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Beschlussempfehlung und Bericht 
des Finanzausschusses (7. Ausschuss) 

zu dem Gesetzentwurf der Bundesregierung 
– Drucksache 21/3510 – 

Entwurf eines Gesetzes zur Begrenzung der Risiken durch Investmentfonds und 
zur Umsetzung der Richtlinie (EU) 2024/927 im Hinblick auf 
Übertragungsvereinbarungen, Liquiditätsrisikomanagement, 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 
gegenüber zentralen Gegenparteien erwächst, und des Ausfallrisikos bei zentral 
geclearten Derivategeschäften und zur Änderung weiterer Vorschriften 
(Fondsrisikobegrenzungsgesetz) 

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

Die Richtlinie (EU) 2024/927 des Europäischen Parlaments und des Rates vom 
13. März 2024 zur Änderung der Richtlinien 2011/61/EU und 2009/65/EG im 
Hinblick auf Übertragungsvereinbarungen, Liquiditätsrisikomanagement, 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 über Auslagerungen, zur Verwendung von Liquiditätsmanagementinstru
menten und zur Kreditvergabe durch alternative Investmentfonds zu schaffen. 

Die Richtlinie (EU) 2024/2994 des Europäischen Parlaments und des Rates vom 
27. November 2024 zur Änderung der Richtlinien 2009/65/EG, 2013/36/EU und 
(EU) 2019/2034 hinsichtlich der Behandlung des Konzentrationsrisikos, das aus 
Risikopositionen gegenüber zentralen Gegenparteien erwächst, und des Ausfall
risikos bei zentral geclearten Derivategeschäften (ABl. L, 2024/2994, 4.12.2024) 
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ist bis zum 25. Juni 2026 in nationales Recht umzusetzen. Die Richtlinie flankiert 
die Verordnung (EU) 2024/2987 des Europäischen Parlaments und des Rates vom 
27. November 2024 zur Änderung der Verordnungen (EU) Nr. 648/2012, (EU) 
Nr. 575/2013 und (EU) 2017/1131 im Hinblick auf Maßnahmen zur Minderung 
übermäßiger Risikopositionen gegenüber zentralen Gegenparteien aus Drittstaa
ten und zur Steigerung der Effizienz der Clearingmärkte der Union, zu der natio
nale Ausführungs- und Sanktionsbestimmungen festgelegt werden müssen. 

B. Lösung 
Durch den vorliegenden Gesetzentwurf werden die Änderungen der Richtlinien 
2009/65/EG und 2011/61/EU durch die neue Richtlinie (EU) 2024/927 sowie die 
Änderungen der Richtlinien 2009/65/EG, 2013/36/EU und (EU) 2019/2034 durch 
die neue Richtlinie (EU) 2024/2994 umgesetzt. Durch die verpflichtende Einfüh
rung von Liquiditätsmanagementinstrumenten werden harmonisierte Maßnahmen 
zur Vorbeugung gegen systemische Risiken, welche vom europäischen Invest
mentfondsmarkt ausgehen könnten, eingeführt. Dadurch werden der deutsche und 
der europäische Finanzmarkt insgesamt stabiler. Die Anpassungen an die neuen 
europäischen Vorgaben für Fondsverwalter, die über Investmentfonds Kredite 
vergeben, schaffen gleiche Wettbewerbsbedingungen in der EU. Zudem werden 
weitere Modernisierungen des Kapitalanlagegesetzbuchs vorgenommen, um den 
deutschen Fondsanbietern die Auflage wettbewerbsfähiger Produkte sowie Anle
gerinnen und Anlegern mehr und bessere Anlagemöglichkeiten, zum Beispiel bei 
Bürgerenergiebeteiligungen, zu bieten. Durch die Festlegung einheitlicher Rege
lungen für die Behandlung des Ausfallrisikos bei Derivategeschäften, die durch 
eine gemäß der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 zugelassene oder anerkannte zent
rale Gegenpartei (CCP) gecleart wurden, sowie durch Klarstellungen der Vorga
ben für das Clearing durch Organismen in gemeinsamen Anlagen in Wertpapie
ren, Kreditinstituten und Wertpapierinstituten wird ein Gleichlauf mit den Vorga
ben der genannten Verordnung hergestellt und die effiziente Inanspruchnahme 
von CCPs in der EU gewährleistet. 

Der Finanzausschuss empfiehlt darüber hinaus insbesondere folgende Änderun
gen am Gesetzentwurf: 

− Einbeziehung der Änderungen von Anlagebedingungen und Einführung von 
Vorbehaltsklauseln im Kapitalanlagegesetzbuch, 

− redaktionelle Korrekturen und Klarstellungen. 

Annahme des Gesetzentwurfs in geänderter Fassung mit den Stimmen der 
Fraktionen der CDU/CSU und SPD gegen die Stimmen der Fraktionen AfD 
und Die Linke bei Stimmenthaltung der Fraktion BÜNDNIS 90/DIE GRÜ
NEN. 

C. Alternativen 
Keine. 

D. Haushaltsausgaben ohne Erfüllungsaufwand 
Zusätzliche Haushaltausgaben ohne Erfüllungsaufwand für Bund, Länder und 
Gemeinden infolge des Gesetzes sind derzeit nicht erkennbar. 
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E. Erfüllungsaufwand 
Dem geschätzten Erfüllungsaufwand stehen nicht bezifferbare Gewinne an Effi
zienz und Wettbewerbsfähigkeit des deutschen Fondsstandorts gegenüber, bei
spielsweise durch die Nutzung der neuen Möglichkeiten bei der Wahl der geeig
neten Rechtsformen. 

E.1 Erfüllungsaufwand für Bürgerinnen und Bürger 

Für Bürgerinnen und Bürger entsteht kein Erfüllungsaufwand. 

E.2 Erfüllungsaufwand für die Wirtschaft 

Der einmalige Erfüllungsaufwand für die Wirtschaft beträgt ca. 2,5 Mio. Euro, 
der auf der Umsetzung europarechtlicher Vorgaben beruht. 

Der jährliche Erfüllungsaufwand für 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 Höhe von ca. 6 000 Euro stehen Entlastungen von 
ca. 32 000 Euro pro Jahr gegenüber. 

Aufgrund der Umsetzung von EU-Vorgaben entsteht für die Wirtschaft jährlich 
ein Erfüllungsaufwand von ca. 140 000 Euro. Durch notwendige Umstellungen 
aufgrund der EU-Vorgaben entsteht für die Wirtschaft zudem ein einmaliger Er
füllungsaufwand in Höhe von ca. 2,5 Mio. Euro. Diese Aufwände unterliegen 
nicht der „One in, one out“-Regel, da die Vorgaben der 1:1-Umsetzung von EU-
Recht dienen. 

Davon Bürokratiekosten aus Informationspflichten 

Jährliche Belastungen durch Bürokratiekosten aus Informationspflichten, die auf 
der Umsetzung von europarechtlichen Vorgaben beruhen, betragen ca. 76 000 
Euro und Belastungen durch nationale Maßnahmen ca. 6 000 Euro. 

E.3 Erfüllungsaufwand der Verwaltung 

Aufgrund nationaler Vorgaben entsteht für die Bundesanstalt für Finanzdienst
leistungsaufsicht ein einmaliger Erfüllungsaufwand von ca. 2 000 Euro und eine 
jährliche Entlastung von ca. 3 000 Euro. 

Durch EU-Vorgaben entsteht für die Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsauf
sicht ein jährlicher Erfüllungsaufwand für die Verwaltung von ca. 16 000 Euro 
und ein einmaliger Aufwand von ca. 2 000 Euro. 

F. Weitere Kosten 
Weitere Kosten entstehen durch die Änderungen nicht. Es entstehen weder sons
tige Kosten für die Wirtschaft noch Kosten für soziale Sicherungssysteme. Aus
wirkungen auf Einzelpreise und das Preisniveau, insbesondere auf das Verbrau
cherpreisniveau, sind nicht zu erwarten. 
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Beschlussempfehlung 

Der Bundestag wolle beschließen, 

den Gesetzentwurf auf Drucksache 21/3510 in der aus der nachstehenden Zusam
menstellung ersichtlichen Fassung anzunehmen. 

Berlin, den 4. März 2026 

Der Finanzausschuss 

Christian Görke 
amtierender Vorsitzender 

 
 

Dr. Philipp Rottwilm 
Berichterstatter 

Hauke Finger 
Berichterstatter 
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Zusammenstellung 
des Entwurfs eines Gesetzes zur Begrenzung der Risiken durch Investmentfonds und zur Umsetzung 
der Richtlinie (EU) 2024/927 im Hinblick auf Übertragungsvereinbarungen, Liquiditätsrisikomanage
ment, die aufsichtliche Berichterstattung, die Erbringung von Verwahr- und Hinterlegungsdienstleis
tungen und die Kreditvergabe durch alternative Investmentfonds sowie zur Umsetzung der Richtlinie 
(EU) 2024/2994 im Hinblick auf die Behandlung des Konzentrationsrisikos, das aus Risikopositionen 
gegenüber zentralen Gegenparteien erwächst, und des Ausfallrisikos bei zentral geclearten Derivate
geschäften und zur Änderung weiterer Vorschriften (Fondsrisikobegrenzungsgesetz) 
– Drucksache 21/3510 – 
mit den Beschlüssen des Finanzausschusses (7. Ausschuss) 

Entwurf Beschlüsse des 7. Ausschusses 

Entwurf eines Gesetzes zur Begrenzung 
der Risiken durch Investmentfonds und 

zur Umsetzung der Richtlinie (EU) 
2024/927 im Hinblick auf Übertragungs

vereinbarungen, Liquiditätsrisikoma
nagement, die aufsichtliche Berichter
stattung, die Erbringung von Verwahr- 

und Hinterlegungsdienstleistungen und 
die Kreditvergabe durch alternative In
vestmentfonds sowie zur Umsetzung 
der Richtlinie (EU) 2024/2994 im Hin

blick auf die Behandlung des Konzent
rationsrisikos, das aus Risikopositio

nen gegenüber zentralen Gegenparteien 
erwächst, und des Ausfallrisikos bei 

zentral geclearten Derivategeschäften 
und zur Änderung weiterer Vorschriften 

Entwurf eines Gesetzes zur Begrenzung 
der Risiken durch Investmentfonds und 

zur Umsetzung der Richtlinie (EU) 
2024/927 im Hinblick auf Übertragungs

vereinbarungen, Liquiditätsrisikoma
nagement, die aufsichtliche Berichter
stattung, die Erbringung von Verwahr- 

und Hinterlegungsdienstleistungen und 
die Kreditvergabe durch alternative In
vestmentfonds sowie zur Umsetzung 
der Richtlinie (EU) 2024/2994 im Hin

blick auf die Behandlung des Konzent
rationsrisikos, das aus Risikopositio

nen gegenüber zentralen Gegenparteien 
erwächst, und des Ausfallrisikos bei 

zentral geclearten Derivategeschäften 
und zur Änderung weiterer Vorschriften 

(Fondsrisikobegrenzungsgesetz) (Fondsrisikobegrenzungsgesetz) 

Vom ... Vom ... 

Der Bundestag hat das folgende Gesetz beschlos
sen: 

Der Bundestag hat das folgende Gesetz beschlos
sen: 
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Entwurf Beschlüsse des 7. Ausschusses 

Artikel 1 Artikel 1 

Änderung des Kapitalanlagegesetzbuchs1 Änderung des Kapitalanlagegesetzbuchs1 

Das Kapitalanlagegesetzbuch vom 4. Juli 2013 
(BGBl. I S. 1981), das zuletzt durch Artikel 6 des Ge
setzes vom 27. Dezember 2024 (BGBl. 2024 I Nr. 438) 
geändert worden ist, wird wie folgt geändert: 

Das Kapitalanlagegesetzbuch vom 4. Juli 2013 
(BGBl. I S. 1981), das zuletzt durch Artikel 6 des Ge
setzes vom 27. Dezember 2024 (BGBl. 2024 I Nr. 438) 
geändert worden ist, wird wie folgt geändert: 

1. Die Inhaltsübersicht wird wie folgt geändert: 1. Die Inhaltsübersicht wird wie folgt geändert: 

a) Nach der Angabe zu § 16 wird die folgende 
Angabe eingefügt: 

a) u n v e r ä n d e r t  

„§ 16a Verbot von Verbraucherkrediten“.  

b) Nach der Angabe zu § 29 wird die folgende 
Angabe eingefügt: 

b) u n v e r ä n d e r t  

„§ 29a Risikomanagement bei Kredit
vergabe durch AIF-Kapitalverwal
tungsgesellschaften; Verordnungs
ermächtigung 

 

§ 29b Risikomanagement bei Kredit
vergabe durch AIF-Kapitalverwal
tungsgesellschaften; Einbehalt“. 

 

c) Nach der Angabe zu § 30 wird die folgende 
Angabe eingefügt: 

c) u n v e r ä n d e r t  

„§ 30a Auswahl von Liquiditätsmanage
mentinstrumenten; Verordnungser
mächtigung“. 

 

d) Die Angabe zu § 35 wird durch die folgende 
Angabe ersetzt: 

d) u n v e r ä n d e r t  

„§ 35 Meldepflichten von Verwaltungsge
sellschaften“. 

 

e) Nach der Angabe zu § 40 wird die folgende 
Angabe eingefügt: 

e) u n v e r ä n d e r t  

„§ 40a Bestellung eines Sonderbeauftrag
ten 

 

§ 40b Rechte und Pflichten des Sonderbe
auftragten 

 

§ 40c Mögliche Aufgaben und Befugnisse 
des Sonderbeauftragten 

 

 
1 Dieser Artikel dient der Umsetzung der Richtlinie (EU) 2024/927 des Europäischen Parlaments und des Rates vom 13. März 2024 zur Ände

rung der Richtlinien 2011/61/EU und 2009/65/EG im Hinblick auf Übertragungsvereinbarungen, Liquiditätsrisikomanagement, die aufsichtli
che Berichterstattung, die Erbringung von Verwahr- und Hinterlegungsdienstleistungen und die Kreditvergabe durch alternative Investment
fonds (ABl. L, 2024/927, 26.3.2024). 
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Entwurf Beschlüsse des 7. Ausschusses 

§ 40d Haftung des Sonderbeauftragten“.  

f) Die Angabe zu § 46 wird durch die folgende 
Angabe ersetzt: 

f) u n v e r ä n d e r t  

„§ 46 Jahresabschluss und Lagebericht 
von extern verwalteten kreditverge
benden Spezial-AIF“. 

 

g) Die Angabe zu § 47 wird durch die folgende 
Angabe ersetzt: 

g) u n v e r ä n d e r t  

„§ 47 Abschlussprüfung bei extern ver
walteten kreditvergebenden Spe
zial-AIF; Verordnungsermächti
gung“. 

 

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

h) u n v e r ä n d e r t  

„§ 86 Informationspflichten gegenüber 
Aufsichtsbehörden“. 

 

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

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

„§ 98 Rückgabe von Anteilen; Liquidi
tätsmanagementinstrumente; Ver
ordnungsermächtigung“. 

„§ 98 Ausgabe und Rückgabe von An
teilen; Liquiditätsmanagementin
strumente; Verordnungsermächti
gung“. 

j) Nach der Angabe zu § 273 wird die folgende 
Angabe eingefügt: 

j) u n v e r ä n d e r t  

„§ 273a Kreditvergabe“.  

k) In der Angabe zu § 295b wird die Angabe 
„Informationspflichten“ durch die Angabe 
„Pflichten“ ersetzt. 

k) u n v e r ä n d e r t  

l) Nach der Angabe zu § 365 wird die folgende 
Angabe eingefügt: 

l) Nach der Angabe zu § 366 wird die folgende 
Angabe eingefügt: 

„§ 366 Übergangsvorschrift zu den §§ 29a 
und 30 Absatz 3a“. 

„§ 367 u n v e r ä n d e r t  

2. § 1 Absatz 19 wird wie folgt geändert: 2. § 1 Absatz 19 wird wie folgt geändert: 

a) Nach Nummer 15 wird die folgende Num
mer 15a eingefügt: 

a) u n v e r ä n d e r t  

„15a. Gesellschafterdarlehen ist ein Kredit, 
den ein AIF einem Unternehmen ge
währt, an dem er direkt oder indirekt 
mindestens 5 Prozent des Kapitals 
oder der Stimmrechte hält, und der 
nicht unabhängig von den Kapitalin
strumenten, die der AIF an demselben 
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Entwurf Beschlüsse des 7. Ausschusses 

Unternehmen hält, an Dritte verkauft 
werden darf.“ 

b) Nach Nummer 16 wird die folgende Num
mer 16a eingefügt: 

b) u n v e r ä n d e r t  

„16a. Hebelfinanzierter AIF ist ein AIF, des
sen Risiko durch die AIF-Verwal
tungsgesellschaft, die ihn verwaltet, 
entweder durch Kreditaufnahme, 
durch Wertpapierleihe oder durch in 
Derivate eingebettete Hebelfinanzie
rungen oder auf andere Weise erhöht 
wird.“ 

 

c) Nach Nummer 22 wird die folgende Num
mer 22a eingefügt: 

c) u n v e r ä n d e r t  

„22a. Immobilien-Investmentvermögen sind 
Investmentvermögen, die nach den 
Anlagebedingungen das bei ihnen ein
gelegte Geld in Immobilien anlegen.“ 

 

d) Nach Nummer 23a wird die folgende Num
mer 23b eingefügt: 

d) u n v e r ä n d e r t  

„23b. Kapital des AIF ist das aggregierte ein
gebrachte Kapital und das noch nicht 
eingeforderte, einem AIF zugesagte 
Kapital, berechnet auf der Grundlage 
der Beträge, die nach Abzug sämtli
cher mittelbar oder unmittelbar von 
den Anlegern getragenen Gebühren, 
Entgelte und sonstigen Kosten für An
lagen zur Verfügung stehen.“ 

 

 e) Nummer 24 wird durch die folgende 
Nummer 24 ersetzt: 

 „24. Kollektive Vermögensverwaltung 
umfasst die Portfolioverwaltung, 
das Risikomanagement, administra
tive Tätigkeiten, den Vertrieb von 
eigenen Investmentanteilen sowie 
bei AIF Tätigkeiten im Zusammen
hang mit den Vermögensgegenstän
den des AIF, die Vergabe von Kre
diten im Namen eines AIF sowie die 
Verwaltung von Verbriefungs
zweckgesellschaften“. 

 f) Nummer 24a Satz 2 wird durch den fol
genden Satz ersetzt: 

 „Keine Kryptowerte im Sinne dieses Ge
setzes sind solche nach Artikel 2 Absatz 4 
Buchstabe a und nach Artikel 4 Absatz 3 
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Buchstabe c der Verordnung (EU) 
2023/1114.“ 

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

g) u n v e r ä n d e r t  

„24b. Kreditvergabe oder Vergabe eines 
Kredits ist die Gewährung eines Kre
dits 

 

a) direkt durch einen AIF als ur
sprünglicher Kreditgeber oder 

 

b) indirekt über einen Dritten oder 
eine Kreditvergabezweckgesell
schaft nach Nummer 24c, der 
oder die einen Kredit für den AIF 
oder in seinem Namen oder für 
eine AIF-Verwaltungsgesell
schaft oder in deren Namen in Be
zug auf den AIF vergibt, wenn 
der AIF oder die AIF-Verwal
tungsgesellschaft an der Struktu
rierung des Kredits oder der Fest
legung oder Vorabvereinbarung 
seiner Merkmale beteiligt ist, be
vor der AIF oder die AIF-Verwal
tungsgesellschaft ein Kreditrisiko 
erlangt. 

