2009/138/EG des Europédischen Parlaments und des Rates vom 25. November 2009 betreffend die Aufnahme und
Ausiibung der Versicherungs- und der Riickversicherungstitigkeit (Solvabilitét II) (ABL. L 335 vom 17.12.2009, S. 1), die
zuletzt durch die Richtlinie (EU) 2025/2 vom 27. November 2024 (ABL. L, 2025/2, 8.1.2025) gedndert worden ist

Verordnung (EU) Nr. 1093/2010 des Européischen Parlaments und des Rates vom 24. November 2010 zur Errichtung einer
Europiischen Aufsichtsbehdrde (Europdische Bankenaufsichtsbehdrde), zur Anderung des Beschlusses Nr. 716/2009/EG und
zur Authebung des Beschlusses 2009/78/EG der Kommission (ABI. L 331 vom 15.12.2010, S. 12), die zuletzt durch die Ver-
ordnung (EU) 2024/1620 vom 31. Mai 2024 (ABI. L, 2024/1620, 19.6.2024) geéndert worden ist

Richtlinie 2011/61/EU des Europdischen Parlaments und des Rates vom 8. Juni 2011 {iber die Verwalter alternativer Invest-
mentfonds und zur Anderung der Richtlinien 2003/41/EG und 2009/65/EG und der Verordnungen (EG) Nr. 1060/2009 und
(EU) Nr. 1095/2010 (ABIL. L 174 vom 1.7.2011, S. 1), die zuletzt durch die Richtlinie (EU) 2024/927 vom 13. Mérz 2024 (ABL.
L, 2024/927, 26.3.2024) gedndert worden ist

Verordnung (EU) Nr. 236/2012 des Européischen Parlaments und des Rates vom 14. Mérz 2012 iiber Leerverkdufe und be-
stimmte Aspekte von Credit Default Swaps (ABI. L 86 vom 24.3.2012, S. 1), die zuletzt durch die Verordnung (EU) 2023/2845
vom 13. Dezember 2023 (ABI. L, 2023/2845, S. 1) geéndert worden ist

Verordnung (EU) Nr. 648/2012 des Europédischen Parlaments und des Rates vom 4. Juli 2012 iiber OTC-Derivate, zentrale
Gegenparteien und Transaktionsregister (ABlL. L 201 vom 27.7.2012), die zuletzt durch die Richtlinie (EU) 2025/1 vom 27.
November 2024 (ABI. L, 2025/1, 8.1.2025) geéndert worden ist

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

Delegierte Verordnung (EU) Nr. 231/2013 der Kommission vom 19. Dezember 2012 zur Ergéinzung der Richtlinie 2011/61/EU
des Europiischen Parlaments und des Rates im Hinblick auf Ausnahmen, die Bedingungen fiir die Ausiibung der Tatigkeit,
Verwahrstellen, Hebelfinanzierung, Transparenz und Beaufsichtigung (Abl. L 83 vom 22.3.2013, S. 1), die zuletzt durch die
Delegierte Verordnung (EU) 2021/1255 der Kommission vom 21. April 2021 (Abl. L 277 vom 2.8.2021, S. 11) geéndert
worden ist

Verordnung (EU) Nr. 345/2013 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 17. April 2013 iiber Europaische Risikoka-
pitalfonds (ABI. L 115 vom 25.4.2013, S. 1), die zuletzt durch die Verordnung (EU) 2023/2869 vom 13. Dezember 2023 (ABI.
L, 2023/2869, 20.12.2023) gedndert worden ist
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12.

13.

14.

15.

16.

17.

18.

19.

20.

21.

22.

23.

24.

25.

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

Richtlinie 2013/34/EU des Europédischen Parlaments und des Rates vom 26. Juni 2013 {iber den Jahresabschluss, den konsoli-
dierten Abschluss und damit verbundene Berichte von Unternehmen bestimmter Rechtsformen und zur Anderung der Richtli-
nie 2006/43/EG des Europdischen Parlaments und des Rates und zur Aufhebung der Richtlinien 78/660/EWG und
83/349/EWG des Rates (ABI. L 182 vom 29.6.2013, S. 19;), die zuletzt durch die Richtlinie (EU) 2025/2 vom 27. November
2024 (ABI. L, 2025/2, 8.1.2025) geéndert worden ist

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

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

Verordnung (EU) Nr. 600/2014 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 15. Mai 2014 iiber Mérkte fiir Finanzinstru-
mente und zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 (ABI. L 173 vom 12.6.2014, S. 84; L 6 vom 10.1.2015, S. 6; L
270 vom 15.10.2015, S. 4; L 278 vom 27.10.2017, S. 54), die zuletzt durch die Verordnung (EU) 2024/2809 vom 23. Oktober
2024 (ABL. L, 2024/2809, 14.11.2024) gedndert worden ist

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

Verordnung (EU) Nr. 909/2014 des Europédischen Parlaments und des Rates vom 23. Juli 2014 zur Verbesserung der Wertpa-
pierlieferungen und -abrechnungen in der Européischen 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) 2023/2845 (ABI. L, 2023/2845, 27.12.2023) geéndert worden ist

Verordnung (EU) Nr. 1286/2014 des Européischen Parlaments und des Rates vom 26. November 2014 iiber Basisinformati-
onsblétter fir verpackte Anlageprodukte fiir Kleinanleger und Versicherungsanlageprodukte (PRIIP) (ABI. L 352 vom
9.12.2014, S. 1, L 358 vom 13.12.2014, S. 50), die zuletzt durch die Verordnung (EU) 2023/2869 vom 13. Dezember 2023
(ABL. L, 2023/2869, 20.12.2023) gedndert worden ist

Verordnung (EU) 2015/760 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 29. April 2015 {iber europidische langfristige
Investmentfonds (ABIL. L 123 vom 19.5.2015, S. 98), die zuletzt durch die Verordnung (EU) 2023/2869 vom 13. Dezember
2023 (ABL. L, 2023/2869, 20.12.2023) gedndert worden ist

Richtlinie (EU) 2015/849 des Europédischen Parlaments und des Rates vom 20. Mai 2015 zur Verhinderung der Nutzung des
Finanzsystems zum Zwecke der Geldwische und der Terrorismusfinanzierung, zur Anderung der Verordnung (EU)
Nr. 648/2012 des Europédischen Parlaments und des Rates und zur Aufhebung der Richtlinie 2005/60/EG des Europiischen
Parlaments und des Rates und der Richtlinie 2006/70/EG der Kommission (ABI. L 141 vom 5.6.2015, S. 73), die zuletzt durch
die Richtlinie (EU) 2024/1640 vom 31. Mai 2024 (ABI. L, 2024/1640, 19.6.2024) geidndert worden ist

Verordnung (EU) 2015/2365 des Europidischen Parlaments und des Rates vom 25. November 2015 iiber die Transparenz von
Wertpapierfinanzierungsgeschéften und der Weiterverwendung sowie zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 (ABL.
L 337 vom 23.12.2015, S. 1), die zuletzt durch die Verordnung (EU) 2023/2869 vom 13. Dezember 2023 (ABLI. L, 2023/2869,
20.12.2023) geéndert worden ist

Richtlinie (EU) 2016/97 des Europédischen Parlaments und des Rates vom 20. Januar 2016 iiber Versicherungsvertrieb (ABI.
L 26 vom 2.2.2016, S. 19), die zuletzt durch die Delegierte Verordnung (EU) 2024/896 vom 5. Dezember 2023 (ABI. L,
2024/896, 20.3.2024) gedandert worden ist

Verordnung (EU) 2016/1011 des Europidischen Parlaments und des Rates vom 8. Juni 2016 iiber Indizes, die bei Finanzinstru-
menten und Finanzkontrakten als Referenzwert oder zur Messung der Wertentwicklung eines Investmentfonds verwendet wer-
den, und zur Anderung der Richtlinien 2008/48/EG und 2014/17/EU sowie der Verordnung (EU) Nr. 596/2014 (ABI. L 171
vom 29.6.2016, S. 1; L 306 vom 15.11.2016, S. 43), die zuletzt durch die Verordnung (EU) 2025/914 vom 7. Mai 2025 (ABL.
L, 2025/914, 19.5.2025) geéndert worden ist

Verordnung (EU) 2017/1129 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 14. Juni 2017 iiber den Prospekt, der beim
offentlichen Angebot von Wertpapieren oder bei deren Zulassung zum Handel an einem geregelten Markt zu verdffentlichen
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26.

27.

28.

29.

30.

31.

32.

33.

34.

35.

36.

37.

38.

39.

ist und zur Aufhebung der Richtlinie 2003/71/EG (ABI. L 168 vom 30.06.2017, S. 12), die zuletzt durch die Richtlinie (EU)
2025/1 vom 27. November 2024 (ABL. L, 2025/1, 8.1.2025) gedndert worden ist

Delegierte Verordnung (EU) 2017/2154 der Kommission vom 22. September 2017 zur Ergénzung der Verordnung (EU)
Nr. 600/2014 des Européischen Parlaments und des Rates durch technische Regulierungsstandards fiir indirekte Clearingver-
einbarungen (ABI. L 304 vom 21.11.2017, S. 6)

Verordnung (EU) 2017/2402 des Europiischen Parlaments und des Rates vom 12. Dezember 2017 zur Festlegung eines allge-
meinen Rahmens fiir Verbriefungen und zur Schaffung eines spezifischen Rahmens fiir einfache, transparente und standardi-
sierte Verbriefung und zur Anderung der Richtlinien 2009/65/EG, 2009/138/EG, 2011/61/EU und der Verordnungen (EG)
Nr. 1060/2009 und (EU) Nr. 648/2012 (ABI. L 347 vom 28.12.2017, S. 35), die durch die Verordnung (EU) 2021/557 vom
31. Mirz 2021 (ABL. L 116 vom 6.4.2021, S. 1) gedndert worden ist

Verordnung (EU) 2019/1238 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 20. Juni 2019 {iber ein Paneuropéisches Privates
Pensionsprodukt (PEPP) (ABI. L 198 vom 25.7.2019, S. 1), die durch die Verordnung (EU) 2023/2869 vom 13. Dezember
2023 (ABI. L, 2023/2869, 20.12.2023) geandert worden ist

Verordnung (EU) 2019/2088 des Europiischen Parlaments und des Rates vom 27. November 2019 iiber nachhaltigkeitsbezo-
gene Offenlegungspflichten im Finanzdienstleistungssektor (ABL. L 317 vom 9.12.2019, S. 1; L 259 vom 6.10.2022, S. 196;
L 310 vom 1.12.2022, S. 19), die zuletzt durch die Verordnung (EU) 2024/3005 vom 27. November 2024 (ABI. L, 2024/3005,
12.12.2024) geéndert worden ist

Verordnung (EU) 2020/852 des Europédischen Parlaments und des Rates vom 18. Juni 2020 iiber die Einrichtung eines Rah-
mens zur Erleichterung nachhaltiger Investitionen und zur Anderung der Verordnung (EU) 2019/2088 (ABI. L 198 vom
22.6.2020, S. 13; L 156 vom 9.6.2022, S. 159; L 142 vom 1.6.2023, S. 45)

Verordnung (EU) 2020/1503 des Europédischen Parlaments und des Rates vom 7. Oktober 2020 iiber Europdische Schwarmfi-
nanzierungsdienstleister fiir Unternehmen und zur Anderung der Verordnung (EU) 2017/1129 und der Richtlinie (EU)
2019/1937 (ABI. L 347 vom 20.10.2020, S. 1), die durch die Delegierte Verordnung (EU) 2022/1988 vom 12. Juli 2022 (ABI.
L 273 vom 21.10.2022, S. 3) geéndert worden ist

Delegierte Verordnung (EU) 2021/1456 der Kommission vom 2. Juni 2021 zur Ergénzung der Verordnung (EU) Nr. 648/2012
des Européischen Parlaments und des Rates mittels Festlegung der Voraussetzungen, unter denen die handelsiiblichen Bedin-
gungen von Clearingdiensten fiir OTC-Derivate als fair, angemessen, diskriminierungsfrei und transparent anzusehen sind
(ABIL. L 317 vom 8.9.2021, S. 1)

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

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

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

Verordnung (EU) 2023/1114 des Européischen Parlaments und des Rates vom 31. Mai 2023 iiber Mérkte 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 (ABL L 150 vom 9.6.2023, S. 40; L, 2024/90275, 2.5.2024; L 2024/90658, 30.10.2024), die durch die Verordnung
(EU) 2023/2869 vom 13. Dezember 2023 (ABI. L, 2023/2869, 20.12.2023) gedndert worden ist

Verordnung (EU) 2023/2631 des Européischen Parlaments und des Rates vom 22. November 2023 iiber europidische griine
Anleihen sowie fakultative Offenlegungen zu als 6kologisch nachhaltig vermarkteten Anleihen und zu an Nachhaltigkeitsziele
gekniipften Anleihen (ABI. L, 2023/2631, 30.11.2023), die durch die Verordnung (EU) 2023/2869 vom 13. Dezember 2023
(ABL. L, 2023/2869, 20.12.2023) gedndert worden ist

Durchfiihrungsverordnung (EU) 2024/910 der Kommission vom 15. Dezember 2023 zur Festlegung technischer Durchfiih-
rungsstandards fiir die Anwendung der Richtlinie 2009/65/EG des Europédischen Parlaments und des Rates im Hinblick auf
Form und Inhalt der Informationen, die zu den grenziiberschreitenden Tétigkeiten von Organismen fiir gemeinsame Anlagen
in Wertpapieren (OGAW) und OGAW-Verwaltungsgesellschaften zu iibermitteln sind, und den Informationsaustausch zwi-
schen zustindigen Behérden iiber grenziiberschreitende Anzeigeschreiben sowie zur Anderung der Verordnung (EU)
Nr. 584/2010 der Kommission (ABI. L, 2024/910, 25.3.2024)

Delegierte Verordnung (EU) 2024/911 der Kommission vom 15. Dezember 2023 zur Ergénzung der Richtlinie 2009/65/EG
des Européischen Parlaments und des Rates durch technische Regulierungsstandards zur Festlegung der Angaben, die zu den
grenziiberschreitenden Tétigkeiten von Verwaltungsgesellschaften und Organismen fiir gemeinsame Anlagen in Wertpapieren
(OGAW) zu tibermitteln sind (ABL. L, 2024/911, 25.3.2024)
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40.

41.

42.

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

Durchfiihrungsverordnung (EU) 2024/913 der Kommission vom 15. Dezember 2023 zur Festlegung technischer Durchfiih-
rungsstandards fiir die Anwendung der Richtlinie 2011/61/EU des Europiischen Parlaments und des Rates im Hinblick auf
Form und Inhalt der Informationen, die zu den grenziiberschreitenden Tétigkeiten von Verwaltern alternativer Investmentfonds
zu ibermitteln sind, und den Informationsaustausch zwischen zustindigen Behorden iiber grenziiberschreitende Anzeige-
schreiben (ABI. L, 2024/913, 25.3.2024)

Richtlinie (EU) 2024/927 des Europiischen 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 (ABI. L, 2024/927, 26.3.2024)
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Begriindung

A. Allgemeiner Teil

I 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 Liquiditdtsmanagementinstrumenten wird der deutsche Finanzmarkt
insgesamt stabiler. Die Anpassungen an die neuen europdischen Vorgaben fiir Fondsverwalter, die {iber Invest-
mentfonds Kredite vergeben, schaffen gleiche Wettbewerbsbedingungen in der EU. Zudem werden weitere Mo-
dernisierungen des KAGB vorgenommen, um den deutschen Fondsanbietern die Auflage wettbewerbsfahige Pro-
dukte sowie Anlegerinnen und Anlegern mehr und bessere Anlagemdglichkeiten zu bieten.

Dieser Entwurf steht im Kontext der gefdhrdeten rechtzeitigen Erreichung der Ziele der Resolution der General-
versammlung der Vereinten Nationen vom 25. September 2015 ,, Transformation unserer Welt: die Agenda 2030
fiir nachhaltige Entwicklung® und trégt insbesondere zur Erreichung der Nachhaltigkeitsziele 10 und 16 bei, die
Regulierung und Uberwachung der globalen Finanzmérkte und -institutionen zu verbessern und leistungsfihige,
rechenschaftspflichtige und transparente Institutionen auf allen Ebenen aufzubauen.

Die Anderung der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 des Européischen Parlaments und des Rates vom 4. Juli 2012
iiber OTC-Derivate, zentrale Gegenparteien und Transaktionsregister (ABL. L 201 vom 27.7.2012, S. 1; L 321
vom 30.11.2013, S. 6) (fortan: EMIR) durch die Verordnung (EU) 2024/2987 zur Anderung der Verordnungen
(EU) Nr. 648/2012, (EU) Nr. 575/2013 und (EU) 2017/1131 im Hinblick auf Mafinahmen zur Minderung iiber-
maBiger Risikopositionen gegeniiber zentralen Gegenparteien aus Drittstaaten und zur Steigerung der Effizienz
der Clearingmérkte der Union (ABI. L vom 4.12.2024, S. 1) (fortan: EMIR 3), 16st Anpassungsbedarf im deut-
schen Aufsichtsrecht aus. Zudem muss die zugehdrige begleitende Richtlinie, die Richtlinie (EU) 2024/2994 des
Europiischen Parlaments und des Rates vom 27. November 2024 zur Anderung der Richtlinien 2009/65/EG,
2013/36/EU und (EU) 2019/2034 hinsichtlich der Behandlung des Konzentrationsrisikos, das aus Risikopositio-
nen gegeniiber zentralen Gegenparteien erwéchst, und des Ausfallrisikos bei zentral geclearten Derivategeschéf-
ten (ABI. L, 2024/2994, 4.12.2024) in deutsches Recht umgesetzt werden (fortan: EMIR-3-Begleitrichtlinie).

Beide Rechtsakte dienen dazu, iiberméBige Risikopositionen von Gegenparteien aus der Europdischen Union ge-
geniiber zentralen Gegenparteien aus Drittstaaten zu mindern und Anreize fiir das zentrale Clearing von OTC-
Derivaten zu schaffen. Daher dndern sie neben der EMIR weitere européische Verordnungen und Richtlinien,
sodass zentral geclearte OTC-Derivate gegeniiber bilateral geclearten OTC-Derivaten privilegiert werden. Ob
dies in EMIR 3 oder der EMIR-3-Begleitrichtlinie geschieht richtet sich danach, ob das die entsprechende Ge-
genpartei betreffende européische Aufsichtsrecht in einer Verordnung oder einer Richtlinie geregelt ist. Soweit
die EMIR-3-Begleitrichtlinie Anderungen von Richtlinien vorsicht, die darauf abzielen, das zentrale Clearing zu
fordern oder bestimmte Risiken besser zu steuern, sollen diese im nationalen Recht umgesetzt werden, ohne zu-
sétzliche oder weitergehende Anforderungen an die betroffenen Unternehmen zu stellen. Auf diese Weise lassen
sich die Ziele der EMIR 3 und der EMIR-3-Begleitrichtlinie bestmdglich erreichen.
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1I. 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 auszuwiahlen. Dadurch wird die Resilienz des Fondsmarktes gestérkt. Dies ist ein wichtiger Faktor
fiir die Stabilitdt des Finanzmarktes insgesamt. Deshalb sollen die Liquidititsmanagementinstrumente den Fonds-
verwaltern auf freiwilliger Basis bereits so frith wie moglich zur Verfiigung stehen, bevor die Auswahl entspre-
chend den européischen Vorgaben verpflichtend wird.

Durch die angepassten Berichtspflichten {iber Auslagerungen erhélt 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 Finanzmarktstabilitét durch Kreditfonds aufgrund zu hoher Verschuldung oder Verflech-
tungen mit anderen Finanzmarktteilnehmern eingegrenzt.

Rein nationale Vorgaben werden ebenfalls modernisiert: Es wird die Moglichkeit geschaffen, geschlossene Son-
dervermdgen auch im Publikumsfondsbereich aufzulegen, wodurch diese in Deutschland bei Anlegerinnen und
Anlegern bekannte Rechtsform auch in diesem Fondssegment zur Verfiigung steht. Dadurch werden die Fondsan-
bieter in die Lage versetzt, zum Beispiel fiir ELTIF (européische langfristige Investmentfonds, die vorwiegend in
Infrastruktur investieren), konkurrenzfiahige Produkte aufzulegen. Anbietern von geschlossenen Fonds soll es au-
Berdem leichter mdglich sein Biirgerbeteiligungen im Bereich der erneuerbaren Energien anzubieten.

Der Entwurf enthilt die notwendigen Gesetzesidnderungen zur Ausfiihrung der geénderten EMIR sowie zur Um-
setzung der betreffenden Richtlinienteile. Zudem wird mit dem Entwurf die EMIR-3-Begleitrichtinie in deutsches
Recht umgesetzt.

111. Exekutiver Fuflabdruck

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 Vorschlidge der Verbande handelte, wurden diese gemeinsam mit der BaFin ausgewertet.

Durch die Beteiligung der Verbidnde wurde der Gesetzentwurf dahingehend gedndert, dass in Bereichen, die nicht
vom Anwendungsbereich der umzusetzenden Richtlinien erfasst sind, zusétzliche belastende Regelungen auf na-
tionaler Ebene abgeschafft beziehungsweise weitere Vereinfachungen eingefiihrt wurden.

IV. 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, konkurrenzfidhige 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 Windréader oder Photovoltaikanlagen vor Ort anzubieten.
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V. Gesetzgebungskompetenz

Die Gesetzgebungskompetenz des Bundes zur Anderung von Kapitalanlagegesetzbuch (Artikel 1, 2 und 3), Wert-
papierhandelsgesetz (Artikel 4 und 5), Kreditwesengesetz (Artikel 6 und 7), Wertpapierinstitutsgesetz (Artikel 9),
Derivateverordnung (Artikel 11), Finanzdienstleistungsaufsichtsgebiihrenverordnung (Artikel 12) und der Ver-
ordnung iiber Kryptofondsanteile (Artikel 13) folgt aus Artikel 74 Absatz 1 Nummer 11 des Grundgesetzes (GG)
— Recht der Wirtschaft. Die Voraussetzungen des Artikels 72 Absatz 2 GG liegen vor.