 

24c. Kreditvergabezweckgesellschaften 
sind von mindestens einem AIF oder 
mindestens einer AIF-Verwaltungsge
sellschaft beherrschte Gesellschaften, 
deren Zweck darin besteht, Kredite für 
einen AIF oder für eine AIF-Verwal
tungsgesellschaft in Bezug auf den 
AIF oder in deren Namen zu vergeben, 
wenn die AIF-Verwaltungsgesell
schaft oder der AIF an der Strukturie
rung des Kredits oder der Festlegung 
oder Vorabvereinbarung seiner Merk
male beteiligt ist, bevor er ein Kreditri
siko erlangt. 

 

24d. Kreditvergebender AIF ist ein AIF,  

a) dessen Anlagestrategie haupt
sächlich darin besteht, Kredite zu 
vergeben, oder 

 

b) dessen vergebene Kredite einen 
Nominalwert haben, der mindes
tens 50 Prozent seines Nettoin
ventarwerts ausmacht.“ 
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f) Nach Nummer 25 wird die folgende Num
mer 25a eingefügt: 

h) u n v e r ä n d e r t  

„25a. Liquiditätsmanagementinstrumente im 
Sinne von § 30a sind: 

 

a) Aussetzung von Ausgaben, 
Zeichnungen, Rückkäufen und 
Rücknahmen: Die Aussetzung 
von Ausgaben, Zeichnungen, 
Rückkäufen und Rücknahmen 
bedeutet, dass den Anlegern die 
Zeichnung, der Rückkauf oder 
die Rückgabe von Anteilen oder 
Aktien des Investmentvermögens 
vorübergehend untersagt wird. 

 

b) Rücknahmebeschränkung: Eine 
Rücknahmebeschränkung bedeu
tet eine vorübergehende und teil
weise Beschränkung des Rechts 
der Anleger auf Rückgabe ihrer 
Anteile oder Aktien, sodass die 
Anleger nur einen bestimmten 
Teil ihrer Anteile oder Aktien zu
rückgeben können. 

 

c) Verlängerung der Rückgabefris
ten: Die Verlängerung der Rück
gabefrist bedeutet, dass die Rück
gabefrist über eine dem Invest
mentvermögen angemessene 
Mindestfrist hinaus verlängert 
wird, die die Anleger den Kapital
verwaltungsgesellschaften vor 
der Rückgabe oder Kündigung ih
rer Anteile oder Aktien einräu
men müssen. 

 

d) Rückgabegebühr: Eine Rückga
begebühr ist eine Gebühr inner
halb einer vorgegebenen Band
breite, die unter Berücksichtigung 
der Liquiditätskosten von den 
Anlegern bei der Rückgabe von 
Anteilen oder Aktien an das In
vestmentvermögen gezahlt wird 
und mit der sichergestellt wird, 
dass Anleger, die im Investment
vermögen verbleiben, nicht unan
gemessen benachteiligt werden. 

 

e) Swing Pricing: Swing Pricing ist 
ein im Voraus festgelegter Me
chanismus, bei dem der Nettoin
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ventarwert der Anteile oder Ak
tien eines Investmentvermögens 
durch Anwendung eines Faktors 
(„Swing-Faktor“) angepasst wird, 
der die Liquiditätskosten berück
sichtigt. 

f) Dual Pricing: Dual Pricing ist ein 
im Voraus festgelegter Mechanis
mus, bei dem die Ausgabe-, 
Zeichnungs-, Rückkaufs- und 
Rücknahmepreise für die Anteile 
oder Aktien eines Investmentver
mögens festgelegt werden, indem 
der Nettoinventarwert pro Anteil 
oder Aktie um einen Faktor, der 
die Liquiditätskosten abbildet, 
angepasst wird. 

 

g) Verwässerungsschutzgebühr: Die 
Verwässerungsschutzgebühr ist 
eine Gebühr, die ein Anleger bei 
der Ausgabe, der Zeichnung, dem 
Rückkauf oder der Rücknahme 
von Anteilen oder Aktien an das 
Investmentvermögen zahlt, die 
das Investmentvermögen für die 
aufgrund des Umfangs dieser 
Transaktion entstandenen Liqui
ditätskosten entschädigt und die 
sicherstellt, dass andere Anleger 
nicht in ungerechtfertigter Weise 
benachteiligt werden. 

 

h) Sachauskehr: Sachauskehr ist die 
Übertragung von Vermögenswer
ten, die vom oder für das Invest
mentvermögen gehalten werden, 
an einen Anleger anstelle der 
Auszahlung des Rücknahmeprei
ses, um Rückgaben von Anteilen 
oder Aktien auszuführen. 

 

i) Abspaltung illiquider Anlagen: 
Die Abspaltung illiquider Anla
gen bedeutet, dass bestimmte 
Vermögenswerte, deren wirt
schaftliche oder rechtliche Merk
male sich erheblich verändert ha
ben oder aufgrund außergewöhn
licher Umstände unsicher gewor
den sind, von den anderen Ver
mögenswerten des Investment
vermögens getrennt werden.“ 
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g) Nummer 34a wird gestrichen. i) u n v e r ä n d e r t  

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

j) u n v e r ä n d e r t  

i) Nach Nummer 37 wird die folgende Num
mer 37a eingefügt: 

k) u n v e r ä n d e r t  

„37a. Zentralverwahrer ist ein Zentralver
wahrer im Sinne von Artikel 2 Ab
satz 1 Nummer 1 der Verordnung 
(EU) Nr. 909/2014.“ 

 

3. § 2 wird wie folgt geändert: 3. u n v e r ä n d e r t  

a) Absatz 4 Satz 1 wird wie folgt geändert:  

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 An
gabe „des Europäischen Parlaments und des 
Rates vom 17. April 2013 über Europäische 
Risikokapitalfonds (ABl. L 115 vom 
25.4.2013, S. 1)“ gestrichen. 

 

c) In Absatz 7 Satz 1 Nummer 1 wird die An
gabe „des Europäischen Parlaments und des 
Rates vom 17. April 2013 über Europäische 
Fonds für soziales Unternehmertum (ABl. L 
115 vom 25.4.2013, S. 18)“ gestrichen. 

 

4. § 5 wird wie folgt geändert: 4. u n v e r ä n d e r t  

a) Absatz 2 wird wie folgt geändert:  

aa) Satz 1 wird durch den folgenden Satz 
ersetzt: 

 

„Soweit die externe Kapitalverwal
tungsgesellschaft 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 aufgeführten Instrumente 
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 Ab
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satz 1 und 2 des Wertpapierhandelsge
setzes entsprechend.“ 

bb) Nach Satz 3 wird der folgende Satz ein
gefügt: 

 

„Satz 1 gilt für die in § 20 Absatz 2 
Satz 1 Nummer 10 und Absatz 3 Satz 1 
Nummer 11 genannten Nebendienst
leistungen 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 Nebendienst
leistungen beziehen.“ 

 

b) In Absatz 8a Satz 1 wird die Angabe „Geld
darlehen gewähren“ durch die Angabe „Kre
dite vergeben“ und die Angabe „Darlehen“ 
durch die Angabe „Krediten“ ersetzt.  

 

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

5. u n v e r ä n d e r t  

„(1) Widerspruch und Anfechtungsklage ge
gen Maßnahmen der Bundesanstalt einschließlich 
der Androhung und Festsetzung von Zwangsmit
teln auf der Grundlage von § 5 Absatz 5a und 15, 
der §§ 6, 14, 15, 16 und 19 Absatz 2 und 3, von 
§ 36 Absatz 5a, 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 Nummer 2 
Buchstabe c und § 330 Absatz 2 Satz 3 Nummer 2 
Buchstabe c haben keine aufschiebende Wir
kung.“ 

 

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

6. § 7b Absatz 1 Nummer 1 wird durch die folgende 
Nummer 1 ersetzt: 

 „1. Anzeigen gemäß § 18 Absatz 4 Satz 2, 
§ 19 Absatz 1 Satz 1 und Absatz 5, den 
§§ 34 und 38 Absatz 2 Satz 1 in Verbin
dung mit § 28 Absatz 1 Satz 1 des Kredit
wesengesetzes, § 49 Absatz 1, 4 Satz 1, 
Absatz 5 Satz 1, Absatz 6 Satz 4, § 51 Ab
satz 2 Satz 3 und Absatz 3 Satz 3, § 53 
Absatz 1 und 5, § 65 Absatz 5, § 80 Ab
satz 3 Satz 4, § 100 Absatz 3 Satz 4, § 112 
Absatz 1 Satz 5 Nummer 2 Buchstabe b, 
§ 114 Satz 1, § 119 Absatz 2 Satz 2, § 121 
Absatz 2 Satz 5 in Verbindung mit § 28 
Absatz 1 Satz 1 des Kreditwesengesetzes, 
§ 129 Absatz 2 Satz 1, § 130 Satz 1, § 144 
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Satz 5 Nummer 2 Buchstabe b, § 145 
Satz 1, § 147 Absatz 2 Satz 2, § 153 Ab
satz 2 Satz 2, § 154 Absatz 2 Satz 1 Num
mer 1, § 155 Satz 1, § 200 Absatz 4, auch 
in Verbindung mit § 204 Absatz 1, § 295a 
Absatz 4, § 295b Absatz 2 Satz 2, § 306b 
Absatz 4 Satz 1, § 312 Absatz 1 und 4 
Satz 3, § 312 Absatz 6a, § 313a Absatz 3 
und 5 Satz 1, § 316 Absatz 1, 2 und 4, 
§ 320 Absatz 1, 2 in Verbindung mit 
§ 316 Absatz 2, § 320 Absatz 4 in Verbin
dung mit § 316 Absatz 4, § 321 Absatz 1, 
2 und 4, § 329 Absatz 2, 4 in Verbindung 
mit § 321 Absatz 2 und 3 Satz 3, § 330 
Absatz 2 und 4 in Verbindung mit § 316 
Absatz 2 und 3, § 330a Absatz 2, § 331 
Absatz 1 und 7 Satz 1, § 331a Absatz 3, 
§ 337 Absatz 1 Nummer 2 in Verbindung 
mit Artikel 15 der Verordnung (EU) 
Nr. 345/2013, § 338 Absatz 1 Nummer 2 
in Verbindung mit Artikel 16 der Ver
ordnung (EU) Nr. 346/2013 sowie die Un
terlagen und Informationen, die gegebe
nenfalls im Rahmen des mit der Anzeige 
begonnenen Verwaltungsverfahrens ein
zureichen sind,“. 

7. § 9 wird wie folgt geändert: 7. u n v e r ä n d e r t  

a) Absatz 2 Satz 1 wird durch den folgenden 
Satz ersetzt: 

 

„Mitteilungen der zuständigen Stellen eines 
anderen Mitgliedstaates der Europäischen 
Union, eines anderen Vertragsstaates des 
Abkommens über den Europäischen Wirt
schaftsraum, der Europäischen Wertpapier- 
und Marktaufsichtsbehörde der Europäi
schen Bankenaufsichtsbehörde, der Europäi
schen Aufsichtsbehörde für das Versiche
rungswesen und die betriebliche Altersver
sorgung und des Europäischen Ausschusses 
für Systemrisiken dürfen nur für folgende 
Zwecke verwendet werden: 

 

1. zur Erfüllung der der Bundesanstalt ob
liegenden Aufgaben, 

 

2. für Anordnungen der Bundesanstalt so
wie zur Verfolgung und Ahndung von 
Ordnungswidrigkeiten durch die Bun
desanstalt, 
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3. im Rahmen eines Verwaltungsverfah
rens über Rechtsbehelfe gegen eine 
Entscheidung der Bundesanstalt oder 

 

4. im Rahmen von Verfahren vor Verwal
tungsgerichten, Insolvenzgerichten, 
Staatsanwaltschaften oder vor Gerich
ten, die für Straf- und Bußgeldsachen 
zuständig sind.“ 

 

b) Nach Absatz 2 werden die folgenden Ab
sätze 2a und 2b eingefügt: 

 

„(2a) Informationen der zuständigen 
Stellen eines anderen Mitgliedstaates der Eu
ropäischen Union, eines anderen Vertrags
staates des Abkommens über den Europäi
schen Wirtschaftsraum, der Europäischen 
Wertpapier- und Marktaufsichtsbehörde, der 
Europäischen Bankenaufsichtsbehörde, der 
Europäischen Aufsichtsbehörde für das Ver
sicherungswesen und die betriebliche Alters
versorgung und des Europäischen Ausschus
ses für Systemrisiken sind als vertraulich zu 
betrachten, es sei denn, 

 

1. die betreffende Behörde oder Stelle er
klärt zum Zeitpunkt der Mitteilung, 
dass diese Informationen offengelegt 
werden können; 

 

2. die Offenlegung ist für ein Gerichtsver
fahren erforderlich oder 

 

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

 

(2b) Absatz 2 Satz 4 und § 8 stehen 
dem Informationsaustausch zwischen der 
Bundesanstalt und Finanzbehörden im Sinne 
von § 6 Absatz 2 der Abgabenordnung nicht 
entgegen. Stammen die Informationen aus 
einem anderen Mitgliedstaat der Europäi
schen Union oder einem anderen Vertrags
staat des Abkommens über den Europäi
schen Wirtschaftsraum, so dürfen sie nur mit 
ausdrücklicher Zustimmung der zuständigen 
Behörden, die sie offengelegt haben, nach 
Satz 1 weitergegeben werden.“ 
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c) Absatz 5 wird durch den folgenden Absatz 5 
ersetzt: 

 

„(5) Die Bundesanstalt stellt sämtliche 
Informationen, die sie nach den §§ 21, 22 
und 35 erhoben hat, den zuständigen Stellen 
anderer Mitgliedstaaten der Europäischen 
Union oder der anderen Vertragsstaaten des 
Abkommens über den Europäischen Wirt
schaftsraum, der Europäischen Wertpapier- 
und Marktaufsichtsbehörde, der Europäi
schen Bankenaufsichtsbehörde, der Europäi
schen Aufsichtsbehörde für das Versiche
rungswesen und die betriebliche Altersver
sorgung und dem Europäischen Ausschuss 
für Systemrisiken zur Verfügung, wenn dies 
zur Erfüllung ihrer Aufgaben erforderlich ist. 
Die Bundesanstalt stellt dem Europäischen 
System der Zentralbanken die Informatio
nen, die sie nach § 35 erhoben hat, allein für 
statistische Zwecke zur Verfügung. Die Bun
desanstalt unterrichtet unverzüglich die zu
ständigen Stellen der direkt betroffenen Mit
gliedstaaten der Europäischen Union oder 
der anderen Vertragsstaaten des Abkom
mens über den Europäischen Wirtschafts
raum, falls von einer ihrer Aufsicht unterlie
genden Verwaltungsgesellschaft oder einem 
von dieser Verwaltungsgesellschaft verwal
teten Investmentvermögen ein erhebliches 
Kontrahentenrisiko für ein Kreditinstitut, für 
sonstige systemrelevante Institute in diesen 
anderen Mitgliedstaaten oder für die Stabili
tät des Finanzsystems in einem anderen Mit
gliedstaat ausgehen könnte.“ 

 

d) Absatz 10 wird durch den folgenden Ab
satz 10 ersetzt: 

 

„(10) Hat die Bundesanstalt hinrei
chende Anhaltspunkte, dass eine AIF-Ver
waltungsgesellschaft, die nicht ihrer Auf
sicht unterliegt, gegen Bestimmungen der 
Richtlinie 2011/61/EU verstößt, so teilt sie 
dies der Europäischen Wertpapier- und 
Marktaufsichtsbehörde und den zuständigen 
Stellen des Herkunftsmitgliedstaates und des 
Aufnahmemitgliedstaates der betreffenden 
AIF-Verwaltungsgesellschaft so genau wie 
möglich mit.“ 
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8. § 11 wird wie folgt geändert: 8. u n v e r ä n d e r t  

a) Nach Absatz 9 Nummer 2 wird die folgende 
Nummer 3 eingefügt: 

 

„3. Verlangen der Aktivierung oder Deak
tivierung des in Anhang V Nummer 1 
der Richtlinie 2011/61/EU genannten 
Liquiditätsmanagementinstruments 
durch ausländische AIF-Verwaltungs
gesellschaften, welche die von ihnen 
verwalteten AIF im Geltungsbereich 
dieses Gesetzes vertreiben, oder durch 
EU-AIF-Verwaltungsgesellschaften, 
die ausländische AIF verwalten, im In
teresse der Anleger, unter außerge
wöhnlichen Umständen und nach An
hörung der AIF-Verwaltungsgesell
schaft, wenn Risiken für den Anleger
schutz oder die Finanzstabilität beste
hen, die bei vernünftiger und ausgewo
gener Betrachtung eine solche Aktivie
rung oder Deaktivierung erforderlich 
machen.“ 

 

b) Nach Absatz 11 werden die folgenden Ab
sätze 12 bis 18 eingefügt: 

 

„(12) Die Bundesanstalt informiert die 
zuständigen Stellen eines Aufnahmemit
gliedstaates unverzüglich über alle nach § 35 
Absatz 4a und 4b erhaltenen Mitteilungen 
über die Aktivierung oder Deaktivierung von 
Liquiditätsmanagementinstrumenten. 