Eine bundeseinheitliche Regelung ist im Sinne des Artikels 72 Absatz 2 des Grundgesetzes erforderlich, da fiir
den Kapitalmarkt bundeseinheitliche Regelungen bestehen miissen, um die Rechts- und Wirtschaftseinheit zu
wahren. Das Regelungsziel, ndmlich unter anderem die Ausfithrung der Richtlinien (EU) 2024/927 und (EU)
2024/2994, kann nur durch eine bundeseinheitliche Regelung erreicht werden. Nur auf diesem Wege konnen die
vorgesehenen Regelungen die vorgesehene Wirkung entfalten. Im gesamtstaatlichen Interesse ist daher eine bun-
desgesetzliche Regelung erforderlich.

Eine bundeseinheitliche Regelung ist auch deshalb erforderlich, weil die im Entwurf angesprochenen Fragen in
zentralen Punkten die Rechts- und Wirtschaftseinheit im Bundesgebiet beriihren und der Entwurf insoweit die
Weiterentwicklung bestehender bundesgesetzlicher Kodifikationen zum Gegenstand hat. Das Gesetz dient der
Wahrung der Rechtseinheit, das hei3it der Geltung gleicher Normen im Bundesgebiet. Da das Finanzmarktauf-
sichts- sowie Gesellschafts- und Wertpapierrecht bereits bundesrechtlich geregelt sind und es um die Fortentwick-
lung und Modermisierung dieses Rechts geht, kommt nur eine bundesgesetzliche Regelung in Betracht; landesge-
setzliche Regelungen scheiden aus.

VL Vereinbarkeit mit dem Recht der Europiischen Union und vélkerrechtlichen Vertrigen

Das Gesetz dient unter anderem der Umsetzung der Richtlinien (EU) 2024/927 und (EU) 2024/2994 sowie der
Anpassung nationaler Vorschriften an die Anderungen der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 durch die Verordnung
(EU) 2024/2987 und ist mit volkerrechtlichen Vertrdgen, die die Bundesrepublik Deutschland abgeschlossen hat,
vereinbar.

VII.  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 iiber 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 Weiterentwicklung 2025 (DNS), die der Umsetzung der UN-
Agenda 2030 fiir nachhaltige Entwicklung der Vereinten Nationen dient.

Indem der Entwurf die EU-Vorgaben fiir Verwaltung alternativer Investmentfonds in nationales Recht umsetzt,
leistet er einen Beitrag zur Verwirklichung von Nachhaltigkeitsziel 10 ,,Ungleichheit in und zwischen Landern
verringern®. Dieses Ziel verlangt mit seiner Zielvorgabe 10.5, die Regulierung und Uberwachung der globalen
Finanzmirkte und -institutionen zu verbessern und die Anwendung der einschldgigen Vorschriften zu verstirken.
Der Entwurf fordert die Erreichung dieser Zielvorgabe, indem er europaweit gleiche Regelungen zur Berichter-
stattung iiber Auslagerungen, zur Verwendung von Liquiditdtsmanagementinstrumenten und zur Kreditvergabe
durch alternative Investmentfonds schafft.
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Im Sinne des systemischen Zusammendenkens der Nachhaltigkeitsziele leistet der Entwurf gleichzeitig einen
Beitrag zur Erreichung von Ziel 16, welches in seiner Zielvorgabe 16.6 verlangt, leistungsfahige, 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 tragt der Entwurf au8erdem 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.

Die vorgeschlagenen Mafinahmen insbesondere fiir geschlossene Fonds sollen bessere Rahmenbedingungen fiir
Investitionen setzen, die eine nachhaltige Entwicklung vor allem im Bereich der Finanzierung von Infrastruktur
und der erneuerbaren Energien zur Folge haben kénnen. Damit tragt der Entwurf auch zur Erreichung von Nach-
haltigkeitsziel 9 bei: ,,Eine widerstandsfahige Infrastruktur aufbauen, inklusive und nachhaltige Industrialisierung
fordern und Innovationen unterstiitzen®.

Der Entwurf folgt damit den Nachhaltigkeitsprinzipien der DNS ,,(a) Nachhaltige Entwicklung als Leitprinzip
konsequent in allen Bereichen und bei allen Entscheidungen anwenden®, ,,(b) Global Verantwortung wahrneh-
men*, ,,(d) Nachhaltiges Wirtschaften stirken* und ,,(¢) Sozialen Zusammenhalt in einer offenen Gesellschaft
wahren und verbessern®.

3. Haushaltsausgaben ohne Erfiillungsaufwand

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

4. Erfiillungsaufwand

Der aus dem Gesetz resultierende Erflillungsaufwand 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 Erfiillungsaufwinde und Informationspflichten wurden mit dem Standardkostenmodell ent-
sprechend des Leitfadens zur Ermittlung und Darstellung des Erfiillungsaufwands in Regelungsvorhaben der Bun-
desregierung ermittelt.

4.1 Erfiillungsaufwand fiir Biirgerinnen und Biirger

Fiir Biirgerinnen und Biirger entsteht kein Erfiillungsaufwand.

4.2 Erfiillungsaufwand fiir die Wirtschaft
Artikel 1 und 2
Nationale Regelungen

Der jéhrliche Erfiillungsaufwand 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 Hohe 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 Hoéhe von ca. 26 000 Euro.
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Jahrlicher Einmaliger
Aufwand Aufwand
pro Fall Jéhrlicher pro Fall Einmaliger
. (Minuten * | Erfullungs- (Minuten * | Erfiillungs-
ﬁlflt;l;zilﬁveurg; Jéhrliche | Lohnkos- aufwand Einma- Lohnkos- aufwand
1fd. Norm (§5): ’ P Fallzahl ten pro (in Tsd. lige Fall- ten pro (in Tsd.
Nr. Bezeichnun’g und Ein- Stunde Euro) oder | zahl und Stunde Euro) oder
d5r Vorzabs heit (Wirt- »geringfii- Einheit (Wirt- »geringfii-
schafts- gig* (Be- schafts- gig* (Be-
zweig) + griindung) zweig) + griindung)
Sachkosten Sachkosten
in Euro) in Euro)
2.1 | §44 Absatz2 |ja | 200 Re- geringfiigig | geringfiigig
KAGB; zu- gistrie- (geringer
satzliche An- rungsan- Zeitauf-
gaben zum trage fiir wand je
Antrag auf Re- AIF- Fall)
gistrierung der KVQG, bei
Bundesanstalt denen die
ibermitteln; Voraus-
Fallzahl: Re- setzun-
gistrierungsan- gen nach
trage fiir AIF- § 2 Ab-
KVG, bei de- satz 4
nen die Vo- Satz 2
raussetzungen vorliegen
nach § 2 Ab-
satz 4 Satz 2
vorliegen
2.2 | §44 Absatz 3 Anzahl geringfiigig | geringfligig
KAGB; zu- Wechsel (geringer
satzliche An- der Ge- Zeitauf-
zeigepflicht schéfts- wand je
Geschiftsleiter leiter Fall)
und bedeu- . bzw. Er-
tende Beteili- |7 | werb
gungen der oder Auf-
Bundesanstalt gabe be-
iibermitteln deutende
Beteili-

gung
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Jahrlicher Einmaliger
Aufwand Aufwand
pro Fall Jéhrlicher pro Fall Einmaliger
. (Minuten * | Erfullungs- (Minuten * | Erfiillungs-
ﬁlg;l;ZLﬁveug:f: Jéhrliche | Lohnkos- aufwand Einma- Lohnkos- aufwand
1fd. Norm (§5): ’ P Fallzahl ten pro (in Tsd. lige Fall- ten pro (in Tsd.
Nr. Bezeichnun’g und Ein- Stunde Euro) oder | zahl und Stunde Euro) oder
d5r Vorzabs heit (Wirt- »geringfii- Einheit (Wirt- »geringfii-
schafts- gig* (Be- schafts- gig* (Be-
zweig) + griindung) zweig) + griindung)
Sachkosten Sachkosten
in Euro) in Euro)
2.3 | § 87 KAGB; -5 Félle, | Wegfall Wegfall
Wegfall der Fallzahl von Erfiil-
Antrage auf entspr. lungsauf-
Auswahl und OnDEA- wand (ge-
Wechsel der ID ringe Fall-
Verwahrstelle 2013020 zahl)
fiir Publikums- 6104406
AIF; Fallzahl 01 40X
entspr. On-
DEA-ID
201302061044
0601_40X
Summe (in
Tsd. Euro)
davon aus In-
formations-
pflichten (IP)

Umsetzung von EU-Vorgaben

Aufgrund der Umsetzung von EU-Vorgaben entsteht fiir die Wirtschaft jahrlich ein Erfiillungsaufwand von ca.
140 000 Euro. Durch notwendige Umstellungen entsteht fiir die Wirtschaft zudem ein einmaliger Erfiillungsauf-
wand in Héhe von ca. 2,5 Mio. Euro.

Dem geschitzten Erflillungsaufwand stehen nicht bezifferbare Gewinne an Effizienz und Wettbewerbsfahigkeit
des deutschen Fondsstandorts gegeniiber, beispielsweise durch die Nutzung der neuen Moglichkeiten bei der
Wahl der geeigneten Rechtsformen.

Einmaliger Erfiillungsaufwand Wirtschaft

davon Personalaufwand

davon Sachkosten

davon jahrliche Biirokratiekosten aus Informationspflichten (IP)

davon jahrlicher Personalaufwand aus Informationspflichten (IP)

davon jahrliche Sachkosten aus Informationspflichten (IP)

2703 837,92 Euro
2703 837,92 Euro

0,00 Euro
0,00 Euro
0,00 Euro
0,00 Euro
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Jahrlicher Erflillungsaufwand Wirtschaft

davon Personalaufwand

davon Sachkosten

davon jahrliche Biirokratiekosten aus Informationspflichten (IP)
davon jahrlicher Personalaufwand aus Informationspflichten (IP)

davon jahrliche Sachkosten aus Informationspflichten (IP)

142 393,40 Euro
142 393,40 Euro
0,00 Euro

75 889,40 Euro
75 889,40 Euro
0,00 Euro



. | Gesetzge-

bungs-
ebene

Norm (§8§); Bezeichnung der
Vorgabe; ggf. Erltg. Fallzahl

1P

Periodizitit

Komplexitit

Tarif pro Stunde,
Lohnkostentabelle
Wirtschaft, Wirt-
schaftsabschnitt K,
Leitfaden April 2025,
Anhang 6

Fall-
zahl

p. a.

Zeitauf-
wand in
Stunden-
pro Fall

Summe Personal-
aufwand (Tarif x
Fallzahl x Stunden
pro Fall)

Summe
Sach-
kosten

Erfiillungsauf-
wand gesamt
(Personalauf-

wand + Sachkos-
ten)

EU

§ 29 Absatz 3 Nr. 4, § 29a Ab-
satz1 KAGB; AIF-Verwal-
tungsgesellschaften schaffen
Prozesse fiir wirksame Strate-
gien, Verfahren fiir die Kredit-
vergabe, Bewertung des Kre-
ditrisikos, Verwaltung, Uberwa-
chung Kreditportfolios; Fall-
zahl: ausgehend von 135 Unter-
nehmen ca. 4 % der AIF-Ver-
waltungsgesellschaften, die Kre-
dite vergeben werden.

einmalig

mittel

54,40 €

2 448,00 €

0,00 €

2 448,00 €

EU

§ 29a Absatz 3 KAGB; AIF-Ka-
pitalverwaltungsgesellschaften
stellen Prozess zu Anforderun-
gen nach § 29a Absatz 3 KGAB
sicher; Fallzahl: ausgehend von
135 Unternehmen ca. 4 % der
AIF-Verwaltungsgesellschaften,
die Kredite vergeben werden.

einmalig

mittel

54,40 €

2 448,00 €

0,00 €

2 448,00 €

EU

§ 30a Absatz 1, 2 KAGB; Ein-
fithrung von Strategien und Ver-
fahren fiir die Aktivierung und
die Deaktivierung der ausge-
wihlten Liquidititsmanagemen-
tinstrumente; Fallzahl: 146 Ka-
pitalverwaltungsgesellschaften.

einmalig

hoch

93,10 €

146

36

489 333,60 €

0,00 €

489 333,60 €

01SG€E/1Z oydesydNIQ
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. | Gesetzge-

bungs-
ebene

Norm (§8§); Bezeichnung der
Vorgabe; ggf. Erltg. Fallzahl

1P

Periodizitit

Komplexitit

Tarif pro Stunde,
Lohnkostentabelle
Wirtschaft, Wirt-
schaftsabschnitt K,
Leitfaden April 2025,
Anhang 6

Fall-
zahl

p. a.

Zeitauf-
wand in
Stunden-
pro Fall

Summe Personal-
aufwand (Tarif x
Fallzahl x Stunden
pro Fall)

Summe
Sach-
kosten

Erfiillungsauf-
wand gesamt
(Personalauf-

wand + Sachkos-
ten)

EU

§21 Absatz1 Nr.9 KAGB;
OGAW-KVG: bei Auslage-
rungsvereinbarungen nach § 36
Erlaubnisantrag ergédnzen mit
den in §21 Absatzl Nr.9
KGAB genannten Informatio-
nen; Fallzahl: jéhrlich zu erwar-
tende Anzahl Erlaubnisantrige
von OGAW-KVG mit Auslage-
rungsvereinbarungen.

IP

jéhrlich

mittel

54,40 €

217,60 €

0,00 €

217,60 €

EU

§ 22 Absatz 1 Nr. 2, 7, 8 KAGB;
AlF-Kapitalverwaltungsgesell-
schaften: Erlaubnisantrag ergén-
zen mit den in § 22 Absatz 1
Nr. 2, 7, 8 KAGB beizubringen-
den Angaben, Informationen,
Berichten; Fallzahl: j&hrlich zu
erwartende Anzahl Erlaubnisan-
trige von AlF-Kapitalverwal-
tungsgesellschaften.

IP

jéhrlich

mittel

54,40 €

272,00 €

0,00 €

272,00 €

01S€/1. 2udesHonIQ
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. | Gesetzge-

bungs-
ebene

Norm (§8§); Bezeichnung der
Vorgabe; ggf. Erltg. Fallzahl

1P

Periodizitit

Komplexitit

Tarif pro Stunde,
Lohnkostentabelle
Wirtschaft, Wirt-
schaftsabschnitt K,
Leitfaden April 2025,
Anhang 6

Fall-
zahl

p. a.

Zeitauf-
wand in
Stunden-
pro Fall

Summe Personal-
aufwand (Tarif x
Fallzahl x Stunden
pro Fall)

Summe
Sach-
kosten

Erfiillungsauf-
wand gesamt
(Personalauf-

wand + Sachkos-
ten)

EU

§22 Absatz1 Nr.9 KAQGB;
AIF-KVG: bei Auslagerungs-
vereinbarungen nach § 36 |Er-
laubnisantrag ergdnzen mit [den
in § 22 Nr. 9 KGAB genannten
Informationen; Fallzahl: jahglich
zu erwartende Anzahl Erlaubnis-
antrdge von AIF-KVG mit Aus-
lagerungsvereinbarungen

IP

jéhrlich

mittel

54,40 €

272,00 €

0,00 €

272,00 €

10

EU

§ 27 Absatz 4a KAGB; der Bun-
desanstalt in den in § 27a |Ab-
satz 4 a KGAB genannten Féllen
ausfiihrliche Erlauterungen, |Be-
lege vorlegen, Maflnahmen Hins.
Interessenkonflikten offenlegen;
Fallzahl: Fonds von OGAW-
und AIF-KVG auf Initiative
Dritter

IP

jéhrlich

mittel

54,40 €

54,40 €

0,00 €

54,40 €

11

EU

§ 29a Absatz 1 KAGB; AIF-
Verwaltungsgesellschaften, | die
Kredite vergeben halten Strate-
gien, Prozesse und Verfahren
auf dem neuesten Stand [und
iberpriifen sie mindestens ein-
mal pro Jahr; Fallzahl ca. 4 %
der AIF-Verwaltungsgesell-
schaften, die Kredite vergeben
werden

jéhrlich

mittel

54,40 €

4,5

1 224,00 €

0,00 €

1 224,00 €

opouadyey “17 — Seysepung I0yosinaq

0LS€/LZ aysesyonig



. | Gesetzge-

bungs-
ebene

Norm (§8§); Bezeichnung der
Vorgabe; ggf. Erltg. Fallzahl

1P

Periodizitit

Komplexitit

Tarif pro Stunde,
Lohnkostentabelle
Wirtschaft, Wirt-
schaftsabschnitt K,
Leitfaden April 2025,
Anhang 6

Fall-
zahl

p. a.

Zeitauf-
wand in
Stunden-
pro Fall

Summe Personal-
aufwand (Tarif x
Fallzahl x Stunden
pro Fall)

Summe
Sach-
kosten

Erfiillungsauf-
wand gesamt
(Personalauf-

wand + Sachkos-
ten)

12

EU

§ 30a Absatz 1, 2 KAGB; fiir je-
des neu aufzulegende offene In-
vestmentvermogen:  Auswahl
von mindestens zwei geeigneten
Liquiditdtsmanagementinstru-
menten nach Vorausauswahl
entspr. § 30a Absatz2 KAGB
und Vorgaben nach § 30a Ab-
satz | KAGB

jéhrlich

mittel

54,40 €

200

65 280,00 €

0,00 €

65 280,00 €

13

EU

§ 35 Absatz 1, 2 KAGB; den er-
weiterten Meldepflichten gegen-
iiber der Bundesanstalt nach-
kommen; Fallzahl: 132 AIF-
KVG

IP

jéhrlich

mittel

54,40 €

135

7 344,00 €

0,00 €

7 344,00 €

14

EU

§ 35 Absatz 1, 2 KAGB; neue
Meldepflichten gegeniiber der
Bundesanstalt nachkommen;
Fallzahl: 11 OGAW-KVG

IP

jéhrlich

mittel

54,40 €

11

598,40 €

0,00 €

598,40 €

15

EU

§ 35 Absatz 4a KAGB; Informa-
tionspflicht {iber Aktivierung
oder Deaktivierung von Liquidi-
titsmanagementinstrumenten

nachkommen; Fallzahl 65 ent-
spr. 1 % der 6 548 offenen Fonds

IP

jéhrlich

mittel

54,40 €

65

3 536,00 €

0,00 €

3536,00 €

01S€/L aydesyonig

opouadyep 17 — Seysepung I9YOSINdQ



Nr. | Gesetzge- | Norm (§§); Bezeichnung der |IP | _ = Tarif pro Stunde, Fall- Zeitauf- | Summe Personal- | Summe | Erfiillungsauf-
bungs- Vorgabe; ggf. Erltg. Fallzahl g *i Lohnkostentabelle zahl wand in aufwand (Tarif x | Sach- wand gesamt
ebene ..E = Wirtschaft, Wirt- p. a. Stunden- | Fallzahl x Stunden | kosten (Personalauf-

-E E' schaftsabschnitt K, pro Fall pro Fall) wand + Sachkos-
& | & | Leitfaden April 2025, ten)
Anhang 6
16 |EU § 36 Absatz 3a KAGB; zusitzli- | IP 54,40 € 438 1 23 827,20€| 0,00 € 23 827,20 €
che Informationspflichten zur
Auslagerung der Portfoliover- S| 5
waltung oder des Risikomanage- z: =
ments nachkommen; Fallzahl: =, g
438 entspr. drei Auslagerungen
je Verwaltungsgesellschaft
17 |EU § 300 KAGB; die erweiterten | IP ol = 29,00 € 6.819 0,2 39550,20€| 0,00 € 39 550,20 €
zusitzlichen Informationspflich- 22
ten filir AIFs bereitstellen; Fall- _j:; E
zahl: Anzahl aller AIFs =@

opordd[yepy 17 — Seisopung IOYdSINA(T
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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. Mirz 2015). Im Sinne der ,,One in, one out“-Regel stellt
diese Entlastung ein ,,Out” in Hohe von ca. -26 000 Euro dar. Der iibrige Erfiillungsaufwand 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.

Artikel 3, 5 bis 10

Der erwartete Erflillungsaufwand betrégt wegen einer absehbar geringen Fallzahl und/oder eines absehbar gerin-
gen Zeit- und Sachaufwands weniger als 100 000 Euro.

Die Informationspflichten aus § 2 Absatz 9ai. V. m. § 2¢ Absatz 1 Satz 5 sowie aus § 24 Absatz 2a KWG betref-
fen zwei in der Bundesrepublik Deutschland zugelassene CCPs.

Erfiillungsaufwand fiir die Wirtschaft verursachen auch die neuen Vorgaben fiir Kreditinstitute, Wertpapierinsti-
tute sowie deren Wirtschaftspriifer zur Beurteilung und Uberwachung des Konzentrationsrisikos im Hinblick auf
Risikopositionen gegeniiber zentralen Gegenparteien, konkrete Pline und quantifizierbare Ziele zu dessen Ver-
ringerung im Einklang mit den in Artikel 7a der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 festgelegten Anforderungen. Die
Verpflichteten mussten dieses Risiko allerdings schon bisher in ihre Risikosteuerung einbeziehen. Der erwartete
Erfiillungsaufwand betrégt daher wegen einer absehbar geringen Fallzahl und/oder eines absehbar geringen Zeit-
und Sachaufwands weniger als 100 000 Euro.

Aufgrund von § 1 Absatz 1 Nummer 4 und § 2 des Anlegerentschidigungsgesetzes (AnlEntG) i. V. m. den §§ 3
und 4 der EdW-Beitragsverordnung (EdWBeitrV) entsteht einmalig geringfligiger Erfiillungsaufwand fiir die In-
formationsiibermittlung mit Bezug zur erstmaligen Zuordnung zur EdW und fiir die Zahlung des daraufhin fest-
gesetzten Einmalbeitrags.

Aufgrund von § 1 Absatz 1 Nummer 4 und § 2 AnlEntG i. V. m. den §§ 1 bis 2d EdWBeitrV entsteht zudem
jahrlich geringfiigiger Erfiillungsaufwand fiir die Informationsiibermittlung an die EdW und fiir die Zahlung des
daraufhin festgesetzten Jahresbeitrags.