 

(13) Die Bundesanstalt kann die zu
ständigen Behörden des Herkunftsmitglied
staates einer AIF-Verwaltungsgesellschaft 
ersuchen, die in Artikel 46 Absatz 2 Buch
stabe j der Richtlinie 2011/61/EU festgeleg
ten Befugnisse auszuüben, wobei sie die 
Gründe für das Ersuchen angibt und die Eu
ropäische Wertpapier- und Marktaufsichts
behörde und, falls potenzielle Risiken für die 
Stabilität und Integrität des Finanzsystems 
bestehen, den Europäischen Ausschuss für 
Systemrisiken davon in Kenntnis setzt. 

 

(14) Stimmt die Bundesanstalt einem in 
Artikel 50 Absatz 5b der Richtlinie 
2011/61/EU genannten Antrag nicht zu, so 
unterrichtet sie die zuständige Behörde des 
Aufnahmemitgliedstaates der AIF-Verwal
tungsgesellschaft, die Europäische Wertpa
pier- und Marktaufsichtsbehörde und, sofern 
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der Europäische Ausschuss für Systemrisi
ken nach Artikel 50 Absatz 5b der Richtlinie 
2011/61/EU über das Ersuchen unterrichtet 
wurde, auch diesen unter Angabe der Gründe 
für die Nichtzustimmung. 

(15) Befolgt die Bundesanstalt eine 
Stellungnahme der Europäischen Wertpa
pier- und Marktaufsichtsbehörde nach Arti
kel 50 Absatz 5d der Richtlinie 2011/61/EU 
nicht oder beabsichtigt sie nicht, eine solche 
Stellungnahme zu befolgen, so unterrichtet 
sie die Europäische Wertpapier- und Markt
aufsichtsbehörde und die zuständigen Behör
den des Aufnahmemitgliedstaates der AIF-
Verwaltungsgesellschaft unter Angabe der 
Gründe für ihre Nichtbefolgung oder ihre 
entsprechende Absicht. 

 

(16) Die Bundesanstalt kann in begrün
deten Fällen die zuständigen Behörden des 
Herkunftsmitgliedstaates eines OGAW ersu
chen, unverzüglich die Befugnisse nach Ar
tikel 98 Absatz 2 der Richtlinie 2009/65/EG 
mit Ausnahme von Absatz 2 Buchstabe j 
desselben Artikels auszuüben. Die Bundes
anstalt kann in begründeten Fällen die zu
ständigen Behörden des Herkunftsmitglied
staates einer AIF-Verwaltungsgesellschaft 
ersuchen, unverzüglich die Befugnisse nach 
Artikel 46 Absatz 2 der Richtlinie 
2011/61/EU mit Ausnahme von Absatz 2 
Buchstabe j desselben Artikels auszuüben. In 
den Ersuchen nach den Sätzen 1 und 2 hat 
die Bundesanstalt die Gründe für ihr Ersu
chen so genau wie möglich anzugeben und 
die Europäische Wertpapier- und Marktauf
sichtsbehörde und, falls potenzielle Risiken 
für die Stabilität und Integrität des Finanz
systems bestehen, den Europäischen Aus
schuss für Systemrisiken von den Ersuchen 
und den Gründen 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 Bundesanstalt gerichtet 
wurde, unterrichtet diese unverzüglich die 
zuständigen Behörden des Aufnahmemit
gliedstaates des OGAW oder der AIF-Ver
waltungsgesellschaft, die Europäische Wert
papier- und Marktaufsichtsbehörde und, falls 
potenzielle Risiken für die Stabilität und In
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tegrität des Finanzsystems bestehen, den Eu
ropäischen Ausschuss für Systemrisiken 
über die ausgeübten Befugnisse und ihre Er
kenntnisse. 

(18) In dem Fall, dass die Bundesan
stalt Informationen nach Artikel 50 Ab
satz 5g Satz 1 der Richtlinie 2011/61/EU 
empfangen hat, ergreift sie geeignete Maß
nahmen und unterrichten die Europäische 
Wertpapier- und Marktaufsichtsbehörde und 
die zuständigen Behörden, die die Informati
onen übermittelt haben, über den Ausgang 
dieser Maßnahmen.“ 

 

9. § 12 wird wie folgt geändert: 9. u n v e r ä n d e r t  

a) Absatz 4 wird durch den folgenden Absatz 4 
ersetzt: 

 

„(4) Die Bundesanstalt meldet der Eu
ropäischen Wertpapier- und Marktaufsichts
behörde unverzüglich 

 

1. die Angaben nach Absatz 2 Satz 1 
Nummer 1, 2, 4 und 5, 

 

2. die Befreiung einer ausländischen AIF-
Verwaltungsgesellschaft, deren Refe
renzmitgliedstaat die Bundesrepublik 
Deutschland ist, nach § 59 Absatz 1, be
stimmte Vorschriften der Richtlinie 
2011/61/EU einzuhalten, 

 

3. das Ergebnis des Erlaubnisverfahrens, 
Änderungen hinsichtlich der Erlaubnis 
und die Aufhebung der Erlaubnis einer 
ausländischen AIF-Verwaltungsgesell
schaft, deren Referenzmitgliedstaat die 
Bundesrepublik Deutschland ist, nach § 
60 Absatz 1, 

 

4. die Änderungen in Bezug auf die Been
digung des Vertriebs oder des zusätzli
chen Vertriebs von AIF gemäß § 322 
Absatz 1 Satz 1 durch AIF-Kapitalver
waltungsgesellschaften 

 

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

 

b) in anderen Mitgliedstaaten der Eu
ropäischen Union und anderen 
Vertragsstaaten des Abkommens 
über den Europäischen Wirt
schaftsraum nach § 332 Absatz 3 
Nummer 2, 
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5. die Änderungen in Bezug auf die Been
digung des Vertriebs oder des zusätzli
chen Vertriebs von EU-AIF oder inlän
dischen AIF durch AIF-Verwaltungs
gesellschaften, deren Referenzmitglied
staat die Bundesrepublik Deutschland 
ist, 

 

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

 

b) in anderen Mitgliedstaaten der Eu
ropäischen Union und anderen 
Vertragsstaaten des Abkommens 
über den Europäischen Wirt
schaftsraum nach § 333 Absatz 2 
Nummer 3, 

 

6. die Änderungen in Bezug auf die Been
digung des Vertriebs oder des zusätzli
chen Vertriebs von ausländischen 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 Eu
ropäischen Union und anderen 
Vertragsstaaten des Abkommens 
über den Europäischen Wirt
schaftsraum nach § 334 Absatz 3 
Nummer 3, 

 

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

 

Die Bundesanstalt hat die Information nach 
Satz 1 Nummer 7 gleichzeitig zusätzlich dem 
Europäischen Ausschuss für Systemrisiken 
zu übermitteln, wenn die Aktivierung oder 
die Deaktivierung mit potenziellen Risiken 
für die Stabilität und die Integrität des Fi
nanzsystems verbunden ist.“ 

 

b) In Absatz 5 Nummer 2 wird nach der An
gabe „vertreiben“ die Angabe „, und alle Än
derungen der Liste der vorgenannten AIF, 
die von der AIF-Kapitalverwaltungsgesell
schaft verwaltet oder vertrieben werden“ ein
gefügt. 
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c) Absatz 6 wird wie folgt geändert:  

aa) Satz 1 wird wie folgt geändert:  

aaa) In Nummer 21 wird die An
gabe „werden.“ durch die An
gabe „werden,“ ersetzt. 

 

bbb) Nach Nummer 21 wird die fol
gende Nummer 22 eingefügt: 

 

„22. Anordnungen nach § 98 
Absatz 3 Satz 1.“ 

 

bb) Nach Satz 2 wird der folgende Satz ein
gefügt: 

 

„Die Bundesanstalt hat die Informatio
nen nach Satz 1 Nummer 22 gleichzei
tig zusätzlich den zuständigen Behör
den des Aufnahmemitgliedstaates des 
Investmentvermögens, den zuständigen 
Behörden des Herkunftsmitgliedstaates 
der Verwaltungsgesellschaft und, falls 
potenzielle Risiken für die Stabilität 
und Integrität des Finanzsystems beste
hen, dem Europäischen Ausschuss für 
Systemrisiken zu übermitteln.“ 

 

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

 

„Die Bundesanstalt übermittelt der das Un
ternehmensregister führenden Stelle einmal 
jährlich Name und Anschrift folgender, ihr 
bekannt werdender Kapitalverwaltungsge
sellschaften und Investmentgesellschaften: 

 

1. externer Kapitalverwaltungsgesell
schaften, 

 

2. registrierter AIF-Kapitalverwaltungs
gesellschaften, 

 

3. OGAW-Investmentaktiengesellschaf
ten, 

 

4. AIF-Publikumsinvestmentaktiengesell
schaften mit variablem Kapital, 

 

5. AIF-Spezialinvestmentaktiengesell
schaften mit variablem Kapital, 

 

6. offener Investmentkommanditgesell
schaften, 

 

7. Publikumsinvestmentaktiengesell
schaften mit fixem Kapital, 
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8. Spezialinvestmentaktiengesellschaften 
mit fixem Kapital, 

 

9. geschlossener Publikumsinvestment
kommanditgesellschaften sowie 

 

10. geschlossener Spezialinvestmentkom
manditgesellschaften.“ 

 

10. § 13 Absatz 2 wird wie folgt geändert: 10. u n v e r ä n d e r t  

a) In Nummer 2 wird die Angabe „6 bis 11“ 
durch die Angabe „7 bis 11“ ersetzt. 

 

b) Nummer 5 wird gestrichen.  

c) Die Nummern 6 bis 8 werden zu den Num
mern 5 bis 7. 

 

11. Nach § 16 wird der folgende § 16a eingefügt: 11. u n v e r ä n d e r t  

„§ 16a 

 

Verbot von Verbraucherkrediten  

AIF dürfen im Geltungsbereich dieses Geset
zes keine Kredite an Verbraucher im Sinne von 
§ 13 des Bürgerlichen Gesetzbuchs vergeben und 
keine Kreditdienstleistungen für solche Verbrau
cher erbringen.“ 

 

12. § 20 wird wie folgt geändert: 12. § 20 wird wie folgt geändert: 

a) Absatz 2 Satz 1 wird wie folgt geändert: a) Absatz 2 Satz 1 wird wie folgt geändert: 

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

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

„2. die Anlageberatung im Sinne des 
des § 1 Absatz 1a Satz 1 Num
mer 1a des Kreditwesengeset
zes,“.  

„2. die Anlageberatung im Sinne des 
§ 2 Absatz 8 Satz 1 Nummer 10 
des Wertpapierhandelsgeset
zes,“.  

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

bb) u n v e r ä n d e r t  

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

cc) u n v e r ä n d e r t  

„8. die Vermittlung von Geschäften 
über die Anschaffung und Veräu
ßerung von Finanzinstrumenten 
(Anlagevermittlung), 

 

9. die Verwaltung von Referenz
werten nach der Verordnung 
(EU) 2016/1011, 
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10. jede andere Funktion oder Tätig
keit, die die externe OGAW-Ka
pitalverwaltungsgesellschaft in 
Bezug auf einen OGAW, den sie 
nach den Vorschriften dieses Ge
setzes verwaltet, oder in Bezug 
auf Dienstleistungen, die sie nach 
diesem Satz erbringt, bereits 
wahrnimmt, sofern ein potenziel
ler Interessenkonflikt, der durch 
die Erbringung dieser Funktion 
oder Tätigkeit für andere Parteien 
entsteht, angemessen beigelegt 
wird.“ 

 

b) Absatz 3 Satz 1 wird wie folgt geändert: b) Absatz 3 Satz 1 wird wie folgt geändert: 

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

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

„3. die Anlageberatung im Sinne des 
des § 1 Absatz 1a Satz 1 Num
mer 1a des Kreditwesengeset
zes,“. 

„3. die Anlageberatung im Sinne des 
§ 2 Absatz 8 Satz 1 Nummer 10 
des Wertpapierhandelsgeset
zes,“. 

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

bb) u n v e r ä n d e r t  

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

cc) u n v e r ä n d e r t  

„9. die Verwaltung von Referenz
werten nach der Verordnung 
(EU) 2016/1011, 

 

10. Kreditdienstleistungen nach § 2 
Absatz 3 des Kreditzweitmarkt
gesetzes, 

 

11. jede andere Funktion oder Tätig
keit, die die externe AIF-Kapital
verwaltungsgesellschaft in Bezug 
auf einen AIF, den sie nach den 
Vorschriften dieses Gesetzes ver
waltet, oder in Bezug auf Dienst
leistungen, die sie nach diesem 
Satz erbringt, bereits wahrnimmt, 
sofern ein potenzieller Interessen
konflikt, der durch die Erbrin
gung dieser Funktion oder Tätig
keit für andere Parteien entsteht, 
angemessen beigelegt wird.“ 
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c) Nach Absatz 3 wird der folgende Absatz 3a 
eingefügt: 

c) u n v e r ä n d e r t  

„(3a) Externe Kapitalverwaltungsge
sellschaften dürfen neben der kollektiven 
Vermögensverwaltung von Investmentver
mögen außerdem Kryptowerte-Dienstleis
tungen nach Artikel 60 Absatz 5 der Verord
nung (EU) 2023/1114 erbringen.“ 

 

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

d) u n v e r ä n d e r t  

„(4) Externe OGAW-Kapitalverwal
tungsgesellschaften und externe AIF-Kapi
talverwaltungsgesellschaften dürfen nicht 
ausschließlich die in Absatz 2 Satz 1 Num
mer 1 bis 4 und in Absatz 3 Satz 1 Num
mer 1 bis 6 genannten Dienstleistungen und 
Nebendienstleistungen erbringen, ohne auch 
die kollektive Vermögensverwaltung zu er
bringen. Externe OGAW-Kapitalverwal
tungsgesellschaften und externe AIF-Kapi
talverwaltungsgesellschaften dürfen keine 
Referenzwerte nach der Verordnung (EU) 
2016/1011 verwalten, die in den von ihnen 
verwalteten Investmentvermögen genutzt 
werden.“ 

 

e) In Absatz 8 wird die Angabe „Gelddarlehen 
gewähren“ durch die Angabe „Kredite ver
geben“ ersetzt. 

e) u n v e r ä n d e r t  

f) Die Absätze 9 bis 10 werden durch die fol
genden Absätze 9 bis 10 ersetzt: 

f) u n v e r ä n d e r t  

„(9) AIF-Kapitalverwaltungsgesell
schaften dürfen im Rahmen der kollektiven 
Vermögensverwaltung 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 Ab
satz 1 Nummer 8 und 10 erfolgt oder 

 

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 Ver
bindung mit § 4 Absatz 7 des Gesetzes 
über Unternehmensbeteiligungsgesell
schaften erlaubt ist. 
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Die Vergabe eines Kredits liegt nicht vor bei 
einer der Kreditvergabe nachfolgenden Än
derung der Kreditbedingungen; Absatz 3 
Satz 1 Nummer 10 bleibt unberührt. 

 

(9a) AIF-Kapitalverwaltungsgesell
schaften dürfen im Rahmen der kollektiven 
Vermögensverwaltung für Entwicklungsför
derungsfonds nach § 292a Absatz 2 Bürg
schaften, Garantien und sonstige Gewähr
leistungen für andere übernehmen. 

 

(10) Externe Kapitalverwaltungsge
sellschaften dürfen an ihre Mutter-, Tochter- 
und Schwesterunternehmen Kredite für ei
gene Rechnung vergeben.“ 

 

13. § 21 wird wie folgt geändert: 13. u n v e r ä n d e r t  

a) Absatz 1 wird wie folgt geändert:  

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

 

„2. die Angabe der Geschäftsleiter, 
einschließlich 

 

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

 

b) einer Beschreibung der Be
richtslinien und Zuständig
keiten der betreffenden Per
sonen innerhalb und außer
halb der OGAW-Kapitalver
waltungsgesellschaft, 

 

c) eines Überblicks über die 
Zeit, die jede dieser Perso
nen für jede Aufgabe auf
wendet,“. 

 

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

 

„7. die Angabe der offiziellen Be
zeichnung und der einschlägigen 
Rechtsträgerkennung der 
OGAW-Kapitalverwaltungsge
sellschaft,  

 

7a. einen tragfähigen Geschäftsplan, 
aus dem die Art der geplanten Ge
schäfte sowie der organisatori
sche Aufbau, die geplanten inter
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nen Kontrollverfahren und Anga
ben zu den personellen und tech
nischen Ressourcen, die für die 
Führung der Geschäfte der 
OGAW-Kapitalverwaltungsge
sellschaft eingesetzt werden, her
vorgehen, einschließlich Anga
ben darüber, wie die OGAW-Ka
pitalverwaltungsgesellschaft ih
ren Pflichten nach diesem Gesetz 
sowie ihren Pflichten nach Arti
kel 3 Absatz 1, Artikel 6 Ab
satz 1 Buchstabe a und Artikel 13 
Absatz 1 der Verordnung (EU) 
2019/2088 nachzukommen ge
denkt, sowie eine ausführliche 
Beschreibung der geeigneten per
sonellen und technischen Res
sourcen, die die OGAW-Kapital
verwaltungsgesellschaft zu die
sem Zweck einsetzen wird,“. 

cc) In Nummer 8 wird die Angabe „ent
sprechen.“ durch die Angabe „entspre
chen, und“ ersetzt. 