4.3 Erfiillungsaufwand fiir die Verwaltung
Artikel 1 und 2

Nationale Regelungen

Jahrlicher Einmaliger
Artikel Re- Aufwand | J éhrlicher Aufwand Einmaliger
lunesent- Jahrli- pro Fall | Erfillungs- . pro Fall | Erfiillungs-
gelung £ h (Minuten * | aufwand Einma- (Minuten * | aufwand
Ifd. NO:IV;H( §’§). Bund/ Fa(l:lzeahl Lohnkosten | (in Tsd. lige Fall- | Lohnkosten | (in Tsd.
Nr. Bezeich. > | Land d pro Stunde | Euro) oder | zahlund | pro Stunde | Euro) oder
ezeic un ) X - o ) . .
.. | (Hierarchie-| ,geringfii- Einheit | (Hierarchie-| ,,geringfii-
nung der Einheit e "
i ebene) + gig (Be- ebene) + gig (Be-
Sachkosten | griindung) Sachkosten | griindung)
in Euro) in Euro)
Bund 2 Fille, | geringfligig | geringfligig
jéhrlich (geringe
Zu er- Fallzahl)
§ 40a war-
KAGB; tende
3.1 | Sonderbe- Zahl
auftrage der Be-
bestellen stellun-
gen ei-
nes
Sonder-
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Jahrlicher Einmaliger
. Aufwand | Jahrlicher Aufwand | Einmaliger
Alitlkel Ret-_ Jahrli- pro Fall | Erfiillungs- pro Fall | Erfiillungs-
&8¢ ung;?n ahr ! (Minuten * | aufwand Einma- (Minuten * | aufwand
1fd. Nozvr;lr( §’§)‘ Bund/ Fa(flzflhl Lohnkosten | (in Tsd. lige Fall- | Lohnkosten | (in Tsd.
Nr. Bezeich- > | Land und pro Stunde | Euro) oder | zahlund | pro Stunde | Euro) oder
— Einheit (Hierarchie-| ,,geringfii- Einheit | (Hierarchie-| ,,geringfii-
i ebene) + gig®” (Be- ebene) + gig®” (Be-
Sachkosten | griindung) Sachkosten | griindung)
in Euro) in Euro)
beauf-
tragten
Bund -5, Wegfall Wegfall
§ 87 Wegfall von Erfiil-
KAGB; fiinf lungsauf-
Wegfall Fille, wand (ge-
der Geneh- Fallzahl ringe Fall-
migung entspre- zahl)
39 Auswahl chend
' und Wech- On-
sel der DEA-
Verwahr- ID
stelle flir 201302
Publikums- 061125
ATF 1601 4
0X
§ 40a Bund 1 Um- geringfiigig | geringfiigig
KAGB; stellungs- (geringe
Implemen- prozess Fallzahl,
tierung ei- geringer
nes Prozes- Zeitfauf-
ses zur Er- wand)
3.3 stellung
Vordruck
zur Bestel-
lung eines
Sonderbe-
auftragten
Summe (in
Tsd. Euro)
davon
Bund
davon
Land (in-
klusive
Kommu-
nen)

Aufgrund nationaler Vorgaben entsteht fiir die Bundesanstalt flir Finanzdienstleistungsaufsicht ein einmaliger
Erfiillungsaufwand von ca. 2 000 Euro und eine jéhrliche Entlastung von ca. 3 000 Euro.
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Umsetzung von EU-Vorgaben

Der erwartete Erflillungsaufwand betrégt wegen einer absehbar geringen Fallzahl und/oder eines absehbar gerin-
gen Zeit- und Sachaufwands weniger als 100 000 Euro.

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.

1fd.

Artikel Re-
gelungsent-
wurf;
Norm (§§);
Bezeich-
nung der
Vorgabe

Bund/
Land

Jahrli-
che
Fallzahl
und
Einheit

Jahrlicher
Aufwand
pro Fall
(Minuten *
Lohnkosten
pro Stunde
(Hierarchie-
ebene) +
Sachkosten
in Euro)

Jéhrlicher
Erfiillungs-
aufwand
(in Tsd.
Euro) oder
»geringfii-
gig"“ (Be-
griindung)

Einma-
lige Fall-
zahl und

Einheit

Einmaliger
Aufwand
pro Fall
(Minuten *
Lohnkosten
pro Stunde
(Hierarchie-
ebene) +
Sachkosten
in Euro)

Einmaliger
Erfiillungs-
aufwand
(in Tsd.
Euro) oder
»geringfii-
gig"“ (Be-
griindung)

3.1

§ 12 Ab-
satz 4

Satz 1

Nr. 7,

Satz 2
KAGB;
Eingang ei-
ner Mittei-
lung nach

§ 35 Ab-
satz 4a und
4b die Akti-
vierung
oder Deak-
tivierung
von Liqui-
ditdtsma-
nagemen-
tinstrumen-
ten an
ESMA mel-
den, falls
potentielle
Risiken zu-
satzliche
Meldung an
Européi-
schen Aus-
schuss fiir
Systemrisi-
ken

Bund

65, ent-
spr. 1 %
der

6 548
offenen
Fonds

geringfiigig

geringfiigig
(geringer
Zeitauf-
wand, ge-
ringe Fall-
zahl)
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Jahrlicher Einmaliger
Artikel Re- Aufwand | J éih.rlicher Aufwand Einmaliger
clungsent- Jahrli- pro Fall | Erfullungs- . pro Fall | Erfiillungs-
gelung £ h (Minuten * | aufwand Einma- (Minuten * | aufwand
1fd. Nozvr;lr( §’§)‘ Bund/ Fa(flzealhl Lohnkosten | (in Tsd. lige Fall- | Lohnkosten | (in Tsd.
Nr. ~>°77 | Land pro Stunde | Euro) oder | zahlund | pro Stunde | Euro) oder
Bezeich- und ) . S o ) . S
.. | (Hierarchie-| ,geringfii- Einheit | (Hierarchie-| ,,geringfii-
nung der Einheit e >
Viorsabe ebene) + gig (Be- ebene) + gig (Be-
Sachkosten | griindung) Sachkosten | griindung)
in Euro) in Euro)
§ 21 Ab- Bund 4, jéhr- | geringfligig | geringfligig
satz 1 Nr. 7 lich zu (geringer
KAGB; erwar- Zeitauf-
Priifung der tende wand, ge-
zusitzlich Anzahl ringe Fall-
beizubrin- Erlaub- zahl)
genden An- nisan-
gaben, In- trige
formatio- von
3.2 | nen, Berich- OGAW
ten nach -KVG
§ 21 Ab-
satz 1 Nr. 7
zum Erlaub-
nisantrag
(OGAW-
Kapitalver-
waltungsge-
sellschaft)
§ 21 Ab- Bund 4, jéhr- | geringfligig | geringfligig
satz 1 Nr. 9 lich zu (geringer
KAGB; erwar- Zeitauf-
Priifung tende wand, ge-
der zusitz- Anzahl ringe Fall-
lichen In- Erlaub- zahl)
formatio- nisan-
nen nach trige
§ 21 Ab- von
satz 1 Nr. 9 OGAW
KGAB bei -KVG
Auslage- mit
33
rungsver- Ausla-
einbarun- ge-
gen nach rungs-
§ 36 im verein-
Rahmen barun-
des Erlaub- gen
nisantrags
(OGAW-
Kapitalver-
waltungs-
gesell-

schaft
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Jahrlicher Einmaliger
Artikel Re- Aufwand | J éih.rlicher Aufwand Einmaliger
clungsent- Jahrli- pro Fall | Erfullungs- . pro Fall | Erfiillungs-
gelung £ h (Minuten * | aufwand Einma- (Minuten * | aufwand
1fd. Nozvr;lr( §’§)‘ Bund/ Fa(flzealhl Lohnkosten | (in Tsd. lige Fall- | Lohnkosten | (in Tsd.
Nr. ~>°77 | Land pro Stunde | Euro) oder | zahlund | pro Stunde | Euro) oder
Bezeich- und ) . S o ) . S
.. | (Hierarchie-| ,geringfii- Einheit | (Hierarchie-| ,,geringfii-
nung der Einheit e >
Viorsabe ebene) + gig (Be- ebene) + gig (Be-
Sachkosten | griindung) Sachkosten | griindung)
in Euro) in Euro)
§ 22 Ab- Bund 5, jahr- | geringfiigig | geringfiigig
satz 1 lich zu (geringer
Nr.2,7,8 erwar- Zeitauf-
KAGB; tende wand, ge-
Priifung Anzahl ringe Fall-
der zusitz- Erlaub- zahl)
lich beizu- nisan-
bringenden trige
Angaben, von
34 Informatio- AlF-
' nen, Be- KVG
richten
nach § 22
Absatz 1
Nr.2,7,8
KAGB
zum Er-
laubnisan-
trag AIF-
KVG
§ 22 Ab- Bund 5, jéhr- | geringfiigig | geringfiigig
satz 1 Nr. 9 lich zu (geringer
KAGB; erwar- Zeitauf-
Priifung der tende wand, ge-
zusétzli- Anzahl ringe Fall-
chep Infor- Erlaub- zahl, gerin-
mationen nisan- ger Zeit-
nach § 21 trige aufwand)
Absatz 1 von
Nr. 9 ATF-
KGAB bei KVG
3.5 | Auslage- mit
rungsver- Ausla-
einbarun- ge-
gen nach rungs-
§ 36 im verein-
Rahmen barun-
des Erlaub- gen
nisantrags
(AIF-Kapi-
talverwal-
tungsgesell-

schaft)
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1fd.

Artikel Re-
gelungsent-
wurf;
Norm (§§);
Bezeich-
nung der
Vorgabe

Bund/
Land

Jahrli-
che
Fallzahl
und
Einheit

Jahrlicher
Aufwand
pro Fall
(Minuten *
Lohnkosten
pro Stunde
(Hierarchie-
ebene) +
Sachkosten
in Euro)

Jéhrlicher
Erfillungs-
aufwand
(in Tsd.
Euro) oder
»Hgeringfii-
gig“ (Be-
griindung)

Einma-
lige Fall-
zahl und

Einheit

Einmaliger
Aufwand
pro Fall
(Minuten *
Lohnkosten
pro Stunde
(Hierarchie-
ebene) +
Sachkosten
in Euro)

Einmaliger
Erfiillungs-
aufwand
(in Tsd.
Euro) oder
»Hgeringfii-
gig“ (Be-
griindung)

3.6

§ 30a
KAGB;
Anpassung
der Pro-
zesse zur
Priifung
der Anla-
gebedin-
gun-
gen/Sat-
zungen,
Prospekte
und Infor-
mationen
nach § 307
KAGB in
Bezug auf
die Aus-
wahl von
Liquiditéts-
manage-
mentinstru-
menten;
Fallzahl:
ein Um-
stellungs-
prozess

Bund

1, ein
Umstel-
lungspro-
zess

geringfiigig

geringfiigig
(geringe
Fallzahl,
geringer
Zeitrauf-
wand)

3.7

§ 36 Ab-
satz 3a
KAGB;
Anpassung
des MVP-
Portals in
Bezug auf
die zusitz-
lichen An-
gaben bei
Anzeige
der Ausla-
gerung der
Portfo-
lioverwal-
tung bzw.

Bund

1, ein
Anpas-
sungspro-
zess

geringfiigig

geringfiigig
(geringe
Fallzahl,
geringer
Zeitauf-
wand)
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Jahrlicher Einmaliger
. Aufwand | Jahrlicher Aufwand | Einmaliger
Arltlkel Ret-_ Jahrli- pro Fall | Erfiillungs- pro Fall | Erfiillungs-
£e ung;?n ahr ! (Minuten * | aufwand Einma- (Minuten * | aufwand
1fd. NOZIV;H( §’§)‘ Bund/ Fa(flzflhl Lohnkosten | (in Tsd. lige Fall- | Lohnkosten | (in Tsd.
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Artikel 3, 5 bis 10

Der erwartete Erflillungsaufwand betrégt wegen einer absehbar geringen Fallzahl und/oder eines absehbar gerin-
gen Zeit- und Sachaufwands weniger als 100 000 Euro.

Erfiillungsaufwand fiir die Bundesanstalt und die Deutsche Bundesbank entsteht dadurch, dass sie die Anzeigen
gem. Artikel 7 Nummer 2 und 4 entgegennehmen und beurteilen miissen. Zudem erhélt die Bundesanstalt neue
Befugnisse zur Verhédngung von periodischen Zwangsgeldern und BuB3geldern sowie zum Erlass von Verwal-
tungsakten gegeniiber Kreditinstituten und Wertpapierinstituten zur Verringerung von deren Risikopositionen ge-
geniiber zentralen Gegenparteien. Zudem entsteht der Verwaltung Erfiillungsaufwand durch die Einbeziehung der
den beaufsichtigten Instituten neu auferlegten Pflichten in die laufende Aufsicht.

Aufgrund von § 1 Absatz 1 Nummer 4 und § 2 AnlEntG i. V. m. den §§ 1 bis 4 EdWBeitrV entsteht einmalig
geringfiigiger Erfiillungsaufwand fiir die Informationsauswertung mit Bezug zur erstmaligen Zuordnung zur EdW
und fiir die Festsetzung des Einmalbeitrags.

Aufgrund von § 1 Absatz 1 Nummer 4 und § 2 AnlEntG i. V. m. den §§ 1 bis 2d EdWBeitrV entsteht zudem
jahrlich geringfiigiger Erfiillungsaufwand fiir die Informationsauswertung mit Bezug zur andauernden Zuordnung
zur EAW und fiir die Festsetzung des Jahresbeitrags.

Dieser Erfiillungsaufwand erhoht den Erfiillungsaufwand fiir die Aufsichtstatigkeit der Verwaltung nicht wesent-
lich. Der erwartete Erfiillungsaufwand betragt daher wegen einer absehbar geringen Fallzahl und/oder eines ab-
sehbar geringen Zeit- und Sachaufwands weniger als 100 000 Euro.
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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 Mannern sind nicht zu erwarten, da das
Gesetz ausschlieBlich sachbezogene Regelungen enthilt. Demografische Auswirkungen sind nicht zu erwarten.
Frauen und Minner sind von den Vorschriften des Gesetzes in gleicher Weise betroffen.

VIII. Befristung; Evaluierung

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

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

Es soll iiberpriift werden, ob und wenn ja in welchem Umfang geschlossene Publikumssondervermogen aufgelegt
wurden, und ob und wenn ja von den Moglichkeiten zur Schaffung von Biirgerenergiebeteiligungen Gebrauch
gemacht wurde. Es soll iiberpriift werden, ob es in diesen Bereichen iiberproportional viele aufsichtliche Mafi-
nahmen der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht und iiberproportionale Beschwerden von Anlegerin-
nen und Anlegern gab. Es soll iiberpriift 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 iiberpriift werden, wie die neuen Kreditvergabemdglichkeiten durch Publikumsfonds genutzt
werden, ob sich dadurch besondere Risiken fiir 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. Es soll tiberpriift werden, wie sich das Marktsegment der registrierten Kapitalverwaltungsgesellschaften, die
Kredite fiir ihre Fonds vergeben, entwickelt hat und ob Mafinahmen notwendig sind.

B. Besonderer Teil

Zu Artikel 1 (Anderung des Kapitalanlagegesetzbuchs)

Zu Nummer 1

Die Anderungen sind Folgeiinderungen zur Einfiigung neuer Paragraphen und zur Umbenennung anderer Para-
graphen.

Zu Nummer 2

Zu Buchstabe a

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

Die Neuaufnahme der Definition von Immobilien-Investmentvermdgen ist eine Folge der Streichung von § 91
Absatz 3, weil zukiinftig offene Immobilienfonds auch in anderen Rechtsformen als dem Sondervermdgen auf-
gelegt werden konnen.

Zu Buchstabe d

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

Zu Buchstabe e

Die Einfithrung der Definitionen zu Kreditvergabe und kreditvergebenden AIF in den neuen Nummern 24b und
24d dient der Umsetzung des neuen Artikels 4 Absatz 1 Buchstabe ar und at der Richtlinie 2011/61/EU. Die
Definitionen verdeutlichen, dass zum Beispiel ein offener Immobilienfonds, der auch Gesellschafterdarlehen an
die von ihm gehaltenen 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 iiberschreitet
die in der neuen Nummer 24d Buchstabe b genannte Grenze. In Abweichung vom Richtlinientext wird hier der
Begriff ,,Kreditvergabezweckgesellschaft™ eingefiihrt, da im KAGB der Begriff ,,Zweckgesellschaft schon in
anderem Zusammenhang verwendet wird.

Die neue Nummer 24c filihrt aus Griinden der Rechtsklarheit eine Definition fiir Kreditvergabezweckgesellschaf-
ten ein, die sich an dem neuen Artikel 4 Absatz 1 Buchstabe ar der Richtlinie 2011/61/EU orientiert. Die Kredit-
vergabezweckgesellschaften miissen von einem oder mehreren AIF oder einer oder mehreren Kapitalverwaltungs-
gesellschaften, auch in Kombination, beherrscht werden, damit sichergestellt ist, dass keine unregulierten Dritten
iiber die Zweckgesellschaften Kreditvergabe betreiben.

Zu Buchstabe f

Die neue Nummer 25a enthilt die Definitionen der Liquiditdtsmanagementinstrumente aus Anhang IIA 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 Artikels 18a Absatz 1 der Richtlinie 2009/65/EG und des neuen Artikels 16 Absatz 2e der
Richtlinie 2011/61/EU. Fiir die Kapitalverwaltungsgesellschaften besteht zukiinftig die Pflicht, aus diesen Liqui-
ditdtsmanagementinstrumenten die geeigneten fiir ihre offenen Fonds auszuwihlen.

Die Einfithrung 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 IIA der Richtlinie
2009/65/EG und in Nummer 1 des Anhangs V der Richtlinie 2011/61/EU sowie des neuen Artikels 18a Absatz 1
der Richtlinie 2009/65/EG und des neuen Artikels 16 Absatz 2e der Richtlinie 2011/61/EU.

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

Die Einfithrung der Definition der Verlidngerung der Riickgabefristen in der neuen Nummer 25a Buchstabe c dient
der Umsetzung der Definition in Nummer 3 des Anhangs ITA der Richtlinie 2009/65/EG und in Nummer 3 des
Anhangs V der Richtlinie 2011/61/EU. Dabei wird der Begriff ,,Riickgabefrist™ anstatt des Begriffs ,,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 Einfiihrung der Definition der Riickgabegebiihr in der neuen Nummer 25a Buchstabe d dient der Umsetzung
der Definition in Nummer 4 des Anhangs IIA der Richtlinie 2009/65/EG und in Nummer 4 des Anhangs V der
Richtlinie 2011/61/EU sowie des neuen Artikels 18a Absatz 1 der Richtlinie 2009/65/EG und des neuen Arti-
kels 16 Absatz 2e der Richtlinie 2011/61/EU. Die Definition verdeutlicht, dass es sich bei einem Riicknahmeab-
schlag um eine Riicknahmegebiihr im Sinne der europdischen Vorgaben und damit um ein Liquiditdtsmanage-
mentinstrument, welches nach dem neuen § 30a ausgewahlt werden kann, handeln kann, wenn der Abschlag an
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das Investmentvermdgen und nicht an die Kapitalverwaltungsgesellschaft gezahlt wird und dazu dient, die Antei-
linhaber, die im Investmentvermdgen verbleiben, nicht unangemessen zu benachteiligen.

Die Neufassung der Definition von Swing Pricing in der neuen Nummer 25a Buchstabe e dient der Umsetzung
der Definition in Nummer 5 des Anhangs IIA der Richtlinie 2009/65/EG und in Nummer 5 des Anhangs V der
Richtlinie 2011/61/EU sowie des neuen Artikels 18a Absatz 1 der Richtlinie 2009/65/EG und des neuen Arti-
kels 16 Absatz 2e der Richtlinie 2011/61/EU. Die Anpassung erfolgt zur Vermeidung moglicher Unklarheiten, da
ESMA Entwiirfe technischer Regulierungsstandards erarbeiten wird, um die Merkmale der Liquidititsmanage-
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 IIA der Richtlinie 2009/65/EG und in Nummer 6 des Anhangs V der Richt-
linie 2011/61/EU sowie des neuen Artikels 18a Absatz 1 der Richtlinie 2009/65/EG und des neuen Artikels 16
Absatz 2e der Richtlinie 2011/61/EU.

Die Einfiihrung 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 ITA der Richtlinie 2009/65/EG und
in Nummer 6 des Anhangs V der Richtlinie 2011/61/EU sowie des neuen Artikels 18a Absatz 1 der Richtlinie
2009/65/EG und des neuen Artikels 16 Absatz 2e der Richtlinie 2011/61/EU.

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

Die Einfithrung 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 IIA der Richtlinie 2009/65/EG und in
Nummer 9 des Anhangs V der Richtlinie 2011/61/EU sowie des neuen Artikels 18a Absatz 1 der Richtlinie
2009/65/EG und des neuen Artikels 16 Absatz 2e der Richtlinie 2011/61/EU.

Das Kapitalanlagegesetzbuch enthélt derzeit schon fiir einzelne Fondstypen gesetzliche Vorgaben fiir Liquiditéts-
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 Liquiditdtsmanagemen-
tinstrumente bereits jetzt die Voraussetzungen der neuen europarechtlichen Vorgaben erfiillen konnten. Insoweit
wiirde also der deutsche Gesetzgeber durch die Beibehaltung dieser Instrumente von der Mdglichkeit 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 hitten erheblichen Umstellungsaufwand fiir die Kapitalverwal-
tungsgesellschaften zur Folge, weshalb strengere Regeln hier nicht zu einem zusitzlichen Aufwand bei den Be-
troffenen fithren wiirden, sondern im Gegenteil den Anpassungsaufwand verringern kdnnten.

Zu Buchstabe g
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 h
Es handelt sich um eine redaktionelle Korrektur.