 

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

 

„9. Angaben über Auslagerungen 
und Unterauslagerungen nach 
§ 36 mit zumindest folgenden In
formationen: 

 

a) für jedes Auslagerungsun
ternehmen 

 

aa) die offizielle Bezeich
nung und die einschlä
gige Rechtsträgerken
nung, 

 

bb) das Land, in dem es an
sässig ist, und 

 

cc) gegebenenfalls die 
Aufsichtsbehörde, 

 

b) eine ausführliche Beschrei
bung der von der OGAW-
Kapitalverwaltungsgesell
schaft eingesetzten perso
nellen und technischen Res
sourcen für 
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aa) die Wahrnehmung der 
täglichen Aufgaben der 
Portfolioverwaltung 
oder des Risikomana
gements innerhalb der 
OGAW-Kapitalver
waltungsgesellschaft, 

 

bb) die Überwachung der 
übertragenen Tätigkeit, 

 

c) in Bezug auf jeden OGAW, 
der von der OGAW-Kapital
verwaltungsgesellschaft 
verwaltet wird oder den sie 
zu verwalten beabsichtigt, 

 

aa) eine kurze Beschrei
bung der übertragenen 
Portfolioverwaltungs
funktion, einschließ
lich der Frage, ob es 
sich bei einer solchen 
Übertragung um eine 
anteilige oder eine voll
ständige Übertragung 
handelt, 

 

bb) eine kurze Beschrei
bung der übertragenen 
Risikomanagement
funktion, einschließ
lich der Frage, ob es 
sich bei einer solchen 
Übertragung um eine 
anteilige oder eine voll
ständige Übertragung 
handelt, 

 

d) eine Beschreibung der Maß
nahmen im Rahmen der 
Sorgfaltspflichten, die die 
OGAW-Kapitalverwal
tungsgesellschaft zur Über
wachung der übertragenen 
Tätigkeit in regelmäßigen 
Abständen durchführen 
muss.“ 

 

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

 

„(2) Die Bundesanstalt hat über die Er
teilung der Erlaubnis innerhalb von sechs 
Monaten nach Einreichung des vollständigen 
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Antrags zu entscheiden. Als vollständig 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-Kapitalverwaltungs
gesellschaft kann mit der Verwaltung von 
OGAW beginnen, sobald die Erlaubnis er
teilt ist, frühestens jedoch einen Monat nach
dem sie etwaige fehlende in Absatz 1 Num
mer 6, 8 und 9 genannte Angaben nachträg
lich gemacht und Unterlagen nachgereicht 
hat.“ 

 

14. § 22 Absatz 1 wird wie folgt geändert: 14. u n v e r ä n d e r t  

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

 

„2. die Angabe der Geschäftsleiter, insbe
sondere die Angabe in Bezug auf die in 
Anhang I der Richtlinie 2011/61/EU 
genannten Funktionen, einschließlich 

 

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

 

b) einer Beschreibung der Berichts
linien und Zuständigkeiten der 
betreffenden Personen innerhalb 
und außerhalb der AIF-Kapital
verwaltungsgesellschaft, 

 

c) eines Überblicks über die Zeit, 
die jede dieser Personen für jede 
Aufgabe aufwendet, 

 

d) einer Beschreibung der personel
len und technischen Ressourcen, 
die die Aktivitäten der betreffen
den Personen unterstützen,“. 

 

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

 

„7. die Angabe der offiziellen Bezeich
nung und der einschlägigen Rechtsträ
gerkennung der AIF-Kapitalverwal
tungsgesellschaft, 

 

7a. einen Geschäftsplan, der neben der Or
ganisationsstruktur der AIF-Kapital
verwaltungsgesellschaft auch Anga
ben darüber enthält, wie die AIF-Kapi
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talverwaltungsgesellschaft ihren 
Pflichten nach diesem Gesetz sowie ih
ren 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 Beschreibung der an
gemessenen personellen und techni
schen Ressourcen, die die AIF-Kapi
talverwaltungsgesellschaft zu diesem 
Zweck einsetzen wird,“. 

c) In Nummer 8 wird nach der Angabe „Vergü
tungspraxis“ die Angabe „der AIF-Kapital
verwaltungsgesellschaft“ eingefügt. 

 

d) Nummer 9 wird durch die folgende Num
mer 9 ersetzt: 

 

„9. Angaben über Auslagerungen und Un
terauslagerungen nach § 36 mit zumin
dest folgenden Informationen 

 

a) für jedes Auslagerungsunterneh
men: 

 

aa) die offizielle Bezeichnung 
und die einschlägige Rechts
trägerkennung, 

 

bb) das Land, in dem es ansässig 
ist, 

 

cc) gegebenenfalls die Auf
sichtsbehörde, 

 

b) eine ausführliche Beschreibung 
der von der AIF-Kapitalverwal
tungsgesellschaft eingesetzten 
personellen und technischen Res
sourcen für 

 

aa) die Wahrnehmung der tägli
chen Aufgaben der Portfo
lioverwaltung oder des Risi
komanagements innerhalb 
der AIF-Kapitalverwal
tungsgesellschaft, 

 

bb) die Überwachung der über
tragenen Tätigkeit, 

 

c) in Bezug auf jeden AIF, der von 
der AIF-Kapitalverwaltungsge
sellschaft verwaltet wird oder den 
sie zu verwalten beabsichtigt, 
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aa) eine kurze Beschreibung der 
übertragenen Aufgaben der 
Portfolioverwaltung, ein
schließlich der Frage, ob es 
sich bei einer solchen Über
tragung um eine anteilige 
oder eine vollständige Über
tragung handelt, 

 

bb) eine kurze Beschreibung der 
übertragenen Risikoma
nagementfunktion, ein
schließlich der Frage, ob es 
sich bei einer solchen Über
tragung um eine anteilige 
oder eine vollständige Über
tragung handelt, 

 

d) eine Beschreibung der Maßnah
men im Rahmen der Sorgfalts
pflichten, die die AIF-Kapitalver
waltungsgesellschaft zur Über
wachung der übertragenen Tätig
keit in regelmäßigen Abständen 
durchführen muss,“. 

 

15. Nach § 23 Nummer 2 wird die folgende Num
mer 2a eingefügt: 

15. u n v e r ä n d e r t  

„2a. Tatsachen vorliegen, aus denen sich ergibt, 
dass die zwei Geschäftsleiter  

 

a) nicht auf Vollzeitbasis bei dieser Kapi
talverwaltungsgesellschaft beschäftigt 
oder nicht leitende Mitglieder oder 
Mitglieder des Leitungsorgans dieser 
Kapitalverwaltungsgesellschaft sind, 
die auf Vollzeitbasis die Geschäfte der 
Kapitalverwaltungsgesellschaft füh
ren, oder  

 

b) ihren Wohnsitz nicht in der Europäi
schen Union haben;“. 

 

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

16. u n v e r ä n d e r t  

„(4a) Verwaltet eine Kapitalverwaltungsge
sellschaft ein Investmentvermögen auf Initiative 
eines Dritten oder beabsichtigt sie dies, so  

 

1. legt eine AIF-Kapitalverwaltungsgesell
schaft der Bundesanstalt ausführliche Erläu
terungen und Belege unter Berücksichtigung 
etwaiger Interessenkonflikte für die Einhal
tung der Vorgaben der Absätze 1 bis 4 vor,  
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2. legt eine OGAW-Kapitalverwaltungsgesell
schaft der Bundesanstalt ausführliche Erläu
terungen und Belege unter Berücksichtigung 
etwaiger Interessenkonflikte für die Einhal
tung der Vorgaben der Absätze 1 und 2 vor.  

 

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft legt insbe
sondere dar, welche angemessenen Schritte sie 
unternommen hat, um Interessenkonflikte zu ver
hindern, die sich aus der Beziehung zu dem Drit
ten ergeben, oder, falls sich diese Konflikte nicht 
verhindern lassen, wie sie diese Interessenkon
flikte ermittelt, handhabt, überwacht und gegebe
nenfalls offenlegt, damit sie die Interessen des In
vestmentvermögens und seiner Anleger nicht be
einträchtigen. Die Sätze 1 und 2 gelten auch für 
Fälle, in denen das Investmentvermögen den Na
men eines als Initiator auftretenden Dritten ver
wendet oder in denen eine Kapitalverwaltungsge
sellschaft einen als Initiator auftretenden Dritten 
als Auslagerungsunternehmen nach § 36 Absatz 1 
bestellt.“ 

 

17. § 28a wird wie folgt geändert: 17. u n v e r ä n d e r t  

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

 

„(1) AIF-Kapitalverwaltungsgesell
schaften, die einen Entwicklungsförderungs
fonds verwalten, müssen sich den Anforde
rungen der Maßgeblichen Prinzipien für 
Wirkungsmanagement der Internationalen 
FinanzCorporation der Weltbankgruppe 
vom 4. Oktober 2019 (https://www.impact
principles.org/9-principles/) unterworfen ha
ben und diese im Hinblick auf die verwalte
ten Entwicklungsförderungsfonds während 
der gesamten Laufzeit des Fonds anwenden. 
Die erste nach Prinzip 9 der Maßgeblichen 
Prinzipien für Wirkungsmanagement erfor
derliche unabhängige Überprüfung der An
forderungen nach Satz 1 hat durch einen ge
eigneten Prüfer zum Ende des zweiten Ge
schäftsjahres ab dem Zeitpunkt der Aufle
gung des Entwicklungsförderungsfonds oder 
der Kategorisierung eines bestehenden 
Fonds als Entwicklungsförderungsfonds zu 
erfolgen; danach hat die Überprüfung min
destens alle drei Jahre zu erfolgen. Bei Erfül
lung der Anforderungen ist die Einhaltung 
der Maßgeblichen Prinzipien für Wirkungs
management der AIF-Kapitalverwaltungsge

https://www.impactprinciples.org/9-principles/ 

https://www.impactprinciples.org/9-principles/
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sellschaft vom Abschlussprüfer nach jeder 
Überprüfung zu bescheinigen.“ 

b) Absatz 2 wird wie folgt geändert:  

aa) In Satz 3 wird die Angabe „jährlich“ 
durch die Angabe „mindestens alle drei 
Jahre“ ersetzt. 

 

bb) Satz 5 wird durch den folgenden Satz 
ersetzt: 

 

„Die erste nach Prinzip 9 der Maßgeb
lichen Prinzipien für Wirkungsmanage
ment erforderliche unabhängige Über
prüfung des Auslagerungsunterneh
mens oder des Beratungsunternehmens 
sowie der Verwaltung des Entwick
lungsförderungsfonds hat spätestens 
zum Ende des zweiten Geschäftsjahres 
ab dem Zeitpunkt der Auflegung des 
Fonds oder der Kategorisierung eines 
bestehenden Fonds als Entwicklungs
förderungsfonds zu erfolgen.“ 

 

18. § 29 wird wie folgt geändert: 18. u n v e r ä n d e r t  

a) Absatz 3 wird wie folgt geändert:  

aa) In Nummer 3 wird die Angabe „festge
legt sind.“ durch die Angabe „festgelegt 
sind,“ ersetzt. 

 

bb) Nach Nummer 3 wird die folgende 
Nummer 4 eingefügt: 

 

„4. ist sie eine AIF-Kapitalverwal
tungsgesellschaft, so sorgt sie bei 
der Kreditvergabe für wirksame 
Strategien, Verfahren und Pro
zesse für die Vergabe.“ 

 

b) Absatz 5a wird gestrichen.  

19. Nach § 29 werden die folgenden §§ 29a und 29b 
eingefügt: 

19. u n v e r ä n d e r t  

„§ 29a 

 

Risikomanagement bei Kreditvergabe durch 
AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaften; 

Verordnungsermächtigung 

 

(1) Für die Zwecke von § 29 Absatz 3 
Nummer 4 setzen AIF-Kapitalverwaltungsgesell
schaften, die AIF verwalten, die Kredite verge
ben, ebenfalls wirksame Strategien, Verfahren 
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und Prozesse für die Bewertung des Kreditrisikos 
sowie die Verwaltung und Überwachung ihres 
Kreditportfolios um, halten diese Strategien, Ver
fahren und Prozesse auf dem neuesten Stand, stel
len sicher, dass sie wirksam bleiben, und überprü
fen sie regelmäßig, mindestens jedoch einmal pro 
Jahr. Satz 1 gilt auch, wenn AIF über Dritte Kre
ditrisiken erlangen. 

(2) Die in Absatz 1 und in § 29 Absatz 3 
Nummer 4 genannten Anforderungen gelten nicht 
für die Gewährung von Gesellschafterdarlehen, 
wenn der Nominalwert dieser Darlehen insgesamt 
150 Prozent des Kapitals des AIF nicht übersteigt; 
§ 26 Absatz 2 Nummer 2 bleibt unberührt. 

 

(3) Eine AIF-Kapitalverwaltungsgesell
schaft stellt sicher, dass in Fällen, in denen ein von 
ihr verwalteter AIF Kredite vergibt, der Nominal
wert der von diesem AIF an einen einzelnen Kre
ditnehmer vergebenen Kredite insgesamt 20 Pro
zent des Kapitals des AIF nicht übersteigt, wenn 
es sich bei dem Kreditnehmer um einen der fol
genden Akteure handelt: 

 

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

 

2. einen AIF oder  

3. einen OGAW.  

Die in Satz 1 genannte Beschränkung gilt unbe
schadet der Schwellenwerte, Beschränkungen und 
Bedingungen nach den Verordnungen (EU) 
Nr. 345/2013, (EU) Nr. 346/2013 und (EU) 
2015/760. 

 

(4) Die in Absatz 3 Satz 1 festgelegte An
lagebeschränkung 

 

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 genann
ten 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 Anwendungs
zeitpunkt den besonderen Merkmalen und 
Eigenschaften der von der AIF-Kapitalver
waltungsgesellschaft anzulegenden Vermö
genswerte Rechnung tragen muss, 
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2. gilt nicht mehr, sobald die AIF-Kapitalver
waltungsgesellschaft mit der Veräußerung 
der Vermögenswerte des AIF beginnt, um 
die Anteile seiner Anleger als Teil der Auf
lösung des AIF zurücknehmen zu können, 

 

3. wird vorübergehend ausgesetzt, wenn das 
Kapital des AIF erhöht oder verringert wird; 
die Aussetzung ist auf den unbedingt erfor
derlichen Zeitraum zu begrenzen, wobei den 
Interessen der Anleger des AIF gebührend 
Rechnung zu tragen ist, und darf in keinem 
Fall länger als zwölf Monate dauern. 

 

Unter außergewöhnlichen Umständen kann die 
Bundesanstalt eine höchstens zwölfmonatige Ver
schiebung des Anwendungszeitpunkts nach 
Satz 1 Nummer 1 genehmigen, wenn die AIF-Ka
pitalverwaltungsgesellschaft einen ausreichend 
begründeten Anlageplan vorlegt. 

 

(5) Eine AIF-Kapitalverwaltungsgesell
schaft stellt sicher, dass das Leverage eines von 
ihr verwalteten kreditvergebenden AIF den fol
genden Wert nicht übersteigt: 

 

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

 

2. 300 Prozent, wenn es sich um einen ge
schlossenen AIF handelt. 

 

Das Leverage des kreditvergebenden AIF wird 
ausgedrückt als das Verhältnis zwischen dem Ri
siko dieses AIF, berechnet nach der Commitment-
Methode, die in den nach Artikel 4 Absatz 3 der 
Richtlinie 2011/61/EU angenommenen delegier
ten Rechtsakten festgelegt ist, und seinem Netto
inventarwert. Kreditvereinbarungen, die vollstän
dig durch vertragliche Kapitalverpflichtungen 
von Anlegern des kreditvergebenden AIF abge
deckt sind, gelten für die Berechnung des in Satz 2 
genannten Verhältnisses nicht als Risiko. Unbe
schadet der in § 215 Absatz 2, § 263 Absatz 2 und 
§ 274 genannten Befugnisse der Bundesanstalt 
gelten die Anforderungen nach Satz 1 nicht für ei
nen kreditvergebenden AIF, dessen Kredit
vergabe ausschließlich in der Gewährung von Ge
sellschafterdarlehen besteht, sofern der Nominal
wert dieser Darlehen insgesamt 150 Prozent des 
Kapitals dieses AIF nicht übersteigt. 

 

(6) Verstößt ein kreditvergebender AIF ge
gen die in Absatz 5 festgelegten Anforderungen 
und liegt der Verstoß außerhalb der Kontrolle der 
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AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaft, die ihn ver
waltet, so hat die AIF-Kapitalverwaltungsgesell
schaft innerhalb einer angemessenen Frist die er
forderlichen Maßnahmen zu treffen, um die Situ
ation zu korrigieren, wobei sie den Interessen der 
Anleger des kreditvergebenden AIF gebührend 
Rechnung zu tragen hat. 