Zu Buchstabe i

Die Einflihrung der Definition fiir Zentralverwahrer in der neuen Nummer 37a dient der Umsetzung des neuen
Artikels 2 Absatz 1 Buchstabe u der Richtlinie 2009/65/EG und des neuen Artikels 4 Absatz 1 Buchstabe ap der
Richtlinie 2011/61/EU.
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Zu Nummer 3
Zu Buchstabe a

Zu Doppelbuchstabe aa
Die Anderung ist eine Folgeinderung zur Einfiihrung von § 44 Absatz 2 und 3.

Zu Doppelbuchstabe bb

Nummer 4 wird in 1:1-Umsetzung der neuen Vorgaben zu Kreditfonds aus der geédnderten Richtlinie 2011/61/EU
gestrichen. Die neuen Regelungen gelten nicht fiir die unter § 2 Absatz 4 fallenden AIF-Kapitalverwaltungsge-
sellschaften. Zusitzliche Anforderungen konnten die Wettbewerbsfahigkeit deutscher Anbieter im Vergleich zu
Anbietern aus anderen Mitgliedstaaten ohne solche Anforderungen mindern. Ein systemisches Risiko besteht
nicht, da das Wachstum dieser Fonds nach Satz 2 Nummer 2 begrenzt ist. Ein hoherer Anlegerschutz ist auch
nicht notwendig, da Kleinanleger nicht in solche Fonds investieren diirfen. Die Aufsicht kann sich aber trotzdem
ein Bild iiber den Markt verschaffen, da nach den neu gefassten §§ 45 bis 47 KAGB fiir kreditvergebende AIF
gelten, also fiir solche Fonds, deren Hauptgeschift die Kreditvergabe ist. AuB3erdem soll fiinf Jahre nach Inkraft-
treten dieses Gesetzes liberpriift werden, wie sich dieses Marktsegment der AIF, fiir die Kredite vergeben werden,
entwickelt hat und ob MaBBnahmen notwendig sind.

Zu Buchstabe b und Buchstabe ¢

Es handelt sich um eine inhaltliche und redaktionelle Anpassung der Zitierung der EU-Rechtsakte an die geén-
derten rechtsformlichen Vorgaben der 4. Auflage des Handbuchs der Rechtsformlichkeit und gleichzeitige Dyna-
misierung des Verweises.

Zu Nummer 4
Zu Buchstabe a

Zu Doppelbuchstabe aa

Die Neufassung dient der Umsetzung des neu gefassten Artikels 6 Absatz 4 der Richtlinie 2009/65/EG und des
neu gefassten Artikels 6 Absatz 6 der Richtlinie 2011/61/EU. Die dort genannten Artikel 15 und 16 mit Ausnahme
von Absatz 5 Unterabsatz 1 und die 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 schrinkt 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 Tétigkeiten auflerhalb der MiFID han-
delt. Ansonsten wiirden fiir andere Funktionen und Tétigkeiten 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 Einschrankung von Satz 4 wiirden die MiFID-
Pflichten ungewollt auf die anderen Funktionen und Tétigkeiten, die an die kollektive Vermdgensverwaltung 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 MaBnahmen der BaFin auf Grundlage von § 36 Absatz 5a oder den neuen Befugnissen aus § 40a
erweitert. Im Ubrigen handelt es sich um grammatikalische Korrekturen.

Zu Nummer 6
Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.
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Zu Nummer 7

Zu Buchstabe a

Die Aufnahme von EBA, EIOPA und ESRB in die Reihe der Einrichtungen dient der Angleichung an den neuen
Absatz 2a.

Zu Buchstabe b

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

Der neue Absatz2b dient der Umsetzung des neuen Artikels 102 Absatz 2 Unterabsatz 3 der Richtlinie
2009/65/EG und des neuen Artikels 47 Absatz 3 Unterabsatz 2 der Richtlinie 2011/61/EU.

Zu Buchstabe ¢

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

Zu Buchstabe d

Die Neufassung von Absatz 10 dient der Umsetzung des neu gefassten Artikels 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 Artikels 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 Artikels 84 Absatz 3 Unterabsatz
3 der Richtlinie 2009/65/EUG und des neuen Artikels 16 Absatz 2d Unterabsatz 3 der Richtlinie 2011/61/EU.

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

Die Einfithrung des neuen Absatzes 14 dient der Umsetzung des neuen Artikels 50 Absatz 5S¢ der Richtlinie
2011/61/EU.

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

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

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

Die Einfithrung des neuen Absatzes 18 dient der Umsetzung des neuen Artikels 50 Absatz 5g Satz 2 der Richtlinie
2011/61/EU.
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Zu Nummer 9

Zu Buchstabe a

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

Zu Buchstabe b

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

Zu Buchstabe ¢

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

Zu Buchstabe d

Die Liste der Kapitalverwaltungsgesellschaften und Investmentvermdgen, zu denen von der Bundesanstalt Daten
an das Unternehmensregister zu iibermittelnden sind, wird erweitert und an die rechtlichen Begrifflichkeiten an-
gepasst. Dies erleichtert der das Unternehmensregister fithrenden Stelle die Priifung der Offenlegungspflichten
dieser Gesellschaften.

Zu Nummer 10

Zu Buchstabe a
Die Anderung ist eine Folgeinderung zur Streichung von § 34 Absatz 6 KAGB durch das Standortfordergesetz.

Zu Buchstabe b und Buchstabe ¢

Die Authebung von Nummer 5 ist eine Folgedinderung zur Streichung von § 98 Absatz 2 Satz 3 KAGB. Die
Pflicht des Fondsverwalters, die Bundesanstalt {iber 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.

Zu Nummer 11

Mit dem neuen § 16a 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 Artikels 6 Absatz 3 Unterabsatz 2 Satz 1 der Richtlinie
2009/65/EG. Der Verweis auf das KWG dient der Klarstellung.

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

Zu Doppelbuchstabe cc

Die Einfithrung der neuen Nummer 8 dient der Umsetzung des neuen Artikels 6 Absatz 3 Unterabsatz 1 Buch-
stabe b Ziffer iii der Richtlinie 2009/65/EG.
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Die Einfithrung der neuen Nummer 9 dient der Umsetzung des neuen Artikels 6 Absatz 3 Unterabsatz 1 Buch-
stabe ¢ der Richtlinie 2009/65/EG.

Die Anderung des Wortlauts der bisherigen Nummer 8 durch die neue Nummer 10 dient der Umsetzung des neuen
Artikels 6 Absatz 3 Unterabsatz 1 Buchstabe b Ziffer iv der Richtlinie 2009/65/EG. Zu den genannten anderen
Funktionen und Tatigkeiten einer OGAW-KVG in der neuen Nummer 10 gehdren beispielsweise auch Unterneh-
mensdienstleistungen etwa in den Bereichen Personal und Informationstechnologie (IT) sowie IT-Dienstleistun-
gen fiir das Portfolio- und Risikomanagement, wie sich aus Erwédgungsgrund 6 der Richtlinie (EU) 2024/927
ergibt.

Zu Buchstabe b

Zu Doppelbuchstabe aa

Die Anderung dient der Umsetzung von Artikel 1 Nummer 2 Buchstabe ¢ Ziffer i der Richtlinie (EU) 2024/927.
Der Verweis auf das KWG dient der Klarstellung.

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

Zu Doppelbuchstabe cc

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

Die Einfithrung der neuen Nummer 10 dient der Umsetzung des neuen Artikels 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
Artikels 6 Absatz 4 Buchstabe b Ziffer iv der Richtlinie 2011/61/EU. Zu den genannten anderen Funktionen und
Tétigkeiten einer AIF-KVG in der neuen Nummer 11 gehoren beispielsweise auch Unternehmensdienstleistungen
etwa in den Bereichen Personal und Informationstechnologie (IT) sowie IT-Dienstleistungen fiir das Portfolio-
und Risikomanagement, wie sich aus Erwadgungsgrund 6 der Richtlinie (EU) 2024/927 ergibt.

Zu Buchstabe ¢

Der neue Absatz 3a dient der Klarstellung, dass externe Kapitalverwaltungsgesellschaften auch Kryptowerte-
Dienstleistungen nach dem unmittelbar und direkt geltenden Artikel 60 Absatz 5 der Verordnung (EU) 2023/1114
erbringen 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 Artikels 6 Absatz 3 Unterabsatz 2 Satz2 der Richtlinie
2009/65/EG und des neuen Artikels 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 Einfilhrung 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
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 kénnen. Neben
den bestehenden Regelungen fiir die Immobilienpublikumsfonds und geschlossenen Publikums-AIF im Hinblick
auf Gesellschafterdarlehen werden hier die neuen Mdglichkeiten zur Kreditvergabe durch Sonstige Investment-
vermdgen, 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-
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leistungen, die nunmehr nach dem neuen Absatz 3 Satz 1 Nummer 10 als Nebendienstleistung zuldssig ist, nur
das Neuaushandeln von notleidenden Krediten erfasst.

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

Die Neufassung von Absatz 10 dient der Anpassung an die neuen Begriftlichkeiten aus § 1 Absatz 19 Num-
mer 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 Einfiigung der Angabe der offiziellen Bezeichnung und der einschldgigen Rechtstrigerkennung 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 zusitzlichen Aufwand, da diese Informationen der Gesellschaft so-
wieso vorliegen. Die Einfiigung dient damit sogleich der Umsetzung des neuen Artikels 7 Absatz 1 Unterabsatz
1 Buchstabe e Ziffer i der Richtlinie 2009/65/EG, da im Fall der Auslagerung die Angabe dann auf jeden Fall
schon vorliegt, und ist von Artikel 1 Absatz 7 der Richtlinie 2009/65/EG abgedeckt.

Unter dem Begriff ,,offizielle Bezeichnung™ ist die Firma der Kapitalverwaltungsgesellschaft zu verstehen und
unter dem Begriff ,,einschldgige Rechtstragerkennung® die Handelsregisternummer und der Legal Entity Identi-
fier (LEI). Die weiteren Anderungen dienen der Umsetzung des neu gefassten Artikels 7 Absatz 1 Unterabsatz 1
Buchstabe c 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 Artikels 7 Absatz 1 Unterabsatz 1 Buchstabe ¢ der Richtlinie 2009/65/EG.

Zu Doppelbuchstabe cc und Doppelbuchstabe dd

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

Zu Buchstabe b

Die Erginzung der von Absatz 2 Satz 2 und von Absatz 2a dient der Angleichung an die bereits bestehenden
Regelungen fiir AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaften in § 22 Absatz 3 und 4 KAGB, um das Erlaubnisantrags-
verfahren fiir OGA W-Kapitalverwaltungsgesellschaften zu erleichtern. Absatz 2 Satz 1 bleibt unveréndert.

Zu Nummer 14

Zu Buchstabe a

Die Anderung dient der Umsetzung des neu gefassten Artikels 7 Absatz 2 Buchstabe a der Richtlinie 2011/61/EU.
Die neuen Anforderungen an die Erlaubnis, insbesondere die neuen Informations- und Nachweispflichten, gelten
nicht fiir bestehende Kapitalverwaltungsgesellschaften.
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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 ,,einschldgige 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 ¢
Die Anderung dient der Umsetzung des neu gefassten Artikels 7 Absatz 2 Buchstabe d der Richtlinie 2011/61/EU.

Zu Buchstabe d

Die Anderung dient der Umsetzung des neu gefassten Artikels 7 Absatz 2 Buchstabe e der Richtlinie 2011/61/EU.
Die neuen Anforderungen an die Erlaubnis, insbesondere die neuen Informations- und Nachweispflichten, gelten
nicht fiir bestehende Kapitalverwaltungsgesellschaften.

Zu Nummer 15

Die Anderung dient der Umsetzung des neu gefassten Artikels 7 Absatz 1 Unterabsatz 1 Buchstabe b der Richt-
linie 2009/65/EG und des neu gefassten Artikels 8 Absatz 1 Buchstabe ¢ der Richtlinie 2011/61/EU. In Konzern-
strukturen kann es in der Praxis vorkommen, dass bei der Besetzung der Geschiéftsleiter in Teilen Personeniden-
titdt 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 Artikels 14 Absatz 2a der Richtlinie 2009/65/EG und des
neuen Artikels 14 Absatz 2a der Richtlinie 2011/61/EU.

Zu Nummer 17

Die Anderungen in § 28a indern den Priifungszyklus fiir Entwicklungsforderungsfonds hinsichtlich der Uberprii-
fung des Wirkungsmanagements von einem auf drei Jahre. Die Erfahrungen mit den beiden nach dem KAGB
verwalteten Entwicklungsférderungsfonds zeigt, dass eine externe Priifung alle drei Jahre ausreichend ist. Die
Einsparung der hohen Priifungskosten ohne zusétzlichen Nutzen leisten einen Beitrag zum Biirokratieabbau.

In Absatz 1 Satz 1 wurde lediglich der Link angepasst, da der bisherige Link nicht mehr funktioniert. Die weitere
Anderung bezieht die Moglichkeit in den Gesetzestext ein, dass ein bestehender Fonds zu einem Entwicklungs-
forderungsfonds umgewandelt wird.

Zu Nummer 18

Zu Buchstabe a

Die neue Nummer 4 dient der Umsetzung des neuen Artikels 15 Absatz 3 Unterabsatz 1 Buchstabe d der Richtli-
nie 2011/61/EU.

Zu Buchstabe b

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

Zu Nummer 19

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

§ 29a Absatz 4 Satz 1 Nummer 2 dient der Umsetzung des neuen Artikels 15 Absatz 4c Unterabsatz 1 Buch-
stabe b der Richtlinie 2011/61/EU.

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

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

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

§ 29b dient der Umsetzung des neuen Artikels 15 Absatz 4i der Richtlinie 2011/61/EU. Die Erwéhnung 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 ausschlie8t, dass an Verbraucher in anderen Staaten Kredite vergeben werden.

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

Zu Nummer 21

Der neue § 30a dient der Umsetzung des neuen Artikels 18a Absatz 1 und Absatz 2 Unterabsatz 1 bis 3 Satz 1 der
Richtlinie 2009/65/EG und des neuen Artikels 16 Absatz 2b Unterabsatz 1 bis 3 Satz 1 und Absatz 2¢ der Richt-
linie 2011/61/EU.

§ 30a Absatz 1 Satz 1 und 2 setzt Artikel 18a Absatz 2 Unterabsatz 1 Satz 1 der Richtlinie 2009/65/EG und Arti-
kel 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.

Neben den in Anhang V zur AIFM-Richtlinie und in Anhang IIA zur OGAW-Richtlinie genannten Liquiditéts-
managementinstrumenten steht es der KVG frei, weitere Instrumente zur Liquiditdtssteuerung zu verwenden. In
Frage kommen z. B. die alleinige Aussetzung der Riicknahme von Anteilen ohne gleichzeitige Aussetzung der
Ausgabe oder die voriibergehende Aussetzung der Ausgabe von Anteilen ohne auch die Riickgaben auszusetzen.

§ 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.

Die noch nicht in Kraft befindlichen Leitlinien der ESMA zu den Liquiditditsmanagementinstrumenten rdumen
bestehenden Fonds eine Frist von einem Jahr nach Inkrafttreten des technischen Regulierungsstandards zu den
Liquiditdtsmanagementinstrumenten ein. Das Inkrafttreten des technischen Regulierungsstandards ist aber noch
nicht absehbar, somit auch nicht das Inkrafttreten der Leitlinien. Deshalb muss der Detailierungsgrad der Be-
schreibungen der Liquidititsmanagementinstrumente in den Anlagebedingungen nicht so tief sein, dass er alle
Facetten der Leitlinien abdecken wiirde.
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§ 30a Absatz 3 setzt Artikel 18a Absatz 2 Unterabsatz 2 der Richtlinie 2009/65/EG und Artikel 16 Absatz 2b Un-
terabsatz 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 Liquidititsmanagementinstrumenten zusétzliche Bestimmungen zu erlassen, falls es ein Bediirf-
nis der Praxis dafiir gibt, weil zum Beispiel die europdischen Vorgaben ausfiillungsbediirftig sind.

Zu Nummer 22

Zu Buchstabe a

Die Anderung ist eine Folgedinderung 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 Artikels 20a Absatz 1 der Richtlinie 2009/65/EG
sowie des neu gefassten Artikels 24 Absatz 1 der Richtlinie 2011/61/EU. Die Angaben zu den Kennungen nach
§ 35 Absatz 1 Satz 3 umfassen 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 Artikels 20a Absatz 2 der Richtlinie 2009/65/EG
sowie der Umsetzung des neu gefassten Artikels 24 Absatz 2 der Richtlinie 2011/61/EU. Nummer 2 dient gleich-
zeitig der Umsetzung des neuen Artikels 18a Absatz 2 Unterabsatz 3 Satz 2 der Richtlinie 2009/65/EG und des
neuen Artikels 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 Artikels 84 Absatz 3 Unterabsatz 1 der Richt-
linie 2009/65/EG und des neuen Artikels 16 Absatz 2d Unterabsatz 1 der Richtlinie 2011/61/EU.

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

Zu Buchstabe d

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

Zu Buchstabe e
Die Anderung ist eine Folgeinderung 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 Artikels 13 Absatz 1 Buchstabe h der Richt-
linie 2009/65/EG.

Zu Doppelbuchstabe cc

Die Ergénzungen in Nummer 6 dienen der Umsetzung des neu gefassten Artikels 20 Absatz 1 Unterabsatz 1
Buchstabe f der Richtlinie 2011/61/EU.
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Zu Doppelbuchstabe dd

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

Zu Buchstabe b

Der neue Absatz 1a dient der Umsetzung des neuen Artikels 13 Absatz 3 der Richtlinie 2009/65/EG und des neuen
Artikels 20 Absatz 6a der Richtlinie 2011/61/EU. Die in Nummer 1 genannte Vertriebsfunktion entspricht dem
Vertriebsbegriff aus § 293 Absatz 1 KAGB, der auf Artikel 4 Absatz 1 Buchstabe x der Richtlinie 2011/61/EU
beruht.

Zu Buchstabe ¢

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

Zu Buchstabe d

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

Zu Buchstabe e

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung, die die 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

Zu Buchstabe a

Die bisherige Fassung von Nummer 4 kann zu Rechtsunsicherheiten tiber das Erléschen der Erlaubnis fiihren, da
es nur beim grenziiberschreitenden Formwechsel (§ 333 UmwG) zu einer Verlegung des satzungsméBige Sitzes
ins Ausland kommt. Bei der grenziiberschreitenden Verschmelzung (§ 305 UmwG) und der grenziiberschreiten-
den Aufspaltung (§ 320 Absatz 2 UmwG i. V. m. § 131 Absatz 1 Nummer 2 UmwGQG) erlischt die bisherige inlin-
dische KVG, auch bei der grenziiberschreitenden Abspaltung kommt es bei keinem der betroffenen Rechtstrager
zu einer Sitzverlegung, so dass die bisherigen Bezugnahmen irrefiihrend sind.

Zu Buchstabe b

Die Einfligung stellt klar, dass mit der Aufhebung der Erlaubnis das Recht zur Verwaltung von Investmentver-
mogen erlischt.

Zu Nummer 26

Zu Buchstabe a

Es handelt sich um eine Folgednderung zur Einfiihrung 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 eigenstdndiges Aufsichtsinstrument mit iiberwiegend praventivem Charakter etabliert und néher
konkretisiert. Auch in der Aufsicht iiber Kapitalverwaltungsgesellschaften besteht das Bediirfnis, einen Sonder-
beauftragten nicht nur als Interimsldsung fiir einen abberufenen Geschéftsleiter einsetzen zu konnen, sondern ihn
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stattdessen auch mit speziellen eingegrenzten Aufgaben, wie etwa die Verbesserung einer mangelhaften Ge-
schiftsorganisation 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 Geschiftsleitersanktionierung herausgelost und als eigenstiandiges Auf-
sichtsinstrument mit iberwiegend 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 Geschiftsorganisation in einem bestimmten Geschéftsbereich, ein-
gesetzt werden kann. Entsprechend werden die Befugnisse des Sonderbeauftragten eingeschrinkt. Die umfassen-
den Geschiftsleiterkompetenzen erhélt er nur in den Féllen, in denen er auch die Geschéftsleiterstellung insgesamt
ibernimmt.

Zu § 40a

§ 40a Absatz 2 regelt, dass der Sonderbeauftragte zuverlissig und zur ordnungsgeméfBen 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. Mafstab 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 Satz 1 Nummer 1 das Recht, von
den dort genannten Personen Auskiinfte und Unterlagen zu verlangen und nach Absatz 1 Satz 1 Nummer 2 an
Sitzungen und Versammlungen der Aufsichtsorgane und anderer Gremien teilzunehmen.

Zu § 40¢

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

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

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

Sofern der Sonderbeauftragte mit der Aufgabe von Geschiftsleitern 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 Geschiftsleitung 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 Anwendungsfille beschrinkt. Die Regelungen in Absatz 3
verdeutlichen auch, dass das Instrument des Sonderbeauftragten keine Alternative zur Abberufung oder zur Un-
tersagung der Tétigkeit eines Geschiftsleiters darstellt oder diese voraussetzt.

Absatz 4 stellt in den Féllen, 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 handlungsunféhig ist, wenn gegeniiber den verantwortlichen Geschéftslei-
tern ein Tatigkeitsverbot ausgesprochen wurde und die Kapitalverwaltungsgesellschaft, die moglicherweise nicht
zur Zusammenarbeit mit der Bundesanstalt bereit ist, nicht die erforderlichen Antrége zur Eintragung der vertre-
tungsbefugten Personen in das jeweilige 6ffentliche Register stellt.
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Nach Absatz 6 kdnnen die fiir die Bestellung oder Abberufung eines Geschéftsleiters 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 Geschéftsleitung betraut worden ist.

Absatz 7 enthilt eine Regelung zur Festsetzung der Vergiitung. Bei der Hohe der Vergiitung sollte der Umfang,
die Komplexitit und Schwierigkeit der libertragenen Aufgabe, die Grofle 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

§ 40d beschriankt die Haftung des Sonderbeauftragten in Anlehnung an § 45¢ Absatz 7 KWG. Ohne ein entspre-
chendes Haftungsprivileg ist es in der Praxis nicht moglich, 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 Geschiftsleiter
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 den Buchstabe b

Die erginzenden Angaben und Anzeigepflichten in den Absdtzen 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
Geschiftsleitern und Inhabern bedeutender Beteiligungen soll eine bessere und effektivere Kontrolle der Schwel-
lenwerte und damit einer moglichen Erlaubnispflicht der Kapitalverwaltungsgesellschaft anstatt der Moglichkeit
zur blofBen Registrierung geschaffen werden, weil dadurch etwaige Verflechtungen und Zurechnungen besser
erkannt werden konnen.

Zu Buchstabe ¢

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

Zu Buchstabe d

Die Neufassung des § 44 Absatz 6 dient der Klarstellung. Neben der Beantragung einer eigenen Erlaubnis ist auch
die Beauftragung einer anderen AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaft moglich. Kommt die AIF-Kapitalverwal-
tungsgesellschaft dieser Pflicht nicht fristgerecht nach und verwaltet dennoch weiterhin AIF, betreibt sie uner-
laubtes Investmentgeschéft, gegen das die Bundesanstalt nach § 15 KAGB einschreiten kann.

Im Ubrigen wird klargestellt, dass Absatz 6 auch fiir AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaften gilt, die nach § 2 Ab-
satz 6 oder 7 registriert sind und somit EuVECAs und EuSEFs verwalten.

Die Regelung des neu eingefiigten § 44 Absatz 6a dient dazu, das Erlaubnisverfahren bei dem Wechsel von einer
Registrierung zu einer Erlaubnis zeitlich zu begrenzen. Anders als bei einer neu gegriindeten Kapitalverwaltungs-
gesellschaft, die eine Erlaubnis beantragt, um das Investmentgeschift erstmalig zu betreiben, verwaltet eine re-
gistrierte Kapitalverwaltungsgesellschaft bereits Investmentvermdgen. Da das Betreiben des Investmentgeschif-
tes ohne die erforderliche Erlaubnis geméf § 339 KAGB stratbewehrt ist, wird durch die neu eingefiigte Regelung
der zunichst tolerierte Schwebezustand, in dem sich eine registrierte Kapitalverwaltungsgesellschaft bis zur Er-
teilung oder Versagung der Erlaubnis befindet, zeitlich begrenzt. Kommt die Kapitalverwaltungsgesellschaft der
Aufforderung der Bundesanstalt zur Einreichung der Angaben und Unterlagen innerhalb von drei Monaten nicht
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nach, gilt der Erlaubnisantrag per gesetzlicher Fiktion als zuriickgenommen. Die Bundesanstalt kann in diesem
Fall gemdB § 15 KAGB einschreiten und die sofortige Einstellung des Geschéftsbetriebes und die unverziigliche
Abwicklung der Geschifte anordnen. Einer vorherigen Feststellung durch die Bundesanstalt, dass die Erlaubnis
zurlickgenommen wurde, bedarf es nicht.

Zu Nummer 29

Die Anderung im Satzteil vor Nummer 1 ist eine Folgeinderungen zur Anderung von § 44 Absatz 1 Nummer 7
KAGB. Dariiber hinaus wird eine Priifungspflicht auch fiir registrierte Kapitalverwaltungsgesellschaften einge-
fiihrt, die EuSEF oder EuVECA verwalten, da auch diese dem Geldwéschegesetz unterliegen.

Die Anderungen in den Nummern 1 und 2 sind Folgeinderungen zur Einfiihrung der Definition von , Kredit-
vergabe“ in § 1 Absatz 19 Nummer 24a und zur Streichung von § 285 Absatz 2. Aus VerhiltnisméBigkeitsgriin-
den werden die zusitzlichen Anforderungen auf AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaften beschrénkt, die kreditver-
gebende AIF sind, deren Hauptgeschéft also die Kreditvergabe ist. Damit wird vermieden, dass die zusétzlichen
Anforderungen bereits greifen, falls auch nur ein einziger Kredit vergeben wird.

Zu Nummer 30

Zu Buchstabe a

Es handelt sich um eine redaktionelle, klarstellende Regelung, da die bisherige Reihenfolge der Aufzihlung in
Satz 1 missverstindlich war.

Zu Buchstabe b

Die Priifungspflichten aus Absatz 4 sollen fiir registrierte Kapitalverwaltungsgesellschaften, die EuSEF oder Eu-
VECA verwalten, nicht gelten, um zusétzliche Belastungen zu vermeiden. Die Priifungspflichten sollen sich auf
die Verpflichtungen nach dem Geldwischegesetz nach Absatz 3 konzentrieren.

Zu Nummer 31

Die Anderung der Uberschrift ist eine Folgeinderungen zur Einfiihrung der Definition von , Kreditvergabe* und
kreditvergebender AIF*“ in § 1 Absatz 19 Nummer 24a und 24d und zur Streichung von § 285 Absatz 2.

Die Anderungen in Satz 1 sind Folgeiinderungen zur Einfiihrung der Definition von , Kreditvergabe* und wkredit-
vergebender AIF“ in § 1 Absatz 19 Nummer 24a und 24d und zur Streichung von § 285 Absatz 2 sowie zur An-
derung von § 44 Absatz 1 Nummer 7. Satz 2 bleibt unverdndert.

Aus VerhéltnisméBigkeitsgriinden werden die zusétzlichen Anforderungen auf kreditvergebende AIF beschrinkt,
deren Hauptgeschift also die Kreditvergabe ist. Damit wird vermieden, dass die zusétzlichen Anforderungen be-
reits greifen, falls auch nur ein einziger Kredit vergeben wird.

Zu Nummer 32

Die Anderungen sind Folgeiinderungen zur Einfiihrung der Definition von ,,Kreditvergabe® und ,kreditvergeben-
der AIF“ in § 1 Absatz 19 Nummer 24a und 24d und zur Streichung von § 285 Absatz 2. Aus VerhéltnismafBig-
keitsgriinden werden die zusdtzlichen Anforderungen auf kreditvergebende AIF beschriankt, deren Hauptgeschéft
also die Kreditvergabe ist. Damit wird vermieden, dass die zusétzlichen Anforderungen bereits greifen, falls auch
nur ein einziger Kredit vergeben wird.

Zu Nummer 33 bis Nummer 36

Die Anderungen passen die bisherigen Vorgaben an die Vorgaben der Delegierten Verordnung (EU) 2024/911
und der Durchfithrungsverordnung (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 {iber
die anzuwendenden Vorschriften geben.
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Zu Nummer 39

Zu Buchstabe a

Die Anderungen dienen der Umsetzung des neu gefassten Artikels 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 Artikels 37 Absatz 1 Unterabsatz 4 der Richtlinie
2011/61/EU.

Zu Nummer 40

Die Ergdnzungen sind eine Folgednderung zur Einfiihrung der Moglichkeit, Dual Pricing zu nutzen.

Zu Nummer 41

Zu Buchstabe a

Die Ergidnzung von Buchstabe a dient der Umsetzung des ergéinzten Artikels 22a Absatz 2 Buchstabe c der Richt-
linie 2009/65/EG.

Zu Buchstabe b

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

Zu Nummer 42

Zu Buchstabe a

Die Ergénzung des letzten Halbsatzes im ansonsten unveridnderten Satz 2 dient der Umsetzung des neuen Arti-
kel 21 Absatz 5a der Richtlinie 2011/61/EU. Der deutsche Gesetzgeber nutzt zwar selbst nicht die Option des
neuen Artikel 21 Absatz 5a der Richtlinie 2011/61/EU, fiir inldndische AIF-Verwahrstellen auch mit Sitz auf3er-
halb der Bundesrepublik zuzulassen. Es kann jedoch sein, dass andere Mitgliedstaaten von dieser Option Ge-
brauch machen, weshalb eine richtlinienkonforme Umsetzung gebietet, diese Option dann auch fiir EU-AIF, die
von deutschen Kapitalverwaltungsgesellschaften verwaltet werden, zuzulassen.

Zu Buchstabe b
Zu Doppelbuchstabe aa

Zu Dreifachbuchstabe aaa

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

Zu Dreifachbuchstabe bbb

Die Ergénzung dient der Umsetzung des ergénzten Artikels 21 Absatz 6 Unterabsatz 1 Buchstabe d der Richtlinie
2011/61/EU.

Zu Doppelbuchstabe bb
Die Anderung dient der Umsetzung des neuen Artikels 21 Absatz 6 Unterabsatz 2 der Richtlinie 2011/61/EU.

Zu Nummer 43

Zu Buchstabe a

Die Ergiinzung in Buchstabe a dient der Umsetzung des erginzten Artikels 21 Absatz 11 Unterabsatz 2 Buchstabe
c der Richtlinie 2011/61/EU.

Zu Buchstabe b

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

Die Anderung ist eine Folgedinderung zur Streichung von § 91 Absatz 3 und zur Einfiihrung der Definition von
Immobilien-Investmentvermdgen.

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

Zu Nummer 46
Die Neuregelung dient der Vereinfachung und dem Biirokratieabbau.

Zu Nummer 47

Durch die Aufhebung wird fiir offene Immobilienfonds und offene Infrastrukturfonds zukiinftig neben dem Son-
dervermogen 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 48

Der neue Absatz 3a soll verhindern, dass eine Kapitalverwaltungsgesellschaft fiir Verbindlichkeiten, die sie fiir
gemeinschaftliche Rechnung der Anleger eines von ihr verwalteten Sondervermdgens eingegangen ist, in Vor-
leistung treten muss, wenn nicht hinreichend Liquiditdt im Sondervermdgen vorhanden ist. Gleichzeitig soll je-
doch die Glaubiger nicht benachteiligt werden. Deshalb ist Absatz 3a als dilatorische Einrede ausgestaltet. Die
Einrede kann nur solange erhoben werden, wie die Liquiditit im Sondervermdgen tatséchlich nicht ausreichend
ist, z. B. weil der Verkauf einer Immobilie noch nicht abgeschlossen und der Kaufpreis dem Sondervermdgen
noch nicht zugeflossen ist. Satz 2 regelt, dass der Gléubiger seine Rechte aus einem Verzug behélt und Sicherhei-
ten verwerten kann. Die Aufzéhlung in Satz 2 ist nicht abschlielend, wie die Verwendung des Wortes ,,insbeson-
dere” zeigt; so sollen zum Beispiel auch die Rechte der Vertragsparteien aus Rahmenvertrdgen im Sinne von § 95
Absatz 5 Satz 2 KAGB und deren Fortbestand nicht durch die Einrede eingeschrinkt werden. Hinsichtlich des
Verschuldens wiirde sich nichts dndern. Die gesetzliche Verpflichtung der Kapitalverwaltungsgesellschaft zur
Sicherstellung eines angemessenen Liquiditdtsmanagements bleibt ebenfalls unberiihrt.

Derzeit besteht ein Unterschied in der Haftung von Kapitalverwaltungsgesellschaften, je nachdem, ob es sich bei
den von ihnen verwalteten Fonds um rechtsfahige Investmentgesellschaften oder nicht rechtsfahige Sonderver-
mogen handelt. Bei Investmentgesellschaften haftet die Kapitalverwaltungsgesellschaft nicht mit ihrem Vermo-
gen, wihrend bei Sondervermdgen die Kapitalverwaltungsgesellschaft mit ihrem Vermdgen haftet, wenn die Ver-
bindlichkeiten nicht iiber den Aufwendungsersatzanspruch aus § 93 Absatz 3 KAGB gedeckt werden konnen. Mit
der Regelung wird eine Gleichstellung der Glaubiger von nicht rechtsfihigen Sondervermoégen mit den Glaubi-
gern von Investmentgesellschaften erreicht.

Ein weiteres Ziel der Neuregelung ist die Erflillung der Voraussetzungen der EBA Q&A 2023 6925, um die seit
Jahrzehnten bestehende Praxis der Gewahrung von Darlehen von Banken an Investmentvermdgen nicht zu beein-
trichtigen. Die vorgeschlagene Regelung soll sicherstellen, dass Banken als Glaubiger fiir Zwecke der europdi-
schen Kapitaladdquanzverordnung CRR auf das Sondervermogen als Schuldner abstellen kdnnen. Das ist sach-
gerecht, weil Banken, die Rechtsgeschéfte mit Wirkung fiir ein Sondervermdgen eingehen, bei der Risikobewer-
tung wirtschaftlich sowieso nur auf das Sondervermoégen und nicht auf die Kapitalverwaltungsgesellschaft abstel-
len. Die Kapitalverwaltungsgesellschaft verfiigt regelméafig iiber ein viel geringeres Kapital als die von ihr ver-
walteten Fonds. Miissten Kreditinstitute die Kapitalverwaltungsgesellschaften als Kreditnehmer behandeln,
wiirde dies deshalb die Finanzierung von Sondervermogen oder den Abschluss von Wiahrungskursabsicherungen
einschrénken.

Zu Nummer 49

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung zum korrekten Verweis auf das Gesetz iiber elektronische Wert-
papiere.
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Zu Nummer 50

Zu Buchstabe a
Die Erginzung der Uberschrift ist eine Folgedinderung zur Anfiigung der neuen Absitze 4 bis 6.

Zu Buchstabe b

Zu Doppelbuchstabe aa

Die Anderung von Satz 1 ist eine Folgedinderung zur Einfiihrung des Liquidititsmanagementinstruments der Ver-
langerung der Riickgabefrist im neuen Absatz 1c. Die Definition in Nummer 3 des Anhangs IIA der Richtlinie
2009/65/EG und in Nummer 3 des Anhangs V der Richtlinie 2011/61/EU setzt dabei ,,eine dem Fonds angemes-
sene Mindestfrist™ voraus, die verlingert werden kann. Fiir die bisherige Vorgabe in Absatz la Satz 1, dass eine
Riickgabefrist hochstens einen Monat betragen darf, bleibt damit kein Raum mehr. Vielmehr obliegt es der Kapi-
talverwaltungsgesellschaft zu entscheiden, welche Riickgabefrist fiir den jeweiligen Fonds angemessen ist.

Zu Doppelbuchstabe bb und Doppelbuchstabe cc
Die Anderungen sind Folgedinderungen zur Anderung von Satz 1.

Zu Buchstabe ¢

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 zusitzliche Regelungen zu Riick-
nahmebeschriankungen in § 98 mehr. Alle weiteren Regelungen wiirden iiber eine 1:1-Umsetzung der Richtlinie
hinausgehen und kénnten den von ESMA noch zu entwickelnden technischen Regulierungsstandards und Guide-
lines widersprechen, weshalb der Absatz 1b aufgehoben wird.

Zu Buchstabe d

Zu Doppelbuchstabe aa

Die Anderung von Satzl dient der Umsetzung des neuen Artikels 84 Absatz 2 Buchstabe a der Richtlinie
2009/65/EG und des neuen Artikels 16 Absatz 2¢ Unterabsatz 1 der Richtlinie 2011/61/EU, wonach die Ausset-
zung der Anteilausgabe 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 Artikels 84 Absatz 3 Buchstabe a der Richtlinie 2009/65/EG und
des neuen Artikels 16 Absatz 2d Unterabsatz 1 Buchstabe a der Richtlinie 2011/61/EU. Danach hat der Fonds-
verwalter nur noch seine Heimatstaataufsichtsbehorde {iber die Aussetzung und Wiederaufnahme der Anteilriick-
nahme 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 Ab-
satz 4 Nummer 7. Dadurch werden die Fondsverwalter entlastet.

Zu Doppelbuchstabe cc
Die Ergdnzung 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 Artikels 84 Absatz 2 Buchstabe b der Richtlinie
2009/61/EU und des neuen Artikels 46 Absatz 2 Buchstabe j der Richtlinie 2011/61/EU. Satz 2 entspricht dabei
dem zweiten Satzteil des bisherigen Absatzes.
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Zu Buchstabe f

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

Der neue Absatz 5 dient der Umsetzung des neu gefassten Artikels 84 Absatz 2 Unterabsatz 1 Buchstabe a Satz 2
und Unterabsatz 2 der Richtlinie 2009/65/EG und des neuen Artikels 16 Absatz 2¢c Unterabsatz 1 Satz 2 und
Unterabsatz 2 der Richtlinie 2011/61/EU.

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

Zu Nummer 51

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 auslost. Deshalb
sollte auch die Kapitalverwaltungsgesellschaft die Abwicklung {ibernehmen und nicht auf die Verwahrstelle, de-
ren origindre Geschéftstitigkeit nicht die Fondsverwaltung und -abwicklung ist, iiberwilzen kénnen. Die Auf-
nahme der Regelung, dass Anlagegrenzen wihrend der Abwicklung nicht mehr eingehalten werden miissen, ent-
spricht der gingigen Verwaltungspraxis, da ein proportionaler Abverkauf von Vermdgensgegenstinden weder
immer moglich noch im Anlegerinteresse ist.

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 52

Bei der Ergéinzung von § 100 Absatz 2 handelt es sich um klarstellende Ergénzungen fiir den Fall der Abwicklung
von Sondervermogen durch die Verwahrstelle.

Zu Nummer 53

Die Anderungen in § 105 Absatz 1 und 2 fiihren 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 54

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

Zu Nummer 55

Zu Buchstabe a

Die Ergidnzung von Absatz 2 Satz 1 stellt klar, dass die Teilgesellschaftsvermdgen nicht fiir das Investmentbe-
triebsvermogen der intern verwaltete Investmentaktiengesellschaft mit verdnderlichem Kapital haftet. Investment-
betriebsvermdgen ist Vermogen, das fiir den Betrieb der Investment-AG notwendig ist. Fiir den Betrieb der In-
vestment-AG soll das Teilgesellschaftsvermdgen aber nicht haften.

Zu Buchstabe b

Fiir Teilgesellschaftsvermdgen einer offenen Investment-AG wird durch die Ergénzung in Absatz 8 Satz 1 neben
der Auflosung die zusitzliche Moglichkeit geschaffen, diese auf eine andere offene Investment-AG zu {ibertragen.
Eine Fortfiihrung des Teilgesellschaftsvermdgens kann eher im Interesse der Anleger liegen als eine Auflosung,
weshalb diese Moglichkeit nicht ausgeschlossen werden sollte. Die Anderungen in Satz 2 und 3 sind Folgeéinde-
rungen zur Anderung von Satz 1. Bei der Ersetzung des Begriffes ,,Jahresbericht* durch ,Jahresabschluss® in
Satz 3 handelt es sich um eine redaktionelle Korrektur.
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Der neue Satz 5 regelt, dass fiir die Ubertragung des Verwaltungsrechts eines Teilfonds auf eine andere offene
Investment-AG § 100b entsprechend gilt, wie dies auch in § 112 Absatz 1 Satz 6 KAGB fiir die Bestellung einer
anderen externen Kapitalverwaltungsgesellschaft fiir die Verwaltung der gesamten offenen Investment-AG gere-
gelt ist.

Zu Nummer 56

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

Zu Nummer 57

Nachdem mit dem Fondsstandortgesetz das geschlossene Sondervermogen fiir Spezial-AlF 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 tibertragen. Gleichzeitig wird eine Rechtsunsicherheit
beseitigt, da nun klargestellt ist, dass ELTIF (Européische langfristige Investmentfonds nach der ELTIF-Verord-
nung (Verordnung (EU) 2015/760)) in dieser Rechtsform aufgelegt werden kénnen.

Zu Nummer 58

Mit der Ergidnzung in Absatz 1 Satz 2 wird den geschlossenen Investmentaktiengesellschaften die Mdglichkeit
eingerdumt, hinsichtlich Mainahmen 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 erklért wird.

Bei Einfithrung 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 KapitalmaBBnahmen, zum Beispiel wenn KapitalmaBinahmen bei den Portfoliounternehmen erfor-
derlich sind, unter anderem wenn bei diesen Kapitalerhhungen 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 Liquidititssteuerung anpas-
sen. Genauso konnen neue Gesellschafter eintreten, weil eventuell erhohter Finanzierungsbedarf besteht, der von
bestehenden Investoren nicht iibernommen wird. Gerade mit Blick auf ELTIF, die gegebenenfalls eine semi-
liquide Form haben konnen, 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 Gesetzesédnderung reagiert. Am Fondsstandort sollen praxisgerechte Fondsvehikel fiir die Auflage der ver-
schiedensten Fondsprodukte zur Verfligung stehen, die geschlossene Investment-AG gehdrt dazu.

Zu Nummer 59

Zu Buchstabe a

Die bisherige Regelung in § 154 Absatz 2 Satz 1 Nummer 2 wird geédndert, weil sie sich in der Praxis nicht be-
wihrt hat. Sie schafft Moglichkeiten, wirtschaftliche gebotene Abwicklungen zu umgehen oder zumindest auf
Kosten der Anleger hinauszuzdgern. Deshalb wird sie jetzt dahingehend eingeschrinkt, dass nur die Kapitalver-
waltungsgesellschaft als Liquidator bestellt werden kann, nicht jeder Dritte. Die Bestellung der Kapitalverwal-
tungsgesellschaft entspricht der géngigen Praxis.

Zu Buchstabe b

Die Ergénzung von Absatz 3 durch die Sétze 2 bis 4 dient der Behebung von rechtlichen Unklarheiten in Bezug
auf den Aufldsungsbericht von geschlossenen Publikumsinvestmentkommanditgesellschaften. Nunmehr wird ge-
regelt, dass auch dieser gepriift und veroffentlicht werden muss, wie dies bei Publikumssondervermogen auch der
Fall ist. Auch die Unklarheit, ob eine Liquiditationser6ffnungsbilanz gem. HGB zu erstellen und zu verdffentli-
chen ist, wird durch den neuen Satz 4 geklart.
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Zu Nummer 60

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

Zu Nummer 61

Die Ergénzung der Sétze 2 bis 4 dient der Behebung von rechtlichen Unklarheiten in Bezug auf den Abwick-
lungsbericht von geschlossenen 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 62

Die Anderungen von § 162 dienen dazu, den Einsatz der Liquidititsmanagementinstrumente fiir die Anleger trans-
parent zu machen. Die noch nicht in Kraft befindlichen Leitlinien der ESMA zu den Liquiditdtsmanagementin-
strumenten rdumen bestehenden Fonds eine Frist von einem Jahr nach Inkrafttreten des technischen Regulierungs-
standards zu den Liquiditdtsmanagementinstrumenten ein. Das Inkrafttreten des technischen Regulierungsstan-
dards ist aber noch nicht absehbar ist, somit auch nicht das der Leitlinien. Deshalb muss der Detailierungsgrad
der Beschreibungen der Liquiditdtsmanagementinstrumente in den Anlagebedingungen nicht so tief sein, dass er
alle Facetten der Leitlinien abdecken wiirde.