(7) Die AIF-Kapitalverwaltungsgesell
schaft stellt sicher, dass ein AIF, den sie verwaltet, 
keine Kredite an folgende Kreditnehmer vergibt: 

 

1. die AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaft 
oder deren Personal, 

 

2. die Verwahrstelle des AIF oder die Unter
nehmen, denen die Verwahrstelle nach Arti
kel 21 der Richtlinie 2011/61/EU Funktio
nen in Bezug auf den AIF übertragen hat, 

 

3. ein Unternehmen, dem die AIF-Kapitalver
waltungsgesellschaft nach § 36 Funktionen 
übertragen hat, oder das Personal dieses Un
ternehmens, 

 

4. ein Unternehmen innerhalb derselben 
Gruppe im Sinne von Artikel 2 Nummer 11 
der Richtlinie 2013/34/EU wie die AIF-Ka
pitalverwaltungsgesellschaft, es sei denn, es 
handelt sich um ein Finanzunternehmen, das 
ausschließlich Kreditnehmer finanziert, die 
nicht in den Nummern 1 bis 3 genannt sind. 

 

(8) Vergibt ein AIF Kredite, so werden die 
Erlöse aus den Krediten abzüglich etwaiger zuläs
siger Verwaltungsgebühren diesem AIF in voller 
Höhe zugerechnet. Alle Kosten und Ausgaben im 
Zusammenhang mit der Verwaltung des Kredits 
sind nach § 165 Absatz 3 Nummer 3 oder § 307 
Absatz 1 Satz 2 Nummer 13 anzugeben. 

 

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

 

(10) Das Bundesministerium der Finanzen 
wird ermächtigt, durch Rechtsverordnung, die 
nicht der Zustimmung des Bundesrates bedarf, nä
here Bestimmungen für Kapitalverwaltungsge
sellschaften, die AIF verwalten, die Kredite ver
geben, zu den Risikomanagementsystemen und -
verfahren zu erlassen. Das Bundesministerium der 
Finanzen kann die Ermächtigung durch Rechts
verordnung auf die Bundesanstalt übertragen. 
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§ 29b 

 

Risikomanagement bei Kreditvergabe durch 
AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaften; Einbehalt 

 

(1) Eine AIF-Kapitalverwaltungsgesell
schaft stellt sicher, dass ein von ihr verwalteter 
AIF 5 Prozent des Nominalwerts jedes Kredits, 
der vom AIF vergeben und anschließend auf 
Dritte übertragen worden ist, einbehält. Dieser 
Prozentsatz jedes Kredits wird wie folgt einbehal
ten: 

 

1. bis zur Fälligkeit bei Krediten mit einer 
Laufzeit von bis zu acht Jahren oder bei Kre
diten, die Verbrauchern gewährt werden, un
abhängig von ihrer Laufzeit, und 

 

2. für einen Zeitraum von mindestens acht Jah
ren bei sonstigen Krediten. 

 

(2) Absatz 1 gilt nicht, wenn  

1. die AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaft mit 
der Veräußerung der Vermögenswerte des 
AIF beginnt, um als Teil der Auflösung des 
AIF Anteile zurücknehmen zu können, 

 

2. der Verkauf für die Einhaltung der nach Ar
tikel 215 des Vertrags über die Arbeitsweise 
der Europäischen Union (ABl. C 202 vom 
7.6.2016, S. 1) erlassenen restriktiven Maß
nahmen oder der Produktanforderungen er
forderlich ist, 

 

3. der Verkauf des Kredits erforderlich ist, da
mit die AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaft 
die Anlagestrategie des von ihr verwalteten 
AIF im besten Interesse der Anleger des AIF 
umsetzen kann, oder 

 

4. der Verkauf des Kredits auf eine Verschlech
terung des mit dem Kredit verbundenen Ri
sikos zurückzuführen ist, die die AIF-Kapi
talverwaltungsgesellschaft im Rahmen ihrer 
Verfahren zur Erfüllung 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 Käufer beim Kauf des Kredits über 
diese Verschlechterung informiert wird. 

 

(3) Die AIF-Kapitalverwaltungsgesell
schaft hat auf Ersuchen der Bundesanstalt dieser 
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nachzuweisen, dass die Bedingungen für die An
wendung der Ausnahmen nach Absatz 2 erfüllt 
sind.“ 

20. Nach § 30 Absatz 3 wird der folgende Absatz 3a 
eingefügt: 

20. u n v e r ä n d e r t  

„(3a) Eine AIF-Kapitalverwaltungsgesell
schaft stellt sicher, dass von ihr verwaltete kredit
vergebende AIF geschlossene Fonds sind. Abwei
chend von Satz 1 kann ein kreditvergebender AIF 
ein offener Fonds sein, sofern die AIF-Kapitalver
waltungsgesellschaft, die ihn verwaltet, gegen
über der Bundesanstalt nachweisen kann, dass das 
Liquiditätsrisikomanagementsystem des AIF mit 
der Anlagestrategie und der Rücknahmepolitik 
der AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaft verein
bar ist. Die in Satz 1 genannte Anforderung gilt 
unbeschadet der Schwellenwerte, Beschränkun
gen und Bedingungen nach der Verordnung (EU) 
Nr. 345/2013, der Verordnung (EU) Nr. 346/2013 
und der Verordnung (EU) 2015/760.“ 

 

21. Nach § 30 wird der folgende § 30a eingefügt: 21. u n v e r ä n d e r t  

„§ 30a 

 

Auswahl von Liquiditätsmanagementinstrumen
ten; Verordnungsermächtigung 

 

(1) Eine Kapitalverwaltungsgesellschaft 
hat für jedes von ihr verwaltete offene Invest
mentvermögen mindestens zwei geeignete Liqui
ditätsmanagementinstrumente auszuwählen. Für 
OGAW muss die Auswahl aus der Liste in An
hang IIA Nummer 2 bis 8 der Richtlinie 
2009/65/EG und für AIF muss die Auswahl aus 
der Liste in Anhang V Nummer 2 bis 8 der Richt
linie 2011/61/EU erfolgen. Für OGAW darf sich 
die Auswahl nicht ausschließlich auf die Instru
mente der Nummern 5 und 6 in Anhang IIA der 
Richtlinie 2009/65/EG beschränken. Für AIF darf 
sich die Auswahl nicht ausschließlich auf die In
strumente der Nummern 5 und 6 in Anhang V der 
Richtlinie 2011/61/EU beschränken. 

 

(2) Eine Kapitalverwaltungsgesellschaft 
hat vor der Auswahl nach Absatz 1 die Eignung 
im Hinblick auf die verfolgte Anlagestrategie, das 
Liquiditätsprofil und die Rücknahmepolitik des 
Investmentvermögens zu bewerten. Die Kapital
verwaltungsgesellschaft hat detaillierte Strategien 
und Verfahren für die Aktivierung und die Deak
tivierung der ausgewählten Liquiditätsmanage
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mentinstrumente und operative und administra
tive Vorkehrungen für den Einsatz solcher Instru
mente umzusetzen. Die Kapitalverwaltungsge
sellschaft hat die nach Absatz 1 ausgewählten Li
quiditätsmanagementinstrumente in die Anlage
bedingungen oder die Satzung des Investmentver
mögens aufzunehmen, sofern es sich um Liquidi
tätsmanagementinstrumente aus der Liste in An
hang 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 handelt. 

(3) Abweichend von Absatz 1 kann eine 
Kapitalverwaltungsgesellschaft beschließen, für 
Geldmarktfonds im Sinne der Verordnung (EU) 
2017/1131 nur ein geeignetes Liquiditätsmanage
mentinstrument aus der Liste in Anhang IIA 
Nummer 2 bis 8 der Richtlinie 2009/65/EG oder 
aus der Liste in Anhang V Nummer 2 bis 8 der 
Richtlinie 2011/61/EU auszuwählen. 

 

(4) Das Bundesministerium der Finanzen 
wird ermächtigt, durch Rechtsverordnung, die 
nicht der Zustimmung des Bundesrates bedarf, für 
Kapitalverwaltungsgesellschaften in Bezug auf 
die Auswahl und den Einsatz von Liquiditätsma
nagementinstrumenten zusätzliche Bestimmun
gen zu erlassen. Das Bundesministerium der Fi
nanzen kann die Ermächtigung durch Rechtsver
ordnung auf die Bundesanstalt übertragen.“ 

 

22. § 35 wird wie folgt geändert: 22. u n v e r ä n d e r t  

a) Die Überschrift wird durch die folgende 
Überschrift ersetzt: 

 

„§ 35 

 

Meldepflichten von Verwaltungsgesell
schaften“. 

 

b) Die Absätze 1 und 2 werden durch die fol
genden Absätze 1 und 2 ersetzt: 

 

„(1) Eine Kapitalverwaltungsgesell
schaft unterrichtet die Bundesanstalt regel
mäßig über die Märkte und Instrumente, auf 
beziehungsweise mit denen sie für Rechnung 
der von ihr verwalteten Investmentvermögen 
handelt. Sie legt in Bezug auf jedes von ihr 
verwaltete Investmentvermögen Informatio
nen zu den Instrumenten, mit denen sie han
delt, zu den Märkten, in denen sie Mitglied 
ist oder auf denen sie am Handel aktiv teil
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nimmt, sowie zu den Risiken und Vermö
genswerten jedes von ihr verwalteten Invest
mentvermögens vor. Diese Angaben umfas
sen die Kennungen, die erforderlich sind, um 
die bereitgestellten Daten über Vermögens
werte, Investmentvermögen und Verwal
tungsgesellschaften eindeutig identifizieren 
und mit anderen aufsichtlichen oder öffent
lich zugänglichen Datenquellen verknüpfen 
zu können. 

(2) Die Kapitalverwaltungsgesell
schaft legt der Bundesanstalt für jedes von 
ihr verwaltete inländische Investmentvermö
gen und EU-Investmentvermögen sowie für 
jedes Investmentvermögen, das von ihr in ei
nem Mitgliedstaat der Europäischen Union 
oder einem anderen Vertragsstaat des Ab
kommens über den Europäischen Wirt
schaftsraum vertrieben wird, die folgenden 
Informationen vor: 

 

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

 

2. die Auswahl der Liquiditätsmanage
mentinstrumente nach § 30a Absatz 1 
und 3 sowie Informationen über die de
taillierten Strategien und Verfahren für 
die Aktivierung und Deaktivierung 
nach § 30a Absatz 2 Satz 2 sowie für 
OGAW jegliche weiteren Vorkehrun
gen zum Liquiditätsmanagement; 

 

3. das aktuelle Risikoprofil des Invest
mentvermögens, einschließlich des 
Marktrisikos, des Liquiditätsrisikos, 
des Kontrahentenrisikos sowie sonsti
ger Risiken, einschließlich des operati
onellen Risikos und des Gesamtbetrags 
des vom Investmentvermögen einge
setzten Leverage; 

 

4. die folgenden Informationen über Aus
lagerungsvereinbarungen in Bezug auf 
Funktionen der Portfolioverwaltung 
oder des Risikomanagements: 
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a) folgende Angaben zum Auslage
rungsunternehmen:  

 

aa) die Angabe der Firma, des 
Geschäftssitzes oder des Sit
zes der Zweigniederlassung,  

 

bb) die Angabe, ob es enge Ver
bindungen zur Kapitalver
waltungsgesellschaft hat,  

 

cc) die Angabe, ob es ein für die 
Zwecke der Vermögensver
waltung zugelassenes oder 
beaufsichtigtes Unternehmen 
ist, gegebenenfalls Angaben 
zu seiner Aufsichtsbehörde,  

 

dd) seine Rechtsträgerkennung, 
die erforderlich ist, um die 
bereitgestellten Informatio
nen mit anderen aufsichtli
chen oder öffentlich zugäng
lichen Datenquellen zu ver
knüpfen, 

 

b) die Zahl der Mitarbeiter in Voll
zeitäquivalenten, die die Kapital
verwaltungsgesellschaft für die 
laufenden Portfolioverwaltungs- 
oder Risikomanagementaufgaben 
selbst einsetzt, 

 

c) eine Liste und die Beschreibung 
der Tätigkeiten, die im Zusam
menhang mit der Portfolioverwal
tung und dem Risikomanagement 
ausgelagert werden, 

 

d) im Falle der Auslagerung der Port
folioverwaltung den Betrag und 
den prozentualen Anteil der Ver
mögenswerte des Investmentver
mögens, die der Auslagerungsver
einbarung in Bezug auf die Portfo
lioverwaltung unterliegen, 

 

e) die Zahl der Mitarbeiter in Voll
zeitäquivalenten, die die Kapital
verwaltungsgesellschaft zur Über
wachung der Auslagerungsverein
barung einsetzt, 

 

f) die Anzahl und die Daten der re
gelmäßigen Überprüfungen im 
Rahmen der Sorgfaltspflichten, 
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die die Kapitalverwaltungsgesell
schaft zur Überwachung der über
tragenen Tätigkeit durchführt, eine 
Liste der ermittelten Probleme und 
gegebenenfalls der zur Behebung 
dieser Probleme ergriffenen Maß
nahmen sowie den Zeitpunkt, bis 
zu dem diese Maßnahmen umge
setzt werden müssen, 

g) im Fall einer Unterauslagerungs
vereinbarung die nach den Buch
staben a, c und d erforderlichen In
formationen über das Unterausla
gerungsunternehmen und die Tä
tigkeiten im Zusammenhang mit 
der Portfolioverwaltung und dem 
Risikomanagement, die weiter 
ausgelagert werden, 

 

h) das Datum des Beginns und des 
Endes der Vertragslaufzeit der 
Auslagerungs- und Unterauslage
rungsvereinbarung; 

 

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

 

6. die Liste der Mitgliedstaaten, in denen 
die Anteile des Investmentvermögens 
von der Kapitalverwaltungsgesellschaft 
oder von einer Vertriebsstelle, die im 
Namen dieser Kapitalverwaltungsge
sellschaft handelt, tatsächlich vertrie
ben werden.“ 

 

c) Nach Absatz 4 werden die folgenden Ab
sätze 4a und 4b eingefügt: 

 

„(4a) Die Kapitalverwaltungsgesell
schaft informiert die Bundesanstalt unver
züglich über 

 

1. die Aktivierung oder Deaktivierung des 
in der Liste in Anhang IIA Nummer 1 
der Richtlinie 2009/65/EG genannten 
Liquiditätsmanagementinstruments für 
einen inländischen OGAW oder des in 
der Liste in Anhang V Nummer 1 der 
Richtlinie 2011/61/EU genannten Li
quiditätsmanagementinstruments; 

 

2. die Aktivierung oder Deaktivierung ei
nes der in der Liste in Anhang IIA 
Nummer 2 bis 8 der Richtlinie 

 



 

Drucksache 21/4497 – 42 – Deutscher Bundestag – 21. Wahlperiode 
 
 

Entwurf Beschlüsse des 7. Ausschusses 

2009/65/EG genannten Liquiditätsma
nagementinstrumente für einen inländi
schen OGAW oder der in der Liste in 
Anhang V Nummer 2 bis 8 der Richtli
nie 2011/61/EU genannten Liquiditäts
managementinstrumente, wenn dies 
nicht dem normalen Geschäftsverlauf 
nach den Anlagebedingungen, nach der 
Satzung oder nach dem Gesellschafts
vertrag des Investmentvermögens ent
spricht.  

(4b) Die Kapitalverwaltungsgesell
schaft informiert die Bundesanstalt innerhalb 
eines angemessenen Zeitraums vor der Akti
vierung oder Deaktivierung der Abspaltung 
illiquider Anlagen nach § 98 Absatz 5.“ 

 

d) Absatz 5 wird durch den folgenden Absatz 5 
ersetzt: 

 

„(5) Die Bundesanstalt kann für Kapi
talverwaltungsgesellschaften regelmäßig 
oder ad hoc zusätzliche Meldepflichten fest
legen, sofern 

 

1. dies für die wirksame Überwachung 
von Systemrisiken erforderlich ist oder  

 

2. die Europäische Wertpapier- und 
Marktaufsichtsbehörde nach Anhörung 
des Europäischen Ausschusses für Sys
temrisiken die Bundesanstalt ersucht, 
solche zusätzlichen Meldepflichten auf
zuerlegen, soweit dies zur Sicherung 
der Stabilität und Integrität des Finanz
systems oder zur Förderung eines lang
fristigen nachhaltigen Wachstums er
forderlich ist. 

 

Die Bundesanstalt informiert die Europäi
sche Wertpapier- und Marktaufsichtsbe
hörde über die zusätzlichen Meldepflichten 
nach Satz 1 Nummer 1.“ 

 

e) In Absatz 9 wird die Angabe „AIF-Verwal
tungsgesellschaften“ durch die Angabe 
„Verwaltungsgesellschaften“ ersetzt. 

 

23. § 36 wird wie folgt geändert: 23. u n v e r ä n d e r t  

a) Absatz 1 Satz 1 wird wie folgt geändert:  

aa) In der Angabe vor Nummer 1 wird nach 
der Angabe „Aufgaben“ die Angabe 
„nach § 1 Absatz 19 Nummer 24 oder 
die Dienst- und Nebendienstleistungen 
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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“ einge
fügt. 

bb) In Nummer 2 wird nach der Angabe 
„Aufgaben“ die Angabe „und Dienst- 
und Nebendienstleistungen“ eingefügt. 

 

cc) Nummer 6 wird wie folgt geändert:  

aaa) In Buchstabe a wird nach der 
Angabe „Aufgaben“ die An
gabe „und Dienst- und Neben
dienstleistungen“ eingefügt. 

 

bbb) Buchstabe b wird durch den 
folgenden Buchstaben b er
setzt: 

 

„b) in der Lage ist, die über
nommenen Aufgaben 
und Dienst- und Neben
dienstleistungen ord
nungsgemäß wahrzuneh
men, und“. 

 

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

 

„7. die Kapitalverwaltungsgesell
schaft muss in der Lage sein, die 
ausgelagerten Aufgaben und 
Dienst- und Nebendienstleistun
gen jederzeit wirksam zu überwa
chen und sicherzustellen, dass die 
Wahrnehmung der übertragenen 
Aufgaben und die Erbringung der 
übertragenen Dienst- und Neben
dienstleistungen unabhängig vom 
aufsichtsrechtlichen Status und 
Standort des Auslagerungs- oder 
Unterauslagerungsunternehmens 
im Fall von OGAW-Kapitalver
waltungsgesellschaften der 
Richtlinie 2009/65/EG und im 
Fall von AIF-Kapitalverwal
tungsgesellschaften der Richtli
nie 2011/61/EU entsprechen; die 
Kapitalverwaltungsgesellschaft 
hat sich insbesondere die erfor
derlichen Weisungsbefugnisse 
und die Kündigungsrechte ver
traglich zu sichern; darüber hin
aus hat sie bei einer Auslagerung 
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auf ein Unternehmen in einem 
Drittstaat vertraglich sicherzu
stellen, dass das Auslagerungsun
ternehmen einen inländischen 
Zustellungsbevollmächtigten zu 
benennen hat, an den Bekanntga
ben und Zustellungen durch die 
Bundesanstalt bewirkt werden 
können, und“. 

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

 

„(1a) Ungeachtet von Vertriebsverein
barungen zwischen einer Kapitalverwal
tungsgesellschaft und einer Vertriebsstelle 
gilt dieser Paragraph nicht in Fällen, 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 Vertriebsfunk
tion von einer oder mehreren Vertriebs
tellen wahrgenommen wird, die in eige
nem Namen handelt oder handeln, und  

 

2. die Investmentvermögen im Einklang 
mit der Richtlinie 2014/65/EU oder 
über Versicherungsanlageprodukte 
nach der Richtlinie (EU) 2016/97 ver
trieben werden.“ 

 

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

 

„(5) Die Kapitalverwaltungsgesell
schaft darf Aufgaben und Dienst- und Ne
bendienstleistungen nach Absatz 1 Satz 1 
nicht in einem Umfang übertragen, der dazu 
führt, dass sie nicht länger als Verwaltungs
gesellschaft oder als Erbringer der in Ab
satz 1 Satz 1 genannten Dienst- und Neben
dienstleistungen angesehen werden kann und 
zu einer Briefkastenfirma wird.“ 

 

d) In Absatz 6 Satz 1 in der Angabe vor Num
mer 1 und in Absatz 9 wird jeweils nach der 
Angabe „Aufgaben“ die Angabe „und 
Dienst- und Nebendienstleistungen nach Ab
satz 1 Satz 1“ eingefügt. 

 

e) In Absatz 11 Satz 1 Nummer 1 wird die An
gabe „diesem Gesetz“ durch die Angabe 
„den Absätzen 2 und 6 Satz 1 Nummer 2“ er
setzt. 
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24. § 38 Absatz 3 Satz 2 Nummer 6 wird durch die 
folgende Nummer 6 ersetzt: 

24. u n v e r ä n d e r t  

„6. den Artikeln 5 bis 9 und 18 bis 27 der Ver
ordnung (EU) 2017/2402,“. 

 

25. § 39 wird wie folgt geändert: 25. u n v e r ä n d e r t  

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

 

„4. im Zuge einer Umwandlung nach 
§ 305 des Umwandlungsgesetzes auf 
eine EU-Verwaltungsgesellschaft ver
schmolzen wird, sofern der überneh
mende oder neue Rechtsträger nach 
§ 320 des Umwandlungsgesetzes eine 
EU-Verwaltungsgesellschaft ist oder 
nach § 333 des Umwandlungsgesetzes 
seinen satzungsmäßigen Sitz ins Aus
land verlegt.“ 

 

b) Nach Absatz 4 wird der folgende Absatz 5 
eingefügt: 

 

„(5) Mit dem Erlöschen der Erlaubnis 
beziehungsweise der Aufhebung der Erlaub
nis erlischt das Recht der Kapitalverwal
tungsgesellschaft, ein Investmentvermögen 
zu verwalten.“ 

 

26. § 40 wird wie folgt geändert: 26. u n v e r ä n d e r t  

a) Absatz 2 wird gestrichen.  

b) In Absatz 2a Satz 1 Nummer 33 wird die An
gabe „des Europäischen Parlaments und des 
Rates vom 23. Juli 2014 zur Verbesserung 
der Wertpapierlieferungen und -abrechnun
gen in der Europäischen Union und über 
Zentralverwahrer sowie zur Änderung der 
Richtlinien 98/26/EG und 2014/65/EU und 
der Verordnung (EU) Nr. 236/2012 (ABl. L 
257 vom 28.8.2014, S. 1; L 349 vom 
21.12.2016, S. 5), die zuletzt durch die Ver
ordnung (EU) 2022/2554 (ABl. L 333 vom 
27.12.2022, S. 1) geändert worden ist,“ ge
strichen. 
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27. Nach § 40 werden die folgenden §§ 40a bis 40d 
eingefügt: 

27. u n v e r ä n d e r t  

„§ 40a 

 

Bestellung eines Sonderbeauftragten  

(1) Die Bundesanstalt kann aus besonde
rem Anlass einen Sonderbeauftragten bestellen 
und diesen mit der Wahrnehmung von Aufgaben 
bei einer Kapitalverwaltungsgesellschaft be
trauen. Sie überträgt ihm die hierfür erforderli
chen Befugnisse. 

 

(2) Der Sonderbeauftragte muss unabhän
gig, zuverlässig und zur ordnungsgemäßen Wahr
nehmung der ihm übertragenen Aufgaben im 
Sinne einer nachhaltigen Geschäftspolitik der Ka
pitalverwaltungsgesellschaft und der Wahrung 
der Finanzmarktstabilität geeignet sein; soweit 
der Sonderbeauftragte Aufgaben eines Geschäfts
leiters oder eines Aufsichtsorganmitglieds über
nimmt, muss er Gewähr für die erforderliche fach
liche Eignung bieten. 

 

(3) Soweit dem Sonderbeauftragten nicht 
die Wahrnehmung der Befugnisse eines Ge
schäftsleiters oder eines Aufsichtsorganmitglieds 
übertragen wird, kann auch eine juristische Person 
bestellt werden. Bei der Auswahl einer Wirt
schaftsprüfungsgesellschaft oder einer Buchprü
fungsgesellschaft als Sonderbeauftragter darf die 
Bundesanstalt ohne Prüfung davon ausgehen, dass 
die Wirtschaftsprüfungsgesellschaft oder die 
Buchprüfungsgesellschaft nur Personal einsetzen, 
das zuverlässig und zur ordnungsgemäßen Wahr
nehmung der übertragenen Aufgaben geeignet ist. 

 

§ 40b 

 

Rechte und Pflichten des Sonderbeauftragten  

(1) Der Sonderbeauftragte ist im Rahmen 
seiner Aufgaben berechtigt,  

 

1. von den Aufsichtsorganmitgliedern, Ge
schäftsleitern und den Beschäftigten der Ka
pitalverwaltungsgesellschaft Auskünfte und 
die Vorlage von Unterlagen zu verlangen,  

 

2. an allen Sitzungen und Versammlungen der 
Aufsichtsorgane und sonstiger Gremien der 
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Kapitalverwaltungsgesellschaft in beraten
der Funktion teilzunehmen,  

3. die Geschäftsräume der Kapitalverwaltungs
gesellschaft zu betreten,  

 

4. Einsicht in deren Geschäftspapiere und Bü
cher zu nehmen und Nachforschungen anzu
stellen.  

 

Die Geschäftsleiter und Aufsichtsorganmitglieder 
haben den Sonderbeauftragten bei der Wahrneh
mung seiner Aufgaben zu unterstützen.  

 

(2) Der Sonderbeauftragte ist gegenüber 
der Bundesanstalt zur Auskunft über alle Erkennt
nisse im Rahmen seiner Tätigkeit verpflichtet. 

 

§ 40c 

 

Mögliche Aufgaben und Befugnisse des Sonder
beauftragten 

 

(1) Die Bundesanstalt kann dem Sonderbe
auftragten insbesondere übertragen: 

 

1. die Aufgaben und Befugnisse eines oder 
mehrerer Geschäftsleiter wahrzunehmen, 
wenn Tatsachen vorliegen, aus denen sich 
ergibt, dass der oder die Geschäftsleiter der 
Kapitalverwaltungsgesellschaft nicht zuver
lässig ist oder sind oder nicht die zur Leitung 
der Kapitalverwaltungsgesellschaft erforder
liche fachliche Eignung hat oder haben; 

 

2. die Aufgaben und Befugnisse eines oder 
mehrerer Geschäftsleiter wahrzunehmen, 
wenn die Kapitalverwaltungsgesellschaft 
nicht mehr über die erforderliche Anzahl von 
Geschäftsleitern verfügt, insbesondere, weil 
die Bundesanstalt die Abberufung eines Ge
schäftsleiters verlangt oder ihm die Aus
übung seiner Tätigkeit untersagt hat; 

 

3. die Aufgaben und Befugnisse von Geschäfts
leitern oder Aufsichtsorganmitgliedern der 
Kapitalverwaltungsgesellschaft jeweils ins
gesamt oder teilweise wahrzunehmen, wenn 
entweder die Voraussetzungen des § 23 
Nummer 3 oder des § 40 Absatz 3 vorliegen; 

 

4. geeignete Maßnahmen zur Herstellung und 
Sicherung einer ordnungsgemäßen Ge
schäftsorganisation einschließlich eines an
gemessenen Risikomanagements oder Liqui
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ditätsmanagements zu ergreifen, wenn die 
Kapitalverwaltungsgesellschaft nachhaltig 
gegen Bestimmungen dieses Gesetzes, des 
Geldwäschegesetzes oder des Wertpapier
handelsgesetzes, gegen die zur Durchfüh
rung dieser Gesetze erlassenen Verordnun
gen oder gegen Anordnungen der Bundesan
stalt verstoßen hat; 

5. zu überwachen, dass Anordnungen der Bun
desanstalt gegenüber der Kapitalverwal
tungsgesellschaft befolgt werden; 

 

6. Maßnahmen der Kapitalverwaltungsgesell
schaft zur Abwendung einer Gefahr im Sinne 
des § 42 zu überwachen, selbst Maßnahmen 
zur Abwendung einer Gefahr zu ergreifen 
oder die Befolgung von Maßnahmen der 
Bundesanstalt nach § 42 zu überwachen; 

 

7. Schadensersatzansprüche gegen Geschäfts
leiter oder Aufsichtsorganmitglieder oder 
ehemalige Geschäftsleiter oder Aufsichtsor
ganmitglieder zu prüfen, wenn Anhalts
punkte für einen Schaden der Kapitalverwal
tungsgesellschaft durch eine Pflichtverlet
zung von Geschäftsleitern oder Aufsichtsor
ganmitgliedern vorliegen. 

 

(2) Soweit der Sonderbeauftragte die Auf
gaben und Befugnisse eines Geschäftsleiters oder 
Aufsichtsorganmitglieds der Kapitalverwaltungs
gesellschaft insgesamt wahrnimmt, ruhen die 
Aufgaben und Befugnisse des betroffenen Ge
schäftsleiters oder Aufsichtsorganmitglieds. Wer
den dem Sonderbeauftragten für die Wahrneh
mung einer Aufgabe nur teilweise die Befugnisse 
eines Geschäftsleiters oder Aufsichtsorganmit
glieds eingeräumt, hat dies keine Auswirkung auf 
die übrigen Befugnisse des Geschäftsleiters oder 
Aufsichtsorganmitglieds der Kapitalverwaltungs
gesellschaft. 

 

(3) Der Sonderbeauftragte kann nicht 
gleichzeitig die Funktion eines oder mehrerer Ge
schäftsleiter und eines oder mehrerer Aufsichtsor
ganmitglieder wahrnehmen. Die umfassende 
Übertragung aller Aufgaben und Befugnisse eines 
oder mehrerer Geschäftsleiter auf den Sonderbe
auftragten kann nur in den Fällen des Absatzes 1 
Nummer 1 und 2 erfolgen. Seine Vertretungsbe
fugnis richtet sich dabei nach der Vertretungsbe
fugnis des oder der Geschäftsleiter, an dessen oder 
deren Stelle der Sonderbeauftragte bestellt ist.  
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(4) Solange die Bundesanstalt einem Son
derbeauftragten die Funktion eines Geschäftslei
ters übertragen hat, können die nach anderen 
Rechtsvorschriften hierzu berufenen Personen 
oder Aufsichtsorgane ihr Recht, einen Geschäfts
leiter zu bestellen, nur mit Zustimmung der Bun
desanstalt ausüben. 

 

(5) Überträgt die Bundesanstalt die Aufga
ben und Befugnisse eines Geschäftsleiters nach 
Absatz 1 Nummer 1 oder Nummer 2 auf einen 
Sonderbeauftragten, werden die Übertragung, die 
Vertretungsbefugnis sowie die Aufhebung der 
Übertragung von Amts wegen in das Handelsre
gister eingetragen. 

 

(6) Das Aufsichtsorgan der Kapitalverwal
tungsgesellschaft, das für den Ausschluss von Ge
sellschaftern von der Geschäftsführung und Ver
tretung oder die Abberufung geschäftsführungs- 
oder vertretungsbefugter Personen zuständig ist, 
kann bei Vorliegen eines wichtigen Grundes be
antragen, die Übertragung der Funktion eines Ge
schäftsleiters auf den Sonderbeauftragten aufzu
heben. 

 

(7) Die durch die Bestellung des Sonderbe
auftragten entstehenden Kosten einschließlich der 
diesem zu gewährenden angemessenen Auslagen 
und der Vergütung fallen der Kapitalverwaltungs
gesellschaft zur Last. Die Höhe der Vergütung 
setzt die Bundesanstalt fest. Die Bundesanstalt 
schießt die Auslagen und die Vergütung auf An
trag des Sonderbeauftragten vor. 

 

§ 40d 

 

Haftung des Sonderbeauftragten  

Sonderbeauftragte haften bei Handlungen im 
Rahmen des § 40c Absatz 1, sofern sie selbst 
Maßnahmen zur Abwendung einer Gefahr ergrei
fen, für Vorsatz und Fahrlässigkeit. Wurde der 
Sonderbeauftragte nach § 40c Absatz 1 Num
mer 5 oder Nummer 6 ausschließlich für die 
Überwachung von Anordnungen der Bundesan
stalt gegenüber der Kapitalverwaltungsgesell
schaft, für die Überwachung von Maßnahmen der 
Kapitalverwaltungsgesellschaft zur Abwendung 
einer Gefahr im Sinne des § 42 oder für die Über
wachung der Einhaltung von Maßnahmen der 
Bundesanstalt nach § 42 bestellt, so haftet er nur 
für Vorsatz. Bei fahrlässigem Handeln beschränkt 
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sich die Ersatzpflicht des Sonderbeauftragten auf 
1 Million Euro. Handelt es sich um eine Aktien
gesellschaft, deren Aktien zum Handel im regu
lierten Markt zugelassen sind, beschränkt sich die 
Ersatzpflicht auf 50 Millionen Euro.“ 

28. § 44 wird wie folgt geändert: 28. u n v e r ä n d e r t  

a) Absatz 1 Satz 2 und 3 wird durch die folgen
den Sätze ersetzt: 

 

„Wird der AIF als offener AIF in der Rechts
form der Investmentaktiengesellschaft mit 
veränderlichem 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 Investment
kommanditgesellschaft aufgelegt, gelten die 
§§ 124 bis 127 und 129 bis 138 entspre
chend. Wird der AIF als geschlossener AIF 
in der Rechtsform der Investmentaktienge
sellschaft mit fixem Kapital aufgelegt, gelten 
die §§ 140 bis 146 und 148 entsprechend. 
Wird der AIF als geschlossener AIF in der 
Rechtsform der geschlossenen Investment
kommanditgesellschaft aufgelegt, gelten die 
§§ 149 bis 152 und 155 bis 161 entspre
chend.“ 

 

b) Die Absätze 2 und 3 werden durch die fol
genden Absätze 2 und 3 ersetzt: 

 

„(2) AIF-Kapitalverwaltungsgesell
schaften, bei denen die Voraussetzungen 
nach § 2 Absatz 4 Satz 2 vorliegen, übermit
teln der Bundesanstalt mit dem Antrag auf 
Registrierung zusätzlich zu den in Absatz 1 
genannten Angaben 

 

1. die Angabe der Geschäftsleiter,  

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

 

3. eine Erklärung, nach der  

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

 

b) die eingereichten Unterlagen im 
Hinblick auf die Angaben nach 
den Nummern 1 und 2 und Ab
satz 1 Satz 1 Nummer 2 und 3 so
wie im Hinblick auf das Vorliegen 

 



 

Deutscher Bundestag – 21. Wahlperiode – 51 – Drucksache 21/4497 
 
 

Entwurf Beschlüsse des 7. Ausschusses 

der Voraussetzungen nach Ab
satz 1 Satz 1 Nummer 6 und 7 
vollständig und richtig sind. 

(3) Die AIF-Kapitalverwaltungsge
sellschaft hat der Bundesanstalt unverzüg
lich Folgendes anzuzeigen: 

 

1. die Bestellung einer Person zum Ge
schäftsleiter; 

 

2. das Ausscheiden eines Geschäftsleiters;  

3. den Erwerb oder die Aufgabe einer be
deutenden Beteiligung an der AIF-Ka
pitalverwaltungsgesellschaft allein oder 
im Zusammenwirken mit anderen Per
sonen oder Unternehmen unter Angabe 
des Namens und der Anschrift sowie 
der Höhe der Beteiligung.“ 

 

c) Absatz 5 Satz 3 wird durch den folgenden 
Satz ersetzt: 

 

„§ 39 Absatz 4 und 5, § 40 Absatz 2a und die 
§§ 40a bis 40d sind entsprechend anzuwen
den.“ 

 

d) Absatz 6 wird durch die folgenden Absätze 6 
und 6a ersetzt: 

 

„(6) Sind die in § 2 Absatz 4, 6 oder 7 
genannten Voraussetzungen nicht mehr er
füllt, hat die AIF-Kapitalverwaltungsgesell
schaft innerhalb von 30 Tagen  

 

1. die Erlaubnis nach den §§ 20 und 22 in
nerhalb von 30 Kalendertagen zu bean
tragen oder  

 

2. das Verwaltungsrecht auf eine andere 
AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaft zu 
übertragen. 