Zu Buchstabe a

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

Die neue Nummer 3b regelt die Benennung weiterer Liquiditdtsmanagementinstrumente, die die Kapitalverwal-
tungsgesellschaft gegebenenfalls freiwillig zusétzlich zu den verpflichtetenden Liquiditdtsmanagementinstrumen-
ten nach § 30a Absatz 1 einsetzen mochte.

Zu Buchstabe b

Die Anderung dient der Umsetzung des neuen Artikels 84 Absatz 2 Buchstabe a der Richtlinie 2009/65/EG und
des neuen Artikels 16 Absatz 2c Unterabsatz 1 der Richtlinie 2011/61/EU, wonach die Aussetzung der An-
teilriicknahme durch eine Kapitalverwaltungsgesellschaft auch dann erfolgen kann, wenn dies nicht in den Anla-
gebedingungen vereinbart ist.

Zu Buchstabe ¢

Die Erginzung in Nummer 12 dient der Klarstellung, dass von den Angaben auch Angaben zum moglichen 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 geschaften.

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 und unter welchen Vo-
raussetzungen die Sachauskehr stattfindet. Damit wird auch fiir Privatanlegerinnen und -anleger groBere Trans-
parenz zur Anwendung dieses Instruments geschaffen. Obwohl die Sachauskehr nur an professionelle Anlegerin-
nen und Anleger erfolgen kann, diirfte es auch fiir die ebenfalls am Fonds beteiligten Privatanlegerinnen und -
anleger von Interesse sein, wie iiber die Vermdgensgegenstinde 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.
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Sofern eine Kapitalverwaltungsgesellschaft freiwillig weitere Liquidititsmanagementinstrumente, die nicht in
Anhang V der Richtlinie 2011/61/EU oder in Anhang ITA der Richtlinie 2009/65/EG aufgefiihrt sind, auswahlt,
muss sie filir diese Instrumente ebenfalls Angaben zu den Voraussetzungen, wann sie angewandt werden sollen,
in die Anlagebedingungen aufnehmen.

Zu Nummer 63
Zu Buchstabe a

Zu Doppelbuchstabe aa

Die Neufassung von Nummer 22 dient der Umsetzung des neu gefassten Anhangs I Schema A Punkt 1.13 der
Richtlinie 2009/65/EG und des neu gefassten Artikels 23 Absatz 1 Buchstabe h der Richtlinie 2011/61/EU und
erfasst dariiberhinaus die Moglichkeit, dass die KVG freiwillig weitere Liquiditditsmanagementinstrumente aus-
gewihlt hat.

Zu Doppelbuchstabe bb
Die bisherige Nummer 41 kann gestrichen werden, da der Regelungsgehalt bereits von der neu gefassten Num-
mer 22 erfasst wird. Die bisherige Nummer 42 wird zu Nummer 41.

Zur Erhohung der Transparenz fiir Privatanlegerinnen und -anleger miissen nach der neuen Nummer 42 im Ver-
kaufsprospekt Informationen tiber die Funktionsweise von Side Pockets enthalten sein.

Zu Buchstabe b
Die Ergdnzung dient der Umsetzung des neuen Artikels 23 Absatz 1 Buchstabe ia der Richtlinie 2011/61/EU.

Zu Nummer 64
Die Erginzung dient der Umsetzung des neu gefassten Artikels 79 Absatz 1 der Richtlinie 2009/65/EG.

Zu Nummer 65

Die Anderung vollzieht die zwischenzeitliche Einfiihrung der Intermediire-Aufwendungsersatz-Verordnung
nach.

Zu Nummer 66

Zu Buchstabe a

Es handelt sich um klarstellende Anderungen dahingehend, dass sich der , Nettoinventarwert* immer auf auf einen
Anteil oder eine Aktie bezieht.

Zu Buchstabe b

Die Ergénzung ist eine Folgednderung zur Einfithrung der Moglichkeit, Dual Pricing zu nutzen. Zusitzlich zum
Nettoinventarwert ist auch der durch das Dual Pricing modifizierte Nettoinventarwert, der den Ausgabe- und
Riicknahmepreisen zugrundeliegt, zu verdffentlichen.

Zu Nummer 67

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung zur Anpassung des Wortlauts von § 174 Absatz 4 an den neuen
Wortlaut von § 98 Absatz 2 Satz 1.

Zu Nummer 68

Die Anderung ist eine redaktionelle Folgeéinderung, weil das Vollzitat jetzt in der Liste der EU-Rechtsakte ent-
halten ist.

Zu Nummer 69

Die Ergéinzung der Verweise passt den Wortlaut von § 205 Satz 1 KAGB an Artikel 89 der Richtlinie 2009/65/EG
an.
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Zu Nummer 70
Der neue Absatz 4 dient der Umsetzung des neuen Artikels 57 Absatz 3 der Richtlinie 2009/65/EG.

Zu Nummer 71
Die Anderung ist eine Folgeiinderung zur Streichung von § 91 Absatz 3.

Zu Nummer 72
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 missverstindlich 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 enthélt, die Formulierung ,,investieren in“ verwendet.

Zu Doppelbuchstabe bb

Die Ergénzung 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 Liquiditts-
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 zuldssig sein.

Zu Nummer 73

Zu Buchstabe a

Die Ergidnzung soll es Sonstigen Investmentvermdgen erlauben, Kredite an Mikrofinanzinstituten zu vergeben.
Damit wiirde den Fonds ein weiteres Instrument zur Unterstiitzung von Mikrofinanzinstituten zur Verfiigung 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 74

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

Zu Nummer 75

Zu Buchstabe a

Zu Doppelbuchstabe aa
Die Ergidnzung ist eine Folgednderung zur Einfiihrung der Zuléssigkeit der Kreditvergabe im neuen § 221 Ab-

satz 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.



Drucksache 21/3510 108 — Deutscher Bundestag — 21. Wahlperiode

Zu Buchstabe b

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

Zu Nummer 76

Aufgrund der Streichung von § 91 Absatz 3 diirfen offene Immobilien-Publikumsfonds zukiinftig auch in anderen
Rechtsformen als dem Sondervermdgen aufgelegt werden. Der neue Absatz 3 regelt, dass fiir diese Rechtsformen
die Vorschriften fiir Immobilien-Sondervermogen entsprechend gelten.

Zu Nummer 77

Der Wortlaut von Absatz 5 wird neu gefasst, da der Ausschluss bestimmter Liquidititsinstrumente der Vorgabe
des neuen Artikels 16 Absatz 2b der Richtlinie 2011/61/EU widerspricht, dass die Kapitalverwaltungsgesellschaft
die fiir den jeweiligen Fonds geeigneten Liquidititsinstrumente auszuwahlen hat. Des ungeachtet diirfte jedoch
Swing Pricing fiir offene Immobilienfonds auch weiterhin kein geeignetes Liquiditétsinstrument sein.

Das Kapitalanlagegesetzbuch enthélt jedoch derzeit schon fiir offene Immobilien- und Infrastruktur-Sonderver-
mogen gesetzliche Vorgaben fiir Liquiditétssteuerungsmafinahmen, die sich in der Vergangenheit effektiv be-
wihrt haben und den neuen europdischen Vorgaben vorgegriffen haben. Insbesondere wird durch die bestehende
gesetzliche Riickgabefrist (§ 255 Absatz 4 KAGB) in Kombination mit der Pflicht, die Riickgabe von Anteilen
voriibergehend auszusetzen, wenn die liquiden Mittel des Investmentvermdgens zur Auszahlung der berechtigten
Anleger nicht ausreichen oder nicht sogleich zur Verfligung stehen (§ 257 Absatz 1 KAGB), die Riickgabefrist
bis zu dem Zeitpunkt verlangert, in dem die Riicknahmeaussetzung wieder aufgehoben wird. Diese Anforderung
umfasst die Voraussetzungen einer Verldngerung der Riickgabefrist im Sinne von § 1 Absatz 19 Nummer 25a
Buchstabe ¢, der Anhang V Nummer 3 der Richtlinie 2011/61/EU umsetzt.

Der neu gefasste § 255 Absatz 5 stellt nun klar, dass das Liquiditdtsmanagementinstrument einer Verldngerung
der Riickgabefrist durch die bestehende Regelung in § 255 Absatz 4 in Verbindung mit § 257 Absatz 1 bereits
abgedeckt ist. Durch die Beibehaltung einer gesetzlichen Pflicht zur Nutzung dieser Instrumente anstelle einer
Ermessensentscheidung der Kapitalverwaltungsgesellschaft zur Auswahl eines bestimmten Liquiditdtsmanage-
mentinstruments, wie in § 30a Absatz 1 Satz 1 in Umsetzung des neuen Artikel 16 Absatz 2b der Richtlinie
2011/61/EU eigentlich vorgesehen, macht der Gesetzgeber von der Mdglichkeit der Mitgliedstaaten aus Arti-
kel 43 Absatz 1 Unterabsatz 2 Satz der Richtlinie 2011/61/EU Gebrauch, fiir Publikums-AIF in ihrem Hoheitsge-
biet aus Anlegerschutzgriinden strengere Regelungen als fiir Spezial-AIF vorzusehen. Da damit fiir die Kapital-
verwaltungsgesellschaften kein Anpassungsbedarf verbunden ist, fiihrt dies nicht zu einem héheren Aufwand bei
den Betroffenen. Im Gegenteil wird ein Umstellungsaufwand vermieden, der weder Anlegern noch Fondsverwal-
tern einen Nutzen bringen wiirde. Damit leistet die Neufassung von Absatz 5 einen Beitrag zur Rechtssicherheit
und zur biirokratiearmen Umsetzung von EU-Recht.

Die Klarstellung hat zur Folge, dass die Kapitalverwaltungsgesellschaft fiir jedes von ihr verwaltete Immobilien-
und Infrastruktur-Sondervermdgen nur noch ein weiteres geeignetes Liquiditdtsmanagementinstrument aus der
Liste in Anhang V Nummer 2 bis 8 der Richtlinie 2011/61/EU auswihlen muss. Dies gilt auch fiir Spezial-AIF
mit festen Anlagebedingungen, die § 257 Absatz 1 KAGB anwenden.

Der neue Absatz 6 stellt klar, dass die nach Artikel 16 Absatz 2b der Richtlinie 2011/61/EU auszuwihlenden
Liquiditdtsmanagementinstrumente auch auf die sogenannten Altanteile nach § 346 Absatz 1 KAGB anzuwenden
sind, da die Richtlinie insoweit keine Ausnahmen kennt.

Zu Nummer 78

Zu Buchstabe a

Die Neuregelung dient der Transparenz von Informationen und folglich dem Anlegerschutz. Um den Anleger
ausreichend iiber die Mdglichkeit zu informieren, dass auch sogenannte Altanteile von einem zusétzlichen Liqui-
dititsinstrument erfasst werden konnen, sieht die Neuregelung vor, dass dieser Aspekt gesondert in den Verkaufs-
prospekt des Immobilien-Sondervermodgens aufzunehmen ist.
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Zu Buchstabe b

Nach Absatz 2 sind die Modalitéten fiir Riickgabeerkldrungen im Rahmen der Aktivierung von zusitzlichen Li-
quiditditsmanagementinstrumenten auch in die Anlagebedingungen aufzunehmen.

Zu Nummer 79

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 gegenwértigem Recht die Pflicht zur Verwaltung und
Abwicklung gemil § 100 Absatz 1 und 2 KAGB iibergeht, die aber gar nicht iiber 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 gemal3 § 257
Absatz 4 die Pflicht der Kapitalverwaltungsgesellschaft so lange besteht, bis das Sondervermdgen abgewickelt
ist.

Zu Nummer 80

Aufgrund der Streichung von § 91 Absatz 3 diirfen offene Infrastruktur-Publikumsfonds zukiinftig auch in ande-
ren Rechtsformen als dem Sondervermdgen aufgelegt werden. Der neue Satz 2 regelt, dass fiir diese Rechtsformen
die Vorschriften fiir Infrastruktur-Sondervermdégen entsprechend gelten.

Zu Nummer 81
Zu Buchstabe a

Zu Doppelbuchstabe aa und Doppelbuchstabe bb

Die Anderungen erweitern die Anlagemdglichkeiten von geschlossenen Publikumsfonds auf offene Fonds. Dies
steigert die Wettbewerbsfahigkeit der deutschen geschlossenen Publikumsfonds. Die Beimischung von Anteilen
an offenen Fonds ist aus Sicht der Aufsicht unproblematisch und kann mit Blick auf Liquidititssteuerungsmog-
lichkeiten auch fiir geschlossene Fonds sinnvoll sein. Fiir die Anlegerinnen und Anleger werden mehr Investiti-
onsmoglichkeiten geboten. Der Anlegerschutz verringert sich nicht, da es sich um regulierte und beaufsichtigte
Produkte handelt.

Zu Doppelbuchstabe cc

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

Zu Doppelbuchstabe dd und Doppelbuchstabe ee

Wie den offenen Sonstigen Investmentvermdgen wird auch geschlossenen Publikumsfonds erlaubt, Kredite zu
vergeben. Da es bei geschlossenen Fonds keine Run-Gefahr der 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 82

Zu Buchstabe a

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

Der neue Absatz 3 erweitert die Mdglichkeiten 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 geniligen dann nicht mehr den Vorgaben
fiir die Risikomischung.

Die Beteiligungsmoglichkeit erhoht 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 den Absétzen 3 und 4 sollen den lokalen Bezug der Biirgerbeteiligung sicher-
stellen. Es sollen sich tatsédchlich nur Anlegerinnen und Anleger in raumlicher Nihe zu der entsprechenden Anlage
beteiligen konnen, wobei Absatz4 Nummer 2 auch nicht-natiirliche Personen erfasst. Die Einschriankung am
Ende von Absatz 4 Nummer 2 soll mogliche Gestaltungsmdoglichkeiten ausschlieBen. Ein Fonds konnte so aus-
gestaltet sein, dass die Anlegerinnen und Anleger Miteigentiimer der Grundstiicke des Fonds sind. Wiirde ein
solcher Fonds ein Grundstiick erwerben, wéren die Bestandsanleger des Fonds Miteigentiimer des Grundstiicks,
und wiirden dadurch als anséssige Anleger gelten, was den beabsichtigten lokalen Bezug sprengen und damit
nicht die intendierte Wirkung haben kénnte. Die Vorgaben sind im Ubrigen weiter gefasst als im Biirgerenergie-
gesetz NRW, damit sie Raum fiir eventuelle Vorgaben méglicher anderer zukiinftigen Landesgesetze oder kom-
munale Vorgaben geben. Die Fonds koénnen dann innerhalb des Rahmens des KAGB so ausgestaltet werden, wie
es die regionalen Anforderungen verlangen oder ermdglichen. Damit kann den Biirgerinnen und Biirgern betroffe-
ner Gemeinden eine kostengiinstige Beteiligungsmdglichkeit am Ausbau der erneuerbaren Energien geboten wer-
den, die von regulierten Fondsverwaltern aufgelegt werden, die der Aufsicht der BaFin unterliegen.

Zu Nummer 83

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

Zu Nummer 84

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

Zu Nummer 85

Der Verweis auf die wesentlichen Anlegerinformationen wird gestrichen, da diese fiir 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 86

Zu Buchstabe a

Es handelt sich um eine Folgeénderung zur Einfiihrung der Moglichkeit 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.
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Zu Buchstabe b

Die Anderung ist eine Folgesinderung 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 konnen.

Zu Nummer 87

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. Geméal der Systematik des Kapi-
talanlagegesetzbuchs, wonach bei den einzelnen Fondsarten geregelt ist, was fiir diese jeweils zuléssig ist, erfolgt
in den allgemeinen Vorschriften fiir inlindische Spezial-AIF die Regelung zur Zuléssigkeit der Kreditvergabe fiir
und durch alle Arten von inlédndischen Spezial-AlIF.

Zu Nummer 88
Die Vorschrift wird gestrichen, da die AIFM-Richtlinie keine solche Vorgabe enthiilt.

Zu Nummer 89

Die Streichung von Satz 3 ist eine Folgednderung zur Aufhebung von § 285 Absatz 3 und zur Einfligung des
neuen § 273a, der regelt, dass fiir und durch alle inlindischen 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 90

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

Zu Nummer 91

Zu Buchstabe a

Die Streichung des Verweises auf § 240 ist eine Folgednderung zur Authebung von § 285 Absatz 3 und zur Ein-
fiigung des neuen § 273a, der regelt, dass fiir und durch alle inléndischen Spezial-AIF Kredite vergeben werden
diirfen. Im Sinne einer 1:1-Umsetzung der Richtlinie werden die Vorgaben fiir die Kreditvergabe abschlielend 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 inldndischen 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 92

Die Absitze 2 und 3 werden aufgehoben, da die Zuléssigkeit der Kreditvergabe fiir und durch alle inldndischen
Spezial-AIF nunmehr im neuen § 273a und die Vorgaben fiir die Kreditvergabe durch Spezial-AIF abschlieBend
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.
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Zu Nummer 93

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 94
Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung zur Angleichung an den Wortlaut von Artikel 32a Absatz 1 der
Richtlinie 2011/61/EU.

Zu Nummer 95

Zu Buchstabe a

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

Zu Buchstabe b

Es handelt sich um eine Folgeéinderung zur Anderung von § 295a.

Zu Buchstabe ¢

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 96
Die neuen Nummern 4 bis 6 dienen der Umsetzung des neuen Artikels 23 Absatz 4 Buchstabe d bis f der Richtlinie
2011/61/EU.

Zu Nummer 97

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

Zu Nummer 98

Zu Buchstabe a

Die Ergénzung in Nummer 1 dient der Umsetzung des neu gefassten Artikels 23 Absatz 1 Buchstabe a der Richt-
linie 2011/61/EU.

Zu Buchstabe b

Die Ergdnzung in Nummer 12 dient der Umsetzung des neu gefassten Artikels 23 Absatz 1 Buchstabe h der Richt-
linie 2011/61/EU.

Zu Buchstabe ¢

Die Ergdnzung in Nummer 13 dient der Umsetzung des neuen Artikels 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.
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Zu Nummer 99

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 Europdischen 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 flir gemeinsame Anlagen (ABIL. L 188 vom 12.7.2019, S. 106)
an.

Zu Nummer 100

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

Zu Nummer 101 und Nummer 102

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

Zu Nummer 103

Die Neufassung passt § 316 Absatz 1 Satz2 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 tiber die anzuwendenden Vorschriften geben.

Zu Nummer 104

Zu Buchstabe a

Die Anderung in Absatz 1 Nummer 7 Buchstabe e stellt klar, dass gemiB den Vorgaben der Richtlinie
2011/61/EU in den Anlagebedingungen geregelte Liquidititsmanagementinstrumente der Zuldssigkeit des Ver-
triebs eines Fonds im Inland nicht entgegenstehen.

Zu Buchstabe b

Der neue Absatz 4 dient der Umsetzung des neuen Artikels 43 Absatz 3 der Richtlinie 2011/61/EU. Danach diir-
fen Anteile an Publikums-AlF, die {iberwiegend in Anteile eines bestimmten Unternehmens investieren, an die
Beschiftigten dieses Unternehmens oder der mit ihm verbundenen Unternehmen im Rahmen von Arbeitnehmer-
beteiligungssystemen oder Arbeitnehmersparpldanen 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 Vertriebsanforde-
rungen fiir diese Fonds neben den Minimalanforderungen der Richtlinie 2011/61/EU an den grenziiberschreiten-
den Vertrieb von AIF auf die Anforderungen, die der Herkunftsmitgliedstaat an den Vertrieb solcher Fonds stellt.

Zu Nummer 105 und Nummer 107

Die Regelungen dienen der Umsetzung des neuen Artikels 43 Absatz 3 der Richtlinie 2011/61/EU. Danach diirfen
Anteile an Publikums-AIF, die {iberwiegend 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 Vertriebsanforde-
rungen fiir diese Fonds neben den Minimalanforderungen der Richtlinie 2011/61/EU an den grenziiberschreiten-
den Vertrieb von AIF auf die Anforderungen, die der Herkunftsmitgliedstaat an den Vertrieb solcher Fonds stellt.
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Zu Nummer 106

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

Zu Nummer 108

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

Zu Nummer 109

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

Zu Nummer 110

Die Anderungen passen § 323 Absatz 1 an die Vorgaben der Durchfiihrungsverordnung (EU) 2024/913 an. Die
Verordnung gilt direkt und unmittelbar in den Mitgliedstaaten; die Hinweise auf die Verordnung sollen dem
Rechtsanwender mehr Rechtsklarheit iiber die anzuwendenden Vorschriften geben.

Zu Nummer 111

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

Zu Nummer 112

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

Zu Nummer 113

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

Zu Nummer 114
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 115

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 Folgeinderungen in Nummer 11 zur Erginzung der Regelun-
gen zur Auslagerung um die Auslagerung von Dienst- und Nebendienstleistungen in § 36 Absatz 1 Satz 1. Au-
Berdem wird der Regelungsgehalt der bisherigen Nummer 15 aufgenommen, welche aufgehoben wird.

Zu Doppelbuchstabe cc

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

Es handelt sich um redaktionelle Anderungen und Folgedinderungen 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.

Zu Doppelbuchstabe ff

In Nummer 15 wird aus Griinden der VerhéltnisméBigkeit die Mdglichkeit der BaFin gestrichen, BuBigelder des-
halb zu verhidngen, weil vorgeschriebene Meldungen nicht tiber die Melde- und Verdffentlichungsplattform der
BaFin eingereicht werden.

Zu Doppelbuchstabe gg und Doppelbuchstabe hh
Es handelt sich um Folgeénderungen zur Anpassung von § 164 KAGB an die Verordnung (EU) Nr. 1286/2014.

Zu Buchstabe ¢
Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.

Zu Nummer 116
Die Anderung ist eine Folgedinderung zur Streichung von § 34 Absatz 6 KAGB durch das Standortfordergesetz.

Zu Nummer 117

Der neue § 366 dient der Umsetzung des neuen Artikels 61 Absatz 6 der Richtlinie 2011/61/EU. Der Bezug auf
,AIF, welche Kredite vergeben* folgt dabei dem englischen Wortlaut der Richtlinie. Denn die Ubergangsvor-
schrift 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 neuen § 365 regelt, dass die Verwaltungsgesellschaften die Anlagebedingungen, das Ba-
sisinformationsblatt sowie den Verkaufsprospekt fiir offene Publikumsinvestmentvermdgen an die neuen Vor-
schriften des Fondsrisikobegrenzungsgesetzes zum 16. April 2026 anzupassen haben, also zum Beispiel eine Min-
destzahl bestimmter Liquiditditsmanagementinstrumente einfiihren ist. Satz 2 bestimmt, dass der Genehmigungs-
antrag nur solche Anderungen beinhalten darf, die fiir eine Anpassung an das Fondsrisikobegrenzungsgesetz not-
wendig sind. Satz 3 sieht vor, dass die Anlagebedingungen, das Basisinformationsblatt und die Informationen
nach § 307 Absatz 1 und 2 fiir inléndische offenen Spezial-AIF an die neuen Vorschriften des Fondsrisikobegren-
zungsgesetzes zum 16. April 2026 anzupassen sind.

Absatz 2 dient der Umsetzung von Artikel 3 Absatz 1 Unterabsatz 2 der Richtlinie (EU) 2024/927.

Absatz 3 schafft eine angemessene Ubergangsfrist fiir die Anwendung der Verbriefungspflicht fiir Anteile an ge-
schlossenen Sondervermogen. Einerseits konnte ohne eine Verbriefung des Anteils die Eigentiimerstellung des
Anlegers unklar sein; eine sichere Dokumentation der Inhaberschaft {iber eine sachenrechtliche Verbriefung er-
scheint hier sinnvoll. Bei anderen Rechtsarten fiir geschlossene Fonds ist der Anleger Eigentiimer einer Aktie
oder ist (gegebenfalls iiber einen Treuhinder) in das Handelsregister eingetragen. Andererseits gibt es derzeit
noch technische Probleme, da die entsprechenden Prozesse fiir geschlossene Publikumssondervermdgen bei den
Beteiligten noch nicht etabliert sind. Die spitere verpflichtende Geltung von § 95 schlieft eine friihere freiwillige
Anwendung durch die Kapitalverwaltungsgesellschaften nicht aus.

Zu Artikel 3 (Weitere Anderung des Kapitalanlagegesetzbuchs)

Die Anderungen setzen Artikel 1 Nummer 2 Buchstabe b der EMIR-3-Begleitrichtlinie um. Soweit Nummer i
dieses Buchstaben den Mitgliedstaaten ein Ermessen einrdumt, ob sie die in Artikel 52 Absatz 1 Unterabsatz 1
Richtlinie 2009/65/EG von 5 auf hochstens 10 Prozent anheben, wird von dieser Mdglichkeit Gebrauch gemacht,
um das Ziel der EMIR-3-Begleitrichtlinie, das zentrale Clearing von OTC-Derivaten zu fordern, zu erreichen.
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Zu Artikel 4 (Anderung des Wertpapierhandelsgesetzes)

Zu Nummer 1

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
Vermogensverwaltung nur die dort abschlieBend enumerativ aufgezéhlten 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 Num-
mer 35 der Verordnung (EU) Nr. 596/2014 durch Kapitalverwaltungsgesellschaften ist nach diesem Spezialitits-
prinzip ausgeschlossen. Da Kapitalverwaltungsgesellschaften diese Dienstleistungen nicht erbringen diirfen, er-
iibrigt sich auch die Ausnahme von der Anzeigepflicht.

Zu Nummer 2

Es handelt sich um eine redaktionelle Ergdnzung der korrespondierenden Regelungen des Wertpapierinstitutsge-
setzes (WplQ).

Zu Artikel 5 (Weitere Anderung des Wertpapierhandelsgesetzes)

Zu Nummer 1

Anlass der Anderung ist eine redaktionelle Aktualisierung des (Voll-)Zitats der EMIR in Buchstabe d. Bei dieser
Gelegenheit werden geméal der neuen 4. Auflage des Handbuchs der Rechtsformlichkeit alle Verweisungen auf
EU-Rechtsakte auf Kurzzitate umgestellt. Bei den Verweisungen handelt es sich wie bisher auch um dynamische
Verweisungen. Bei den zuvor statischen Verweisungen in Buchstaben 1 und m handelte es sich um ein Redakti-
onsversehen, das nunmehr korrigiert wird.

Zu Nummer 2

Zu Buchstabe a

In Artikel 7a Absatz 9 Unterabsatz 2 bis 4 und Artikel 12 Absatz 1a EMIR wird neben der Verhdngung von Ver-
waltungssanktionen die Mdoglichkeit zur Verhdngung von dort niher definierten (periodischen) Zwangsgeldern
eingefiihrt. Die Entscheidung, ob Verwaltungssanktionen oder solche Zwangsgelder verhdngt werden, liegt dabei
im Ermessen der zustindigen Aufsichtsbehdrde. Diese (periodischen) Zwangsgelder sind unionsrechtliche Instru-
mente eigener Art und anders ausgestaltet als Zwangsgelder gemdB den §§ 9 und 11 des Verwaltungsvollstre-
ckungsgesetzes (VWVG); insbesondere weisen die (periodischen) Zwangsgelder Sanktionscharakter auf. Die
Bundesanstalt verhiangt periodische Zwangsgelder durch Verwaltungsakt, demnach ist § 28 des Verwaltungsver-
fahrensgesetzes (VwV{G) anwendbar und es hat eine VerhidltnismaBigkeitspriifung zu erfolgen. Die maximale
Hohe dieser Zwangsgelder ist dabei europarechtlich vorgegeben.

Zu Buchstabe b
Es handelt sich um eine Folgednderung zu Buchstabe a aufgrund der Neuregelung der periodischen Zwangsgelder.

Zu Nummer 3

Der BuBigeldkatalog des § 120 Absatz 7 WpHG wird ergénzt. Nach Artikel 12 Absatz 1 EMIR miissen die Mit-
gliedstaaten Vorschriften {iber Sanktionen bei Verstoen gegen Bestimmungen des Titels II (Artikel 4 bis 13a)
der EMIR festlegen.

Zu Buchstabe a

Zu Doppelbuchstabe aa

Anlass der Anderung ist eine redaktionelle Folgeinderung zur europarechtlichen Novellierung. Bei dieser Gele-
genheit wird geméaB der neuen 4. Auflage des Handbuchs der Rechtsformlichkeit die Verweisung auf einen EU-
Rechtsakt auf das Kurzzitat umgestellt. Durch den Zusatz wird klargestellt, dass es sich (auch weiterhin) um eine
statische Verweisung handelt.
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Zu Doppelbuchstabe bb

Infolge der Ergiinzung des BuBgeldkatalogs erfolgt eine redaktionelle Anderung der Nummerierung vorhandener
BuBgeldtatbestinde und Nummer 1a wird zu Nummer 2. Bei dieser Gelegenheit wird gemiB der neuen 4. Auflage
des Handbuchs der Rechtsformlichkeit die Verweisung auf einen EU-Rechtsakt auf das Kurzzitat umgestellt.
Durch den Zusatz wird klargestellt, dass es sich (auch weiterhin) um eine statische Verweisung handelt.

Zu Doppelbuchstabe cc

Infolge der Ergiinzung des BuBgeldkatalogs erfolgt eine redaktionelle Anderung der Nummerierung vorhandener
BuBigeldtatbestinde und Nummer 1b wird zu Nummer 3.

Zu Doppelbuchstabe dd

Durch die Ergénzung der Nummern 4 bis 10 werden die Pflicht zur Einrichtung eines aktiven Kontos und damit
verbundene Mitteilungs- und Informationspflichten an die zustindige Behorde unter BuBBgeldbewehrung gestellt.
Dariiber hinaus wird auch die Informationspflicht von Clearingmitgliedern und Kunden gegeniiber ihren Kunden
iiber die Moglichkeit, tiber eine nach Artikel 14 EMIR zugelassene CCP zu clearen, sowie die Pflicht zur Offen-
legung von Gebiihren und die Pflicht zur Meldung von Clearingtitigkeiten bei gemill Artikel 25 anerkannten
CCPs buBgeldbewehrt. Die genannten Pflichten wurden durch die letzte Uberarbeitung der EMIR eingefiihrt und
dienen dazu, iibermiBige Risikopositionen von Clearingmitgliedern und Kunden aus der Union gegeniiber sys-
temrelevanten Drittstaaten-CCPs und somit auch Risiken fiir die Finanzstabilitit zu verringern. Die Informations-
und Offenlegungspflichten gegeniiber Kunden haben das Ziel, das Clearing in der Union zu férdern und somit die
finanzielle Stabilitit der Union zu sichern.

Zu Doppelbuchstabe ee
Es handelt sich um eine redaktionelle Folgednderung in Bezug auf die Nummerierung.

Zu Doppelbuchstabe ff

Die bisherige Nummer 3 wird zur neuen Nummer 12 und zugleich néher ausgestaltet. Die Einzelheiten der bul3-
geldbewehrten Meldepflicht sind in beiden Sitzen des Artikels 9 Absatz 1 Unterabsatz 1 EMIR geregelt, daher
verweist der Bu3geldtatbestand der Nummer 12 nun auf den gesamten Unterabsatz. Zugleich wird die Meldeftist
niher spezifiziert. Mit dem neuen Artikel 9 Absatz 1 Unterabsatz 3 EMIR wird eine Meldepflicht fiir nichtfinan-
zielle Gegenparteien, die Teil einer Gruppe sind, die die in Artikel 10 Absatz 1 Unterabsatz 2 EMIR festgelegten
Bedingungen erfiillt, eingefiihrt, wenn die Ausnahme fiir Intragruppengeschifte gemaf3 Artikel 9 Absatz 1 Unter-
absatz 5 EMIR in Anspruch genommen wird. Ein Versto3 gegen diese Meldepflicht wird ebenfalls buBigeldbe-
wehrt.

Zu Doppelbuchstabe gg
Es handelt sich um eine redaktionelle Folgednderung in Bezug auf die Nummerierung.

Zu Doppelbuchstabe hh
Die bisherige Nummer 8 wird gestrichen. Sie soll als Zustandspflicht nicht mehr buB3geldbewehrt werden.

Zu Doppelbuchstabe ii

Es wird in Artikel 11 Absatz 3 Unterabsatz 3 EMIR eine Zulassungspflicht fiir die Verwendung und Anderung
von Modellen fiir die Berechnung von Ersteinschusszahlungen in Bezug auf Risikomanagementverfahren einge-
fithrt. Ein VerstoB gegen diese Pflicht wird durch die neue Nummer 17 bufigeldbewehrt.

Zu Doppelbuchstabe jj
Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung der Nummerierung vorhandener BuBgeldtatbestinde.

Zu Buchstabe b

Die neu eingefiihrten Buflgeldtatbestinde sollen mit einer Geldbufle von bis zu flinfhunderttausend Euro und im
Falle des § 120 Absatz 7 Nummer 2 WpHG mit einer Geldbuf3e von bis zu hunderttausend Euro geahndet werden.
Dies ist aufgrund der Hohe der Handelsumsétze geboten.



Drucksache 21/3510 - 118 - Deutscher Bundestag — 21. Wahlperiode

Zu Nummer 4

Gemal der neuen 4. Auflage des Handbuchs der Rechtsformlichkeit wird die Verweisung auf einen EU-Rechtsakt
auf das Kurzzitat umgestellt. Durch den Zusatz wird klargestellt, dass es sich (auch weiterhin) um eine statische
Verweisung handelt.

Zu Nummer 5

Gemal der neuen 4. Auflage des Handbuchs der Rechtsformlichkeit wird die Verweisung auf einen EU-Rechtsakt
auf das Kurzzitat umgestellt. Durch den Zusatz wird klargestellt, dass es sich (auch weiterhin) um eine statische
Verweisung handelt.

Zu Nummer 6

Rechtskréftige BuBgeldentscheidungen aufgrund der neu eingefiihrten Ordnungswidrigkeitstatbestinde des
§ 120a WpHG sollen in Umsetzung des Artikels 12 Absatz 2 Satz 1 EMIR auch nach § 123 Absatz 4 WpHG
offentlich bekanntgegeben werden.

Zu Nummer 7

§ 126 Absatz 1 Satz 1 WpHG wird ergénzt. Die Bekanntmachung von durch die Bundesanstalt verhéngten Buf3-
geldentscheidungen nach dem neuen § 120b WpHG (BuBigeldvorschriften zur Delegierten Verordnung (EU)
Nr. 2017/2154) soll aufgrund des Sachzusammenhangs der Delegierten Verordnung (EU) Nr. 2017/2154 mit der
bereits darin genannten MiFIR ebenfalls nach § 126 Absatz 1 Satz 1 WpHG erfolgen.

Zu Artikel 6 (Anderung des Kreditwesengesetzes)

In Ergéinzung zur neuen Definition der Kreditvergabe in § 1 Absatz 19 Nummer 24b des Kapitalanlagegesetz-
buchs nimmt die Neufassung der Ausnahmetatbestinde nach dem KWG nun auch die indirekte Kreditvergabe
iiber Zweckgesellschaften in die bisher geregelten Ausnahmen im Zusammenhang mit dem Kreditgeschift iiber
Fondsstrukturen auf, indem auch fiir Kreditvergabezweckgesellschaften von AIF oder AIFM ein Ausnahmetat-
bestand fiir die Kreditvergabe geschaffen wird. Die Ergéinzung ist ausdriicklich auf die indirekte Kreditvergabe
iiber Zweckgesellschaften nach § 1 Absatz 19 Nummer 24b des Kapitalanlagegesetzbuchs beschrankt, und nimmt
nicht auch die ebenfalls dort erwéhnte indirekte Kreditvergabe iiber Dritte in Bezug. Hintergrund fiir die Unter-
scheidung ist, dass die Zweckgesellschaft — anders als ein Dritter — unter der Kontrolle von AIFs oder Fondsver-
waltern steht, was eine Gleichbehandlung mit der Kreditvergabe flir Rechnung von AIF rechtfertigt.

Zu Artikel 7 (Weitere Anderung des Kreditwesengesetzes)

Zu Nummer 1

Die Inhaltsiibersicht wird im Hinblick auf die nachfolgenden Anderungen des Kreditwesengesetzes (KWG) er-
ginzt.

Zu Nummer 2

Mit der Anderung wird Artikel 81 letzter Absatz der Richtlinie 2013/36/EU (fortan: CRD V) in der Fassung von
Artikel 2 Absatz 3 der EMIR-3-Begleitrichtlinie umgesetzt.

Zu Nummer 3

Mit der Anderung wird Artikel 74 CRD IV in der Fassung von Artikel 2 Absatz 1 der EMIR-3-Begleitrichtlinie
umgesetzt.

Zu Nummer 4

Mit der Anderung wird Artikel 76 Absatz 2 Unterabsatz 5 CRD IV in der Fassung von Artikel 2 Absatz 2 der
EMIR-3-Begleitrichtlinie umgesetzt. Die Begrenzung auf zentrale Gegenparteien aus Drittstaaten ist zwar in der
EMIR-3-Begleitrichtlinie nicht vorgesehen, folgt aber aus Sinn und Zweck des Artikels 7a EMIR. Dieser dient
dazu, iiberméfBige Risikopositionen von Gegenparteien aus der Europdischen Union gegeniiber zentralen Gegen-
parteien aus Drittstaaten zu mindern, soweit diese Dienstleistungen anbieten, die filir die Européische Union oder
mindestens einen ihrer Mitgliedstaaten von wesentlicher Systemrelevanz sind. In Bezug auf Dienstleistungen
zentraler Gegenparteien aus der Europdischen Union unterscheidet die EMIR hingegen nicht zwischen Dienst-
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leistungen, die fiir die Europdische Union oder mindestens einen ihrer Mitgliedstaaten von wesentlicher System-
relevanz sind, und sonstigen Dienstleistungen, vgl. Artikel 25 Absatz 2c EMIR. Eine Erstreckung der Vorschrift
auf zentrale Gegenparteien aus der Europdischen Union ist daher nicht erforderlich. Sie wiirde zudem dem Sinn
und Zweck des Artikels 7a EMIR, tiberméBige Risikopositionen von Gegenparteien aus der Europdischen Union
gerade gegeniiber zentralen Gegenparteien aus Drittstaaten zu mindern, zuwiderlaufen.

Zu Nummer 5

Die Anderungen folgen aus der Einfiihrung der Pflicht fiir bestimmte Gegenparteien, ein aktives Konto bei einer
EU-CCP zu unterhalten und den daraus folgenden Berichtspflichten. Der Verweis auf Artikel 4 Absatz 3a EMIR
in § 29 Absatz 1 Nummer 2 Buchstabe ¢ KWG folgt aus der Einfiihrung bestimmter Pflichten zum diskriminie-
rungsfreien Zugang fiir Clearingmitglieder und Kunden von CCPs, die ihrerseits Kunden Dienstleistungen des
Zugangs zum zentralen Clearing bereitstellen, durch Artikel 1 Absatz 2 Buchstabe b der Verordnung (EU)
2019/834.

Zu Nummer 6

Mit der Anderung wird Artikel 104 Absatz 1 Buchstabe o CRD IV in der Fassung von Artikel 2 Absatz 5 der
EMIR-3-Begleitrichtlinie umgesetzt.

Zu Nummer 7

Die EMIR sieht ,,Bedingungen® und ,,Empfehlungen‘ als besondere Nebenbestimmungen zu den genannten Ver-
waltungsakten der Bundesanstalt auf der Grundlage der EMIR vor. Diese Nebenbestimmungen werden im Zu-
sammenspiel mit der ESMA und dem Kollegium gemif Artikel 18 EMIR in einem komplexen Verfahren ausge-
arbeitet, in das eine Anhorung geméal § 28 Absatz 1 VWVIG nur schwer zu integrieren ist. Anhdrungen miissen
deshalb in gestuften Verfahren in mehreren Schritten erfolgen, insbesondere, weil die EMIR 3 die zur Verfiigung
stehende Entscheidungszeit verkiirzt. Bei ,,Bedingungen® ist unklar, ob eine Anhdrung gemil3 § 28 Absatz 1
VwVI1G erforderlich ist oder nicht. Eine Anhoérung ist aber jedenfalls entbehrlich, weil die antragstellende zentrale
Gegenpartei die fiir die Entscheidung erheblichen Tatsachen ganz iiberwiegend selbst in die Verfahren einbringt
und zum Beispiel iiber Fragen der beteiligten Behorden und die geméf EMIR 3 zu errichtende zentrale Datenbank
eng in die Verfahren eingebunden ist.

Zu Nummer 8

Durch redaktionelle Anderungen wird § 54 KWG insgesamt an die heutige nebenstrafrechtliche Bewehrungstech-
nik angepasst.

Zu Nummer 9

Durch die Ergénzung der in § 56 Absatz 1 KWG in Bezug genommenen Normen werden kiinftig vollziehbare
Anordnungen der Bundesanstalt geméf § 53e erster Halbsatz, § 53g, § 53h, § 531 Absatz 1 Satz 2 oder Absatz 2
oder § 53n Absatz 1 Satz 1, Absatz 2 erster Halbsatz, Absatz 3 Satz 1 oder 5 oder Absatz 4 Satz 5 oder 6 KWG
mit BuBigeld bewehrt. Die genannten vollziehbaren Anordnungen ergehen, um die Einhaltung der Vorschriften
der EMIR in fiir die Finanzstabilitdt bedeutsamen Féllen sicherzustellen. Zentrale Gegenparteien sind niamlich
von systemischer Bedeutung fiir die Mirkte, die sie clearen. Die mit der Anderung einhergehende BuBgelddro-
hung von bis zu 500 000 Euro gemiB § 56 Absatz 6 Nummer 2 KWG erscheint der Schwere des mit dem Verstol3
gegen diese Anordnungen verbundenen Unrechts angemessen. Damit erhélt die Bundesanstalt zuséitzliche wirk-
same und abschreckende Aufsichtsinstrumente, die nach Artikel 22 Absatz 3 EMIR erforderlich sind.

Zu Artikel 8 (Anderung des Anlegerentschiidigungsgesetzes)

§ 1 Absatz 1 AnlEntG wird hinsichtlich der Betreiber von DLT-Handelssystemen oder DLT-Handels- und Ab-
wicklungssystemenmit besonderer Genehmigung aufgrund der DLT-Pilot-Verordnung ergénzt, da diese nach
§ 78b Absatz 1 WplG und § 53s Absatz 1 des Kreditwesengesetzes (KWG) keine Erlaubnis nach § 15 WplG oder
§ 32 KWG bendtigen, die Ankniipfungspunkt der Sicherungspflicht fiir Verbindlichkeiten aus Wertpapiergeschaf-
ten nach § 2 AnlEntG sind. Die Betreiber von DLT-Handelsystemen oder DLT-Handels- und Abwicklungssyste-
men betreiben jedoch Wertpapiergeschéfte im Sinne des § 1 Absatz 2 AnlEntG, die zu Verbindlichkeiten aus
Wertpapiergeschiften im Sinne des § 1 Absatz 3 AnlEntG fithren kdnnen. Diese Verbindlichkeiten gegeniiber
Anlegern sollen fiir einen moglichen Entschadigungsfall durch Zugehorigkeit der DLT-Handelsysteme oder DLT-
Handels- und Abwicklungssysteme zu einer Entschidigungseinrichtung gesichert werden.
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Zu Artikel 9 (Anderung des Wertpapierinstitutsgesetzes)

Zu Nummer 1

Mit der Einfiigung der Definition des nachfolgend verwendeten Begriffes ,,zentrale Gegenpartei* wird Artikel 3
Nummer 1 der EMIR-3-Begleitrichtlinie umgesetzt.