 

(6a) Hat die AIF-Kapitalverwaltungs
gesellschaft eine Erlaubnis nach Absatz 6 
Nummer 1 beantragt und wird sie von der 
Bundesanstalt aufgefordert, die für die Ertei
lung der Erlaubnis nach § 22 erforderlichen 
Angaben und Unterlagen bei der Bundesan
stalt vollständig einzureichen, hat sie inner
halb von drei Monaten dieser Aufforderung 
nachzukommen. Nach erfolglosem Ablauf 
dieser Frist gilt der Erlaubnisantrag der AIF-
Kapitalverwaltungsgesellschaft als zurück
genommen.“ 
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29. § 45 wird durch den folgenden § 45 ersetzt: 29. u n v e r ä n d e r t  

„§ 45 

 

Jahresabschluss und Lagebericht von registrie
rungspflichtigen AIF-Kapitalverwaltungsgesell

schaften 

 

Bei einer Kapitalverwaltungsgesellschaft, 
bei der zum einen die Voraussetzungen nach § 2 
Absatz 4 Satz 2 vorliegen oder die nach Arti
kel 14 der Verordnung (EU) Nr. 345/2013 oder 
nach Artikel 15 der Verordnung (EU) 
Nr. 346/2013 registriert ist und auf die zum ande
ren § 44 Absatz 1 Nummer 7 Satz 2 bis 5 nicht an
zuwenden ist, sind für den Jahresabschluss die 
Bestimmungen des Ersten Unterabschnitts des 
Zweiten Abschnitts des Dritten Buches des Han
delsgesetzbuchs und für den Lagebericht die Best
immungen des § 289 des Handelsgesetzbuchs ein
zuhalten, soweit sich nichts anderes ergibt aus 

 

1. dem entsprechend anwendbaren § 120 Ab
satz 2 bis 8 bei internen Kapitalverwaltungs
gesellschaften, die kreditvergebende AIF 
sind und in der Rechtsform einer juristischen 
Person betrieben werden, oder 

 

2. dem entsprechend anwendbaren § 135 Ab
satz 3 bis 11 bei internen Kapitalverwal
tungsgesellschaften, die kreditvergebende 
AIF sind und in der Rechtsform einer Perso
nenhandelsgesellschaft betrieben werden. 

 

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

 

30. § 45a wird wie folgt geändert: 30. u n v e r ä n d e r t  

a) Absatz 3 Satz 1 wird durch den folgenden 
Satz ersetzt: 

 

„Der Abschlussprüfer hat auch zu prüfen, ob 
die Kapitalverwaltungsgesellschaft die Best
immungen dieses Gesetzes beachtet hat und 
ihren Verpflichtungen nach dem Geldwä
schegesetz nachgekommen ist.“ 

 

b) Nach Absatz 4 Satz 3 wird der folgende Satz 
eingefügt: 

 

„Die Sätze 1 bis 3 sind nicht auf Kapitalver
waltungsgesellschaften, die nach Artikel 14 

 



 

Deutscher Bundestag – 21. Wahlperiode – 53 – Drucksache 21/4497 
 
 

Entwurf Beschlüsse des 7. Ausschusses 

der Verordnung (EU) Nr. 345/2013 oder 
nach Artikel 15 der Verordnung (EU) 
Nr. 346/2013 registriert sind, anzuwenden.“ 

31. § 46 wird durch den folgenden § 46 ersetzt: 31. u n v e r ä n d e r t  

„§ 46 

 

Jahresabschluss und Lagebericht von extern ver
walteten kreditvergebenden Spezial-AIF 

 

Bei einem extern verwalteten inländischen 
kreditvergebenden Spezial-AIF, der von einer 
AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaft, die die Vo
raussetzungen des § 2 Absatz 4 Satz 2 erfüllt, ver
waltet wird, für den § 44 Absatz 1 Nummer 7 
Satz 2 bis 5 nicht anzuwenden ist, sind für den 
Jahresabschluss die Bestimmungen des Ersten 
Unterabschnitts des Zweiten Abschnitts des Drit
ten Buches des Handelsgesetzbuchs und für den 
Lagebericht die Bestimmungen des § 289 des 
Handelsgesetzbuchs anzuwenden, soweit sich 
nichts anderes ergibt aus 

 

1. dem entsprechend anwendbaren § 120 Ab
satz 2 bis 8 bei Spezial-AIF in der Rechts
form einer juristischen Person oder 

 

2. dem entsprechend anwendbaren § 135 Ab
satz 3 bis 11 bei Spezial-AIF in der Rechts
form einer Personenhandelsgesellschaft. 

 

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

 

32. § 47 wird wie folgt geändert: 32. u n v e r ä n d e r t  

a) Die Überschrift wird durch die folgende 
Überschrift ersetzt: 

 

„§ 47 

 

Abschlussprüfung bei extern verwalteten 
kreditvergebenden Spezial-AIF; Verord

nungsermächtigung“. 

 

b) In den Absätzen 1 und 3 Satz 1 wird jeweils 
die Angabe „geschlossenen“ gestrichen. 

 

c) In Absatz 5 Satz 1 wird die Angabe „ge
schlossenen inländischen Spezial-AIF zu er
halten, für deren Rechnung AIF-Kapitalver
waltungsgesellschaften, die die Vorausset
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zungen des § 2 Absatz 4 Satz 2 erfüllen, 
Gelddarlehen nach § 285 Absatz 2 oder 
§ 292a Absatz 2 vergeben“ durch die An
gabe „inländischen kreditvergebenden Spe
zial-AIF zu erhalten, die von AIF-Kapital
verwaltungsgesellschaften, die die Voraus
setzungen des § 2 Absatz 4 Satz 2 erfüllen, 
verwaltet werden“ ersetzt. 

33. § 49 wird wie folgt geändert: 33. u n v e r ä n d e r t  

a) Absatz 1 Satz 2 wird durch den folgenden 
Satz ersetzt: 

 

„Das Anzeigeschreiben muss neben der Er
klärung der Absicht nach Satz 1 die Informa
tionen nach Artikel 1 der Delegierten Ver
ordnung (EU) 2024/911 enthalten.“ 

 

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

 

„Ändern sich die Verhältnisse, die nach Ab
satz 1 Satz 2 angezeigt wurden, hat die 
OGAW-Kapitalverwaltungsgesellschaft der 
Bundesanstalt und den zuständigen Stellen 
des Aufnahmemitgliedstaates der OGAW-
Kapitalverwaltungsgesellschaft die Ände
rungen unter Beachtung von Artikel 4 der 
Delegierten Verordnung (EU) 2024/911 
mindestens einen Monat vor dem Wirksam
werden der Änderungen anzuzeigen.“ 

 

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

 

„Das Anzeigeschreiben muss neben der Er
klärung der Absicht nach Satz 1 die Informa
tionen nach Artikel 2 der Delegierten Ver
ordnung (EU) 2024/911 enthalten.“ 

 

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

 

„Ändern sich die Verhältnisse, die nach Ab
satz 5 Satz 2 angezeigt wurden, hat die 
OGAW-Kapitalverwaltungsgesellschaft der 
Bundesanstalt und den zuständigen Stellen 
des Aufnahmemitgliedstaates der OGAW-
Kapitalverwaltungsgesellschaft die Ände
rungen unter Beachtung von Artikel 4 der 
Delegierten Verordnung (EU) 2024/911 vor 
dem Wirksamwerden der Änderungen anzu
zeigen.“ 
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34. § 50 wird wie folgt geändert: 34. u n v e r ä n d e r t  

a) Absatz 1 wird wie folgt geändert:  

aa) Satz 1 wird durch den folgenden Satz 
ersetzt: 

 

„Beabsichtigt eine OGAW-Kapitalver
waltungsgesellschaft, über eine Zweig
niederlassung oder im Wege des grenz
überschreitenden Dienstleistungsver
kehrs EU-OGAW zu verwalten, so 
übermittelt die Bundesanstalt den zu
ständigen Stellen des Aufnahmemit
gliedstaates ein Anzeigeschreiben nach 
Artikel 1 oder 2 der Delegierten Ver
ordnung (EU) 2024/911 jeweils in Ver
bindung mit Anhang III oder VII der 
Durchführungsverordnung (EU) 
2024/910 und fügt der Anzeige Be
scheinigungen nach den Anhängen IV 
und V der Durchführungsverordnung 
(EU) 2024/910 bei.“ 

 

bb) Satz 2 Nummer 2 wird durch die fol
gende Nummer 2 ersetzt: 

 

„2. Angaben nach Artikel 3 der Dele
gierten Verordnung (EU) 
2024/911.“ 

 

b) Absatz 2 wird wie folgt geändert:  

aa) In Satz 2 wird die Angabe „Absatz 1 
Satz 1“ durch die Angabe „Anhang V 
der Verordnung (EU) 2024/910“ er
setzt. 

 

bb) In Satz 3 wird nach der Angabe „Auf
nahmemitgliedstaates“ die Angabe „un
ter Beachtung von Artikel 4 der Dele
gierten Verordnung (EU) 2024/911“ 
eingefügt. 

 

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

 

35. § 51 Absatz 1 Satz 1 Nummer 2 wird durch die 
folgende Nummer 2 ersetzt: 

35. u n v e r ä n d e r t  

„2. der Bundesanstalt ein Anzeigeschreiben 
nach Artikel 1 oder 2 der Delegierten Ver
ordnung (EU) 2024/911 jeweils in Verbin
dung mit den Anhängen III und VII der 
Durchführungsverordnung (EU) 2024/910 
und Bescheinigungen nach Anhang IV der 
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Durchführungsverordnung (EU) 2024/910 
übermittelt haben.“ 

36. § 52 wird wie folgt geändert: 36. u n v e r ä n d e r t  

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

 

„2. Angaben nach Artikel 3 der Delegier
ten 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“ 
eingefügt. 

 

37. § 53 Absatz 1 und 2 wird durch die folgenden Ab
sätze 1 und 2 ersetzt: 

37. u n v e r ä n d e r t  

„(1) Beabsichtigt eine AIF-Kapitalverwal
tungsgesellschaft, die über eine Erlaubnis nach 
den §§ 20 und 22 verfügt, erstmals im Wege des 
grenzüberschreitenden Dienstleistungsverkehrs 
EU-AIF zu verwalten oder Dienst- und Neben
dienstleistungen nach § 20 Absatz 3 Satz 1 Num
mer 2 bis 5 zu erbringen, so übermittelt sie der 
Bundesanstalt die Angaben nach Artikel 1 der De
legierten Verordnung (EU) 2024/912 und nach 
Anhang III der Durchführungsverordnung (EU) 
2024/913. 

 

(2) Beabsichtigt eine AIF-Kapitalverwal
tungsgesellschaft, eine Zweigniederlassung in ei
nem anderen Mitgliedstaat der Europäischen 
Union oder in einem anderen Vertragsstaat des 
Abkommens über den Europäischen Wirtschafts
raum zu errichten, so hat sie der Bundesanstalt die 
Angaben nach Artikel 2 der Delegierten Verord
nung (EU) 2024/912 und nach den Anhängen III 
und V der Durchführungsverordnung (EU) 
2024/913 zu übermitteln.“ 

 

38. § 54 wird wie folgt geändert: 38. u n v e r ä n d e r t  

a) Absatz 1 wird wie folgt geändert:  

aa) In der Angabe vor Nummer 1 wird die 
Angabe „über eine Zweigniederlassung 
oder“ gestrichen. 

 

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

 

„2. ein Anzeigeschreiben nach Arti
kel 1 der Delegierten Verordnung 
(EU) 2024/912 und nach Anhang 
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III der Durchführungsverordnung 
(EU) 2024/913.“ 

cc) Nummer 3 wird gestrichen.  

b) Absatz 2 wird durch den folgenden Absatz 2 
ersetzt: 

 

„(2) Die Errichtung einer Zweignieder
lassung durch eine EU-AIF-Verwaltungsge
sellschaft setzt voraus, dass die zuständigen 
Stellen des Herkunftsmitgliedstaates der EU-
AIF-Verwaltungsgesellschaft der Bundesan
stalt folgende Informationen übermittelt ha
ben: 

 

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

 

2. ein Anzeigeschreiben nach Artikel 2 
der Delegierten Verordnung (EU) 
2024/912 und nach Anhang III der 
Durchführungsverordnung (EU) 
2024/913.“ 

 

39. § 58 wird wie folgt geändert: 39. u n v e r ä n d e r t  

a) Absatz 7 wird wie folgt geändert:  

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

 

„5. der Drittstaat, in dem die auslän
dische AIF-Verwaltungsgesell
schaft ihren Sitz hat, ist nicht als 
Drittstaat mit hohem Risiko nach 
Artikel 9 Absatz 2 der Richtlinie 
(EU) 2015/849 eingestuft;“. 

 

bb) In Nummer 6 wird nach der Angabe 
„gewährleistet“ die Angabe „, und die
ser Drittstaat ist nicht in Anhang I der 
Schlussfolgerungen des Rates zur über
arbeiteten EU-Liste nicht kooperativer 
Länder und Gebiete für Steuerzwecke 
aufgeführt“ eingefügt. 

 

b) Nach Absatz 11 wird der folgende Absatz 12 
eingefügt: 

 

„(12) Wird ein Drittstaat, in dem die aus
ländische AIF-Verwaltungsgesellschaft ih
ren Sitz hat, entsprechend Absatz 7 Num
mer 5 als Drittstaat mit hohem Risiko nach 
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Artikel 9 Absatz 2 der Richtlinie (EU) 
2015/849 eingestuft oder entsprechend Ab
satz 7 Nummer 6 in den Anhang I der 
Schlussfolgerungen des Rates zur überarbei
teten EU-Liste nicht kooperativer Länder 
und Gebiete für Steuerzwecke nach der Zu
lassung der ausländischen AIF-Verwal
tungsgesellschaft aufgenommen, so ergreift 
die ausländische AIF-Verwaltungsgesell
schaft innerhalb einer angemessenen Frist 
die erforderlichen Maßnahmen, um die Situ
ation in Bezug auf die von ihr verwalteten 
AIF zu bereinigen, wobei sie den Interessen 
der Anleger gebührend Rechnung zu tragen 
hat. Diese Frist beträgt höchstens zwei 
Jahre.“ 

40. 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. 

40. u n v e r ä n d e r t  

41. § 73 wird wie folgt geändert: 41. u n v e r ä n d e r t  

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

 

„a) bei der Auswahl und Bestellung eines 
Unterverwahrers, dem sie Teile ihrer 
Aufgaben übertragen möchte, es sei 
denn, bei diesem Unterverwahrer han
delt es sich um einen Zentralverwah
rer, der in seiner Eigenschaft als Zent
ralverwahrer auf Investorenseite im 
Sinne des auf der Grundlage von Arti
kel 29 Absatz 3 und Artikel 48 Ab
satz 10 der Verordnung (EU) 
Nr. 909/2014 angenommenen dele
gierten Rechtsakts handelt, und“. 

 

b) Absatz 5 wird durch den folgenden Absatz 5 
ersetzt: 

 

„(5) Für die Zwecke dieses Paragra
phen wird die Erbringung von Dienstleistun
gen durch einen Zentralverwahrer, der in sei
ner Eigenschaft als Zentralverwahrer auf 
Emittentenseite im Sinne des auf der Grund
lage 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 Verwahrstelle be
trachtet. Für die Zwecke dieses Paragraphen 
gilt die Erbringung von Dienstleistungen 
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durch einen Zentralverwahrer, der in seiner 
Eigenschaft als Zentralverwahrer auf Inves
torenseite im Sinne des entsprechenden dele
gierten Rechtsakts handelt, als Auslagerung 
von Verwahraufgaben der Verwahrstelle.“ 

42. § 80 wird wie folgt geändert: 42. u n v e r ä n d e r t  

a) Absatz 6 Satz 2 wird durch den folgenden 
Satz ersetzt: 

 

„Verwaltet die AIF-Kapitalverwaltungsge
sellschaft einen EU-AIF, muss die Verwahr
stelle ihren satzungsmäßigen Sitz oder ihre 
satzungsmäßige Zweigniederlassung im 
Herkunftsmitgliedstaat des EU-AIF haben, 
es sei denn, dieser Herkunftsmitgliedstaat 
hat von der Möglichkeit nach Artikel 21 Ab
satz 5a der Richtlinie 2011/61/EU Gebrauch 
gemacht.“ 

 

b) Absatz 8 wird wie folgt geändert:  

aa) Satz 1 wird wie folgt geändert:  

aaa) Nummer 3 wird durch die fol
gende Nummer 3 ersetzt: 

 

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

 

bbb) In Nummer 4 wird nach der 
Angabe „gewährleistet“ die 
Angabe „, und dieser Drittstaat 
ist nicht in Anhang I der 
Schlussfolgerungen des Rates 
zur überarbeiteten EU-Liste 
nicht kooperativer Länder und 
Gebiete für Steuerzwecke auf
geführt“ eingefügt. 

 

bb) Nach Satz 2 werden die folgenden 
Sätze eingefügt: 

 

„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 Verwahr
stelle ihren Sitz hat, entsprechend 
Satz 1 Nummer 3 als Drittstaat mit ho
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hem Risiko nach Artikel 9 Absatz 2 der 
Richtlinie (EU) 2015/849 eingestuft 
oder entsprechend Satz 1 Nummer 4 in 
den Anhang I der Schlussfolgerungen 
des Rates zur überarbeiteten EU-Liste 
nicht kooperativer Länder und Gebiete 
für Steuerzwecke aufgenommen, so hat 
die AIF-Kapitalverwaltungsgesell
schaft oder die EU-AIF-Verwaltungs
gesellschaft innerhalb einer angemesse
nen Frist eine neue Verwahrstelle zu be
stellen, wobei den Interessen der Anle
ger gebührend Rechnung zu tragen ist. 
Die Frist nach Satz 3 beträgt höchstens 
zwei Jahre.“ 

43. § 82 wird wie folgt geändert: 43. u n v e r ä n d e r t  

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

 

„a) bei der Auswahl und Bestellung eines 
Unterverwahrers, dem sie Teile ihrer 
Aufgaben übertragen möchte, es sei 
denn, bei diesem Unterverwahrer han
delt es sich um einen Zentralverwah
rer, der in seiner Eigenschaft als Zent
ralverwahrer auf Investorenseite im 
Sinne des auf der Grundlage von Arti
kel 29 Absatz 3 und Artikel 48 Ab
satz 10 der Verordnung (EU) 
Nr. 909/2014 angenommenen dele
gierten Rechtsakts handelt, und“. 