Zu Nummer 2

Neben inhaltlichen Anpassungen zur Umsetzung der EMIR-3-Begleitrichtlinie werden alle Verweisungen auf
EU-Rechtsakte in § 8, wo redaktionell erforderlich, an die neuen Regeln der Rechtsformlichkeit angepasst.

Zu Buchstabe a

Es handelt sich um eine Anpassung der Verweisungen auf EU-Rechtsakte an die neuen Regeln der Rechtsform-
lichkeit.

Zu Buchstabe b

Es handelt sich um eine Anpassung der Verweisungen auf EU-Rechtsakte an die neuen Regeln der Rechtsform-
lichkeit. Die bisher statische Verweisung wird nunmehr dynamisiert.

Zu Nummer 3

Mit der Anderung wird Artikel 3 Nummer 2 der EMIR-3-Begleitrichtlinie umgesetzt, welcher Artikel 26 Absatz 1
Buchstabe b der Richtlinie (EU) 2019/2034 neu fasst.

Zu Nummer 4

Die Anderung setzt Artikel 3 Nummer 3 der EMIR-3-Begleitrichtlinie um, welcher Artikel 29 Absatz 1 der Richt-
linie (EU) 2019/2034 éndert.

Zu Nummer 5

Die Anderung setzt Artikel 3 Nummer 4 der EMIR-3-Begleitrichtlinie um, welcher Artikel 36 Absatz 1 der Richt-
linie (EU) 2019/2034 4ndert. Ein Ermessen der Bundesanstalt besteht anders als in § 47 WpIG im Ubrigen nicht.

Zu Nummer 6

Die Anderung setzt Artikel 3 Nummer 5 der EMIR-3-Begleitrichtlinie um, welcher Artikel 39 Absatz 2 der Richt-
linie (EU) 2019/2034 éndert.

Zu Artikel 10 (Anderung der EdW-Beitragsverordnung)

Da DLT-Handelssysteme oder DLT-Handels- und Abwicklungssysteme der Sicherungspflicht nach § 2 AnlEntG
unterfallen, ist auch die EAWBeitrV entsprechend anzupassen.

Zu Nummer 1

Zu Buchstabe a

Der betreffende Beitragssatz fiir DLT-Marktinfrastrukturen betrdgt 0,61 Prozent; wenn der Betreiber befugt ist,
sich bei der Erbringung dieser Dienstleistungen Eigentum oder Besitz an Geldern oder Wertpapieren von Kunden
zu verschaffen betrigt der Beitragssatz 1,92 Prozent.

Zu Buchstabe b
Es handelt sich um eine Folgeédnderung zu Buchstabe a.

Zu Nummer 2
Es handelt sich um Folgednderungen zu Nummer 1.
Zu Artikel 11 (Anderung der Derivateverordnung )

Zu Nummer 1
Die Anderung setzt Artikel 1 Nummer 2 Buchstabe a der EMIR-3-Begleitrichtlinie um.
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Zu Nummer 2

Mit der Einfithrung der neuen Meldepflichten in § 35 KAGB auch fiir OGAW-KVGen wird § 38 DerivateV hin-
féllig und kann grundsétzlich zum 16. April 2027 (Stichtag der Anwendung von § 35 KAGB) aufgehoben werden.
Dies setzt jedoch voraus, dass die Meldungen nach § 35 KAGB auch bereits ab dem Stichtag technisch fiir die
OGAW-KVGen umsetzbar sind und die erforderliche Infrastruktur (insbesondere das fiir die Meldung erforderli-
che ESMA-Template) gegeben ist. Sollte dies noch nicht der Fall sein, dann kann weiter nach § 38 DerivateV
gemeldet werden. Doppelmeldungen wird es nicht geben.

Zu Artikel 12 (Anderung der Finanzdienstleistungsaufsichtsgebiihrenverordnung)
Es handelt sich um eine Folgednderung zur Einfiigung des neuen Satzes 3 in § 87 KAGB.

Zu Artikel 13 (Anderung der Verordnung iiber Kryptofondsanteile)

Zu Nummer 1

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung wie in § 95 Absatz 3 Satz 1 KAGB zum korrekten Verweis auf
das Gesetz liber elektronische Wertpapiere.

Zu Nummer 2

Die Ergidnzung der Unternehmen mit einer Erlaubnis zur Kryptowertpapierregisterfithrung nach dem Wertpapie-
rinstitutsgesetz vollzieht eine Anderung des Wertpapierinstitutsgesetzes nach. Auch Wertpapierinstitute kdnnen
jetzt mit einer entsprechenden Erlaubnis die Kryptowertpapierregisterfiihrung als Nebengeschéft betreiben, wes-
halb sie auch dafiir in Frage kommen, mit der Kryptofondsanteilregisterfithrung beauftragt zu werden. Damit wird
der Kreis moglicher Anbieter erweitert, was den Verwahrstellen zusétzliche geschéftliche Optionen bietet.

Zu Artikel 14 (Anderung des Zollfahndungsdienstgesetzes)

Zu Nummer 1

Nach § 29 Absatz 3 Satz 1 Nummer 6 des Bundeskriminalamtgesetzes (BKAG) nimmt das Zollkriminalamt am
polizeilichen Informations- und Analyseverbund (PIAV) nach den §§ 2, 29, 30 BKAG teil. Innerhalb des Ver-
bundes stellen sich die beteiligten Stellen Informationen gegenseitig zur Verfiigung, vgl. § 29 Absatz 2 Satz 2
BKAG. Eine allgemeine Ubermittlungsbefugnis besteht grundsitzlich nach § 21 Absatz 2 Nummer 2 Buchstabe
abis c.

Mit dem neuen § 21 Absatz 2 Satz 2 wird eine gesetzliche Offenbarungsbefugnis im Sinne des § 30 Absatz 4
Nummer 2 AO geschaffen. Insoweit nimmt der neue § 21 Absatz 2 Satz 2 die in § 30 AO gesetzlich angelegte
Abwigung, ob ein 6ffentliches Interesse an einer Offenbarung vorliegt, fiir diejenigen Fille, in denen eine Uber-
mittlung an den polizeilichen Informationsverbund auf Grund von Verbundrelevanz nach § 30 BKAG vorgenom-
men wird, vorweg. Daneben entbindet er das Zollkriminalamt von der sonst anfallenden Einzelfallpriifung nach
§ 21 Absatz 2 Nummer 2 Buchstabe a bis c.

Zu Nummer 2

Die Anderung erfolgt parallel zur Anderung des § 21 Absatz 2, mit der die neuen Sitze 2 und 3 eingefiigt werden.
Nach § 29 Absatz 3 Satz 1 Nummer 5 und 6 BKAG nehmen das Zollkriminalamt und die Zollfahndungsamter am
polizeilichen Informationsverbund nach den §§ 2, 29, 30 BKAG teil. Innerhalb des Verbundes stellen sich die
beteiligten Stellen Informationen gegenseitig zur Verfligung, vgl. § 29 Absatz 2 Satz 2 BKAG. Eine allgemeine
Ubermittlungs-befugnis besteht grundsitzlich nach § 65 Absatz 2 Nummer 2 Buchstabe a bis c. Mit dem neuen
§ 65 Absatz 2 Satz 2 wird eine gesetzliche Offenbarungsbefugnis im Sinne des § 30 Absatz 4 Nummer 2 AO
geschaffen. Insoweit nimmt der neue § 65 Absatz 2 Satz 2 die in § 30 AO gesetzlich angelegte Abwigung, ob ein
offentliches Interesse an einer Offenbarung vorliegt, fiir diejenigen Fille, in denen eine Ubermittlung an den po-
lizeilichen Informationsverbund auf Grund von Verbundrelevanz nach § 30 BKAG vorgenommen wird, vorweg.
Daneben entbindet er die Behdrden des Zollfahndungsdienstes von der sonst anfallenden Einzelfallpriifung nach
§ 65 Absatz 2 Nummer 2 Buchstabe a bis c.
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Zu Artikel 15 (Inkrafttreten)

Die Artikel 2 und 5 sowie die Anderungen zur Ausfiihrung der EMIR 3 sollen bereits am Tag nach der Verkiin-
dung in Kraft treten, da Artikel 2 Regelungen enthilt, die das Inkrafttreten der Regelungen aus Artikel 1 vorbe-
reiten und deshalb bereits eher gelten miissen. Die EMIR gilt bereits, wobei die Anderungen durch EMIR 3 mehr-
heitlich bereits seit dem 24. Dezember 2024 anwendbar sind. Die entsprechenden Anderungen miissen daher
ebenfalls bereits eher gelten.

Artikel 14 soll ebenfalls am Tag nach der Verkiindung in Kraft treten, um dem Zollfahndungsdienst die ver-
pflichtende Bereitstellung der Daten im polizeilichen Informations- und Analyseverbund zu ermdglichen.

Der grofite Teil der Regelungen tritt mit Ablauf der Umsetzungsfrist der Richtlinie (EU) 2024/927 in Kraft.
Die Anderungen zur Umsetzung der EMIR-3-Begleitrichtlinie treten am 25. Juni 2026 in Kraft.
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Anlage 2

Stellungnahme des Bundesrates

Der Bundesrat hat in seiner 1060. Sitzung am 19. Dezember 2025 beschlossen, zu dem Gesetzentwurf gemaf
Artikel 76 Absatz 2 des Grundgesetzes wie folgt Stellung zu nehmen:

1. Zu Artikel 1 Nummer 48 (§ 93 Absatz 3a Satz 2 Nummer 2 KAGB)

Der Bundesrat bittet im weiteren Gesetzgebungsverfahren, § 93 Absatz 3a Satz 2 Nummer 2 KAGB-E in
Bezug auf die Stundungswirkung konkreter zu fassen, um Rechtsunklarheit zu vermeiden, und dariiber hin-
aus zu priifen, ob nicht die Anwendung dieser Vorschrift auf das Inkrafttreten des Gesetzes vorgezogen
werden sollte.

Begriindung:

In § 93 Absatz 3a KAGB n. F. soll die Vermogensabgrenzung zwischen der Kapitalverwaltungsgesellschaft
(KVG) und dem von ihr verwalteten, nicht-rechtsfahigen Sondervermdgen rechtssicherer ausgestaltet wer-
den.

Der neue Absatz 3a soll verhindern, dass eine KVG fiir Verbindlichkeiten, die sie fiir gemeinschaftliche
Rechnung der Anleger eines von ihr verwalteten Sondervermdgens eingegangen ist, in Vorleistung treten
muss, wenn nicht hinreichend Liquiditit im Sondervermdgen vorhanden ist. Dies wurde in Form einer dila-
torischen (aufschiebenden) Einrede geregelt. Gleichzeitig sollen jedoch die Gliubiger nicht benachteiligt
werden.

Die aktuelle Formulierung des § 93 Absatz 3a KAGB n. F. ldsst allerdings hinsichtlich der Stundungswir-
kung Interpretationsspielraum zu: So kann die Formulierung in § 93 Absatz 3a Satz 2 Nummer 2 KAGB
n. F. ,,Die Einrede nach Satz 1 hat insbesondere keine Auswirkung auf die Stundungswirkung* auch als Be-
stiatigung einer bestehenden Stundungswirkung verstanden werden, welche nach der bisher geltenden
Rechtslage nicht vorhanden ist. Die zugrunde liegenden Geschéfte des Sondervermdgens und insbesondere
die bestehenden vertraglichen Rechte sollen aber durch die neue Einrede weder verdndert noch beeintrachtigt
werden.

Die Geltendmachung der Einrede darf insbesondere weder zu einer Stundung von Zahlungsanspriichen fiih-
ren noch den Eintritt des Verzugs verhindern und ebenso weder Anspriiche auf Sicherheitenstellung noch
vertragliche Beendigungsrechte beeinflussen. Dies ist erforderlich, um eine ungerechtfertigte Schlechterstel-
lung der Glaubiger auszuschlieBen und sicherzustellen, dass eine ordnungsgemiBe zukiinftige Ubertragung,
Fortfithrung oder Abwicklung des Sondervermogens gewéhrleistet bleibt.

Mit der Einfiihrung der Neuregelung wird auch die seit Jahrzehnten bestehende Praxis der Gewdhrung von
Darlehen von Banken an Investmentvermdgen (Banken rechnen dabei mit dem Fondsvermogen und nicht
mit dem kleinen Vermogen der KVG) rechtssicher. Die vorgeschlagene Regelung soll sicherstellen, dass
Banken als Glaubiger fiir Zwecke der europdischen Kapitaladdquanzverordnung CRR auf das Sonderverma-
gen des Fonds als Schuldner abstellen kénnen. Da diese Praxis bereits heute eingesetzt wird, bietet sich aus
Rechtssicherheitsgriinden eine Priifung an, ob § 93 Absatz 3a KAGB-E bereits mit der Umsetzung des
Fondsrisikobegrenzungsgesetzes in Kraft treten kann.
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2. Zu Artikel 1 Nummer 51 (§ 99 Absatz 1 KAGB), Nummer 79 (§ 257 Absatz 4 KAGB)

Der Bundesrat bittet im weiteren Gesetzgebungsverfahren, bei den vorgesehenen Anderungen der Kiindi-
gungsregeln in § 99 Absatz 1 und § 257 Absatz 4 KAGB-E zu priifen, inwieweit insbesondere im Hinblick
auf den Fall der Insolvenz einer Kapitalverwaltungsgesellschaft oder deren Lizenzentzug Folgeanpassungen
in §§ 100, 100a, 100b und 154 Absatz 2 KAGB notwendig sind.

Begriindung:

Die vorgeschlagenen Anderungen der § 99 Absatz 1 und § 257 Absatz 4 KAGB — neu — sehen vor, dass bei
Kiindigung oder Erloschen des Verwaltungsrechts der Kapitalverwaltungsgesellschaft (KVG) kiinftig die
KVG selbst (und nicht die Verwahrstelle) fiir die Abwicklung des Fonds zusténdig ist.

Die neue gesetzliche Regelung ist grundsétzlich zu begriilen, da dies einen wichtigen Beitrag zu mehr Klar-
heit, Verantwortungszuordnung und Effizienz bei der Abwicklung von Fonds darstellt. Bislang wurden die
Fonds durch die Verwahrstellen im Falle von Ressourcenengpidssen zuriick auf die KVG zur Abwicklung
tibertragen. Nur die Haftung wurde weiterhin von den Verwahrstellen getragen. Die neue Regelung soll also
diese ,,Umgehung* verhindern. Im Falle einer Insolvenz oder eines Lizenzentzuges der KVG kommt es aber
regelméBig durch die Verwahrstellen zur Abwicklung der Fonds, da die KVG die Abwicklung nicht selbst
tibernehmen koénnen.

Die Rechtslage eroffnet zwar ganz grundsitzlich die Mdglichkeit, bei Ausfall der KVG einen Fonds weiter-
zufiihren bzw. auf eine Nachfolge-KVG zu iibertragen. Jedoch liegt die Verantwortung fiir eine mogliche
Ubertragung auf eine Nachfolge-KVG bei den Verwahrstellen. Verwahrstellen sehen sich oft aufgrund der
Marktlage und der damit verbundenen fehlenden Nachfrage (in Zusammenhang mit vorhandenen Ressour-
cen bei der Verwahrstelle) gezwungen, einen wirtschaftlich gesunden Fonds abzuwickeln. Darin liegt eine
unnétige Schwichung des Marktes.

Im Interesse der Anleger und eines stabilen Fondsmarktes hélt der Bundesrat es fiir sinnvoll, Folgeanpassun-
gen im KAGB vorzunehmen, um die Ubertragung wirtschaftlich gesunder Fonds auch bei einer Insolvenz
einer KVG zu unterstiitzen. Hierzu sollte der bestehende Mechanismus noch einmal {iberdacht werden. Mog-
licherweise kann ein Mechanismus fiir die Verwahrstellen bei der Suche nach den Nachfolge-KVG hier
sinnvoll sein. An dieser Stelle sollten sowohl die Verwahrstellen als auch die KVG mehr in die Verantwor-
tung gezogen werden. Auch die Mdoglichkeit der Bestellung eines Sonderbeauftragten wire an dieser Stelle
denkbar.

3. Zu Artikel 2 Nummer 2 (§ 365 Absatz 1 Satz 1, 4 KAGB)

In Artikel 2 Nummer 2 § 365 Absatz 1 Satz 1 und 4 ist die Angabe ,,zum 16. April 2026 jeweils durch die
Angabe ,,bis zwOlf Monate nach Inkrafttreten der technischen Regulierungsstandards® zu ersetzen.

Begriindung:

§ 365 Absatz 1 Satz 1 KAGB — neu — sieht vor, dass die Anlagebedingungen und die Verkaufsprospekte von
UCITS und offenen Publikums-AIF entsprechend den in diesem Gesetzentwurf vorgesehenen Anderungen
des Kapitalanlagegesetzbuchs bis zum 16. April 2026 anzupassen sind. Darunter fallen auch die neuen Re-
gelungen zu den fortan obligatorisch vorzuhaltenden zwei Liquiditdtsmanagementinstrumenten (LMI, § 30a
KAGB-E).

Die Verpflichtung der Kapitalverwaltungsgesellschaften (KVG), die Anlagebedingungen und Verkaufspros-
pekte bestehender Fonds den neuen Vorgaben entsprechend gegeniiber allen Fondsanteilsinhabern innerhalb
einer gesetzlichen Frist anzupassen, ist richtig. Das schafft Klarheit fiir alle Beteiligten.
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Allerdings hat die Européische Wertpapier- und Marktaufsichtsbehoérde (ESMA) am 15. April 2025 Leitli-
nien zur Auswahl und Justierung von LMI durch die KVG verdffentlicht. Teil dieser ESMA-Leitlinien sind
auch Bestimmungen zu Umsetzungsfristen. Konkret koppelt die ESMA diese Umsetzungsfrist an das In-
krafttreten der technischen Regulierungsstandards (RTS) (,,12 Monate nach Inkrafttreten der RTS®). Diese
RTS sollten ihrerseits bis zum 16. April 2025 von der ESMA ausgearbeitet und an die Kommission iiberge-
ben werden. Eine Ver6ftentlichung ist bislang nicht erfolgt.

Gemél dem Grundsatz der Einheit der Rechtsordnung sollte die Frist auf nationaler Ebene entsprechend
angeglichen werden. Die vollstindige Fristausschopfung fiir Marktteilnehmer und nationale Aufsicht ge-
wihrleistet den reibungslosen Ubergang in das neue Regime. Statt dem im Gesetzentwurf genannten 16. Ap-
ril 2026 sollte die Frist dementsprechend erst ,,12 Monate nach Inkrafttreten der RTS* enden.
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Anlage 3

Gegeniuflerung der Bundesregierung

Die Bundesregierung duflert sich zur Stellungnahme des Bundesrates wie folgt:

Zu Artikel 1 Nummer 48 (§ 93 Absatz 3a Satz 2 Nummer 2 KAGB)

Die Bundesregierung nimmt den Vorschlag des Bundesrates zur Kenntnis.

Wir werden im weiteren Gesetzgebungsverfahren zusammen mit der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsauf-
sicht priifen, ob die Formulierung in § 93 Absatz 3a — neu — KAGB konkreter gefasst werden kann. Ein friiheres
Inkrafttreten, wie im Antrag gefordert, diirfte dagegen keinen groflen Effekt haben, da eine Verkiindung des Ge-
setzes voraussichtlich erst zwei Wochen vor dem geplanten Inkrafttreten erfolgen wird.

Zu Artikel 1 Nummer 51 (§ 99 Absatz 1 KAGB), Nummer 79 (§ 257 Absatz 4 KAGB)

Die Bundesregierung lehnt den Antrag ab.

Die Vorschldge wurden vom Bundesministerium der Finanzen bereits wiahrend der Vorbereitung des Regierungs-
entwurfs des Gesetzes ausfiihrlich zusammen mit der Bundesanstalt fiir Finanzdiensleistungsaufsicht (BaFin) ge-
priift. Der im Antrag beschriebene Mechanismus zur Weiterfithrung von ,,gesunden Fonds im Fall einer Insol-
venz des Fondsverwalters existiert bereits, denn eine Verwahrstelle kann bei der BaFin bereits nach geltendem
Recht beantragen, dass das Verwaltungsrecht fiir einen Fonds in einem solchen Fall auf eine andere Kapitalver-
waltungsgesellschaft iibertragen wird. Nach der Verwaltungspraxis der BaFin wiirde einem solchen Antrag iibli-
cherweise stattgegeben werden. Das praktische Bediirfnis einer Gesetzesdnderung besteht also nicht. Die Ver-
wabhrstelle hat zudem bei Ubernahme ihres Mandats, welche eine geschiftspolitische Entscheidung ist, auch eine
Verantwortung gegeniiber den Anlegerinnen und Anlegern iibernommen. Diese muss sie im — sehr selten eintre-
tenden — Notfall (die BaFin geht von weniger als fiinf Féllen in den letzten 15 Jahren aus) auch wahrnehmen. Die
Bundesregierung sicht deshalb keine Notwendigkeit weiterer Anderungen.

Zu Artikel 2 Nummer 2 (§ 365 Absatz 1 Satz 1, 4 KAGB)

Die Bundesregierung lehnt den Antrag ab.

Die Umsetzung des Antrags wiirde zur nicht vollstindigen Umsetzung des europdischen Rechts fiihren. Der Ge-
setzentwurf setzt die Anderungsrichtlinie 1:1 um, auch im Hinblick auf das Inkrafttreten. Ein Abweichen vom
verbindlichen Rechtstext aufgrund von Leitlinien von Aufsichtsbehdrden kommt nicht in Frage. Zur konkreten
Umsetzung der Gesetzesidnderungen und einer moglichst reibungslosen Anpassung der Fonds an die neue Rechts-
lage steht die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht im Kontakt mit den Marktteilnehmern.
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