 

b) Absatz 5 wird durch den folgenden Absatz 5 
ersetzt: 

 

„(5) Für die Zwecke dieses Paragra
phen wird die Erbringung von Dienstleistun
gen durch einen Zentralverwahrer, der in sei
ner Eigenschaft als Zentralverwahrer auf 
Emittentenseite im Sinne des auf der Grund
lage 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 Verwahrstelle be
trachtet. Für die Zwecke dieses Paragraphen 
gilt die Erbringung von Dienstleistungen 
durch einen Zentralverwahrer, der in seiner 
Eigenschaft als Zentralverwahrer auf Inves
torenseite im Sinne des entsprechenden dele
gierten Rechtsakts handelt, als Auslagerung 
von Verwahraufgaben der Verwahrstelle.“ 
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44. In § 84 Absatz 1 Nummer 3 wird die Angabe „Im
mobilien-Sondervermögen“ durch die Angabe 
„offenen Immobilien-Investmentvermögen“ er
setzt. 

44. u n v e r ä n d e r t  

45. § 86 wird durch den folgenden § 86 ersetzt: 45. u n v e r ä n d e r t  

„§ 86 

 

Informationspflichten gegenüber Aufsichtsbehör
den 

 

(1) Die Verwahrstelle hat der Bundesan
stalt, den zuständigen Behörden des AIF und den 
zuständigen Behörden der AIF-Verwaltungsge
sellschaft auf Anfrage alle Informationen zur Ver
fügung zu stellen, die sie im Rahmen der Erfül
lung ihrer Aufgaben erhalten hat. 

 

(2) Ist die Bundesanstalt nicht die zustän
dige Behörde des AIF oder der AIF-Verwaltungs
gesellschaft, stellt die Bundesanstalt den zuständi
gen Behörden des AIF und der AIF-Verwaltungs
gesellschaft unverzüglich alle Informationen zur 
Verfügung, die für die Ausübung der Aufsichts
befugnisse dieser Behörden von Belang sind. Ist 
die Bundesanstalt nicht die zuständige Behörde 
der Verwahrstelle, stellt die Bundesanstalt den zu
ständigen Behörden der Verwahrstelle unverzüg
lich alle Informationen zur Verfügung, die für die 
Ausübung der Aufsichtsbefugnisse dieser Behör
den von Belang sind.“ 

 

46. Nach § 87 Absatz 1 Satz 2 wird der folgende Satz 
eingefügt: 

46. u n v e r ä n d e r t  

„Die Auswahl und der Wechsel zu einer Verwahr
stelle, die die Bundesanstalt als Verwahrstelle ei
nes entsprechenden Publikums-AIF bereits ge
nehmigt hat, sind der Bundesanstalt lediglich mit
zuteilen und bedürfen keiner weiteren Genehmi
gung.“ 

 

47. § 91 Absatz 3 wird gestrichen. 47. u n v e r ä n d e r t  

48. Nach § 93 Absatz 3 wird der folgende Absatz 3a 
eingefügt: 

48. Nach § 93 Absatz 3 wird der folgende Absatz 3a 
eingefügt: 

„(3a) Die Kapitalverwaltungsgesellschaft 
kann die Erfüllung von Verbindlichkeiten aus für 
gemeinschaftliche Rechnung der Anleger eines 
Sondervermögens getätigten Rechtsgeschäften so 
lange und in dem Umfang verweigern, wie sie 
sich nicht gemäß Absatz 3 aus dem Sondervermö
gen tatsächlich befriedigen kann. Die Einrede 

„(3a) Die Kapitalverwaltungsgesellschaft 
kann die Erfüllung von Verbindlichkeiten aus für 
gemeinschaftliche Rechnung der Anleger eines 
Sondervermögens getätigten Rechtsgeschäften 
solange und in dem Umfang verweigern, wie sie 
sich nicht gemäß Absatz 3 aus dem Sondervermö
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nach Satz 1 hat insbesondere keine Auswirkungen 
auf  

gen tatsächlich befriedigen kann. Die Einrede 
nach Satz 1 hat insbesondere  

1. den Eintritt des Verzugs,  1. keine Auswirkungen auf den Eintritt des 
Verzugs,  

2. die Stundungswirkung oder 2. keine Stundungswirkung und 

3. die Verwertbarkeit von Sicherheiten, die für 
Verbindlichkeiten aus für gemeinschaftliche 
Rechnung der Anleger getätigten Geschäften 
bestehen.“ 

3. keine Auswirkungen auf die Verwertbar
keit von Sicherheiten, die für Verbindlich
keiten aus für gemeinschaftliche Rechnung 
der Anleger getätigten Geschäften beste
hen.“ 

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

49. u n v e r ä n d e r t  

50. § 98 wird wie folgt geändert: 50. § 98 wird wie folgt geändert: 

a) Die Überschrift wird durch die folgende 
Überschrift ersetzt: 

a) Die Überschrift wird durch die folgende 
Überschrift ersetzt: 

„§ 98 „§ 98 

Rückgabe von Anteilen; Liquiditätsmanage
mentinstrumente; Verordnungsermächti

gung“. 

Ausgabe und Rückgabe von Anteilen; Li
quiditätsmanagementinstrumente; Verord

nungsermächtigung“. 

b) Absatz 1a wird wie folgt geändert: b) u n v e r ä n d e r t  

aa) Satz 1 wird durch den folgenden Satz 
ersetzt: 

 

„In den Anlagebedingungen kann vor
gesehen werden, dass die Rückgabe von 
Anteilen durch eine unwiderrufliche 
Rückgabeerklärung gegenüber der Ka
pitalverwaltungsgesellschaft unter Ein
haltung einer Rückgabefrist erfolgen 
muss, die nach Einschätzung der Kapi
talverwaltungsgesellschaft dem Son
dervermögen 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. 

 

c) Absatz 1b wird gestrichen. c) u n v e r ä n d e r t  

d) Absatz 2 wird wie folgt geändert: d) u n v e r ä n d e r t  

aa) Satz 1 wird durch den folgenden Satz 
ersetzt: 

 

„Die Kapitalverwaltungsgesellschaft 
darf die Ausgabe, Zeichnungen, Rück
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käufe und Rücknahme der Anteile aus
setzen, wenn außergewöhnliche Um
stände vorliegen, die eine Aussetzung 
unter Berücksichtigung der Interessen 
der Anleger erforderlich erscheinen las
sen.“ 

bb) Satz 3 wird gestrichen.  

cc) In dem neuen Satz 4 wird nach der An
gabe „Wiederaufnahme der“ die An
gabe „Rückkäufe und“ eingefügt. 

 

dd) In dem neuen Satz 5 wird die Angabe 
„Satz 4 findet“ durch die Angabe „Die 
Sätze 3 und 4 finden“ ersetzt. 

 

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

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

„(3) Die Bundesanstalt kann nach An
hörung der Kapitalverwaltungsgesellschaft 
anordnen, dass die Kapitalverwaltungsge
sellschaft die Rücknahme der Anteile aus
setzt oder wieder aufnimmt, wenn Risiken 
für den Anlegerschutz oder die Finanzstabi
lität bestehen, die bei vernünftiger und aus
gewogener Betrachtung eine Aussetzung 
oder Wiederaufnahme der Rücknahme erfor
derlich machen. Die Bundesanstalt soll nach 
Anhörung der Kapitalverwaltungsgesell
schaft die Aussetzung der Rücknahme an
ordnen, wenn die AIF-Kapitalverwaltungs
gesellschaft bei einem Immobilien-Sonder
vermögen oder bei einem Infrastruktur-Son
dervermögen 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.“ 

„(3) Die Bundesanstalt kann nach An
hörung der Kapitalverwaltungsgesellschaft 
anordnen, dass die Kapitalverwaltungsge
sellschaft die Ausgabe, Zeichnungen, 
Rückkäufe und Rücknahme der Anteile 
aussetzt oder wieder aufnimmt, wenn Risi
ken für den Anlegerschutz oder die Finanz
stabilität bestehen, die bei vernünftiger und 
ausgewogener Betrachtung eine Aussetzung 
oder Wiederaufnahme der Ausgabe, Zeich
nungen, Rückkäufe und Rücknahme erfor
derlich machen. Die Bundesanstalt soll nach 
Anhörung der Kapitalverwaltungsgesell
schaft die Aussetzung der Rücknahme an
ordnen, wenn die AIF-Kapitalverwaltungs
gesellschaft bei einem Immobilien-Invest
mentvermögen oder bei einem Infrastruk
tur-Investmentvermögen im Fall des Ab
satzes 2 Satz 1 die Aussetzung nicht vor
nimmt oder im Fall des § 257 der Verpflich
tung zur Aussetzung nicht nachkommt. Ab
satz 2 Satz 2 und 4 bis 6 ist entsprechend an
zuwenden.“ 

f) Nach Absatz 3 werden die folgenden Ab
sätze 4 bis 6 eingefügt: 

f) u n v e r ä n d e r t  

„(4) In den Anlagebedingungen kann 
vorgesehen werden, dass die Sachauskehr 
nach Anhang IIA Nummer 8 der Richtlinie 
2009/65/EG oder Anhang V Nummer 8 der 
Richtlinie 2011/61/EU als Liquiditätsma
nagementinstrument nach § 30a Absatz 1 
Satz 1 angewendet werden darf, um Rückga
beverlangen professioneller Anleger zu er
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füllen. Die Sachauskehr nach Satz 1 muss ei
nem proportionalen Anteil an den gehaltenen 
Vermögenswerten entsprechen, außer wenn  

1. das Sondervermögen ausschließlich an 
professionelle Anleger vertrieben wird 
oder  

 

2. das Ziel der Anlagepolitik des Sonder
vermögens darin besteht, die Zusam
mensetzung eines bestimmten Indexes 
nachzubilden, und wenn dieses Sonder
vermögen ein börsengehandelter Fonds 
im Sinne von Artikel 4 Absatz 1 Num
mer 46 der Richtlinie 2014/65/EU ist. 

 

(5) Eine Kapitalverwaltungsgesell
schaft darf im Interesse der Anleger eines 
Sondervermögens illiquide Anlagen abspal
ten. Die Abspaltung darf nur in außerge
wöhnlichen Fällen eingesetzt werden, wenn 
Umstände vorliegen, die dies erforderlich 
machen, und wenn es unter Berücksichti
gung der Interessen der Anleger des Sonder
vermögens gerechtfertigt ist. 

 

(6) Das Bundesministerium der Fi
nanzen wird ermächtigt, durch Rechtsver
ordnung, die nicht der Zustimmung des Bun
desrates bedarf, für Kapitalverwaltungsge
sellschaften in Bezug auf die Durchführung 
der Abspaltung illiquider Anlagen zusätzli
che Bestimmungen zu erlassen. Das Bundes
ministerium der Finanzen kann die Ermäch
tigung durch Rechtsverordnung auf die Bun
desanstalt übertragen.“ 

 

51. § 99 Absatz 1 wird durch den folgenden Absatz 1 
ersetzt: 

51. u n v e r ä n d e r t  

„(1) Die Kapitalverwaltungsgesellschaft ist 
berechtigt, die Verwaltung eines Sondervermö
gens durch Bekanntmachung im Bundesanzeiger 
und darüber hinaus im Jahresbericht oder Halb
jahresbericht zu kündigen. Die Anleger sind über 
eine nach Satz 1 bekannt gemachte Kündigung 
mittels eines dauerhaften Datenträgers unverzüg
lich zu unterrichten; bei Spezialsondervermögen 
ist eine Bekanntmachung der Kündigung im Bun
desanzeiger und im Jahresbericht nicht erforder
lich. Ab Bekanntmachung ihrer Kündigung nach 
Satz 1 oder im Fall von Spezialsondervermögen 
ab Unterrichtung ihrer Anleger nach Satz 2 ist die 
Kapitalverwaltungsgesellschaft verpflichtet, das 
Sondervermögen abzuwickeln und an die Anleger 
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zu verteilen. Anlagegrenzen müssen im Rahmen 
der Abwicklung nicht mehr eingehalten werden. 
Die Verpflichtung zur Verwaltung des Sonderver
mögens endet erst, wenn die Kapitalverwaltungs
gesellschaft das Sondervermögen abgewickelt 
hat.“ 

52. § 100 Absatz 2 wird durch den folgenden Ab
satz 2 ersetzt: 

52. u n v e r ä n d e r t  

„(2) Die Verwahrstelle hat das Sonderver
mögen unter Wahrung der Interessen der Anleger 
abzuwickeln und an die Anleger zu verteilen. An
lagegrenzen müssen im Rahmen der Abwicklung 
nicht mehr eingehalten werden. Für die Vergü
tung und den Ersatz von Aufwendungen der Ver
wahrstelle im Rahmen der Abwicklung gilt § 93 
Absatz 3 entsprechend.“ 

 

53. In § 105 Absatz 1 und 2 wird jeweils die Angabe 
„Sondervermögen“ durch die Angabe „Publi
kumssondervermögen“ ersetzt. 

53. u n v e r ä n d e r t  

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

54. § 116 Absatz 2 Satz 6 wird durch den folgenden 
Satz ersetzt: 

 „Für die Beschränkung des Rechts der Aktio
näre auf Rückgabe der Aktien in der Satzung 
gelten § 98 Absatz 1a bis 5, die §§ 223 oder 227 
entsprechend.“ 

55. § 117 wird wie folgt geändert: 55. u n v e r ä n d e r t  

a) Absatz 2 Satz 1 wird durch den folgenden 
Satz ersetzt: 

 

„Die Teilgesellschaftsvermögen sind haf
tungs- und vermögensrechtlich voneinander 
getrennt und haften auch nicht für das Invest
mentbetriebsvermögen nach § 112 Absatz 2 
Satz 1.“ 

 

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

 

„(8) Die Satzung der Investmentaktien
gesellschaft mit veränderlichem Kapital, die 
Teilgesellschaftsvermögen oder die Übertra
gung des Teilgesellschaftsvermögens auf 
eine andere Investmentaktiengesellschaft 
mit veränderlichem Kapital bildet, kann vor
sehen, dass der Vorstand mit Zustimmung 
des Aufsichtsrats oder der Verwahrstelle die 
Auflösung eines Teilgesellschaftsvermögens 
beschließen kann. Der Beschluss nach Satz 1 
wird sechs Monate nach seiner Bekanntgabe 
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im Bundesanzeiger wirksam. Der Beschluss 
nach Satz 1 ist in den nächsten Jahresab
schluss oder Halbjahresbericht aufzuneh
men. Für die Abwicklung des Teilgesell
schaftsvermögens gilt § 100 Absatz 1 und 2 
entsprechend. Für die Übertragung auf eine 
andere Investmentaktiengesellschaft mit ver
änderlichem Kapital gilt § 100b entspre
chend.“ 

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

56. u n v e r ä n d e r t  

57. § 139 wird durch den folgenden § 139 ersetzt: 57. u n v e r ä n d e r t  

„§ 139 

 

Rechtsform  

Geschlossene inländische Investmentvermö
gen dürfen nur als Sondervermögen, als Invest
mentaktiengesellschaft mit fixem Kapital nach 
den Vorschriften des Unterabschnitts 2 oder als 
geschlossene Investmentkommanditgesellschaft 
nach den Vorschriften des Unterabschnitts 3 auf
gelegt werden. Werden geschlossene inländische 
Investmentvermögen als Sondervermögen aufge
legt, 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.“ 

 

58. § 140 Absatz 1 Satz 2 wird durch den folgenden 
Satz ersetzt: 

58. u n v e r ä n d e r t  

„Die Vorschriften des Aktiengesetzes sind anzu
wenden, soweit sich aus den Vorschriften dieses 
Unterabschnitts und im Hinblick auf die §§ 182 
bis 240 des Aktiengesetzes aus der Satzung der 
Investmentaktiengesellschaft mit fixem Kapital 
nichts anderes ergibt.“ 

 

59. § 154 wird wie folgt geändert: 59. u n v e r ä n d e r t  

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

 

„2. die Gesellschafter anstelle der Ver
wahrstelle die Bestellung der Kapital
verwaltungsgesellschaft als Liquidator 
beschließen können.“ 
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b) Absatz 3 wird durch den folgenden Absatz 3 
ersetzt: 

 

„(3) Wird eine geschlossene Publi
kumsinvestmentkommanditgesellschaft auf
gelöst, hat sie auf den Tag, an dem das Recht 
der AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaft zur 
Verwaltung des Gesellschaftsvermögens er
lischt, einen Auflösungsbericht zu erstellen, 
der den Anforderungen nach § 158 ent
spricht. Auf die Prüfung des Auflösungsbe
richts ist § 159 entsprechend anzuwenden. 
Die §§ 159a und 160 gelten entsprechend. 
Die Pflicht zur Erstellung einer Bilanz auf 
den Beginn der Liquidation nach § 148 Ab
satz 4 Satz 1 des Handelsgesetzbuchs bleibt 
hiervon unberührt.“ 

 

60. In § 157 wird nach der Angabe „Abkürzung“ die 
Angabe „oder eine Übersetzung“ eingefügt. 

60. u n v e r ä n d e r t  

61. § 161 Absatz 3 wird durch den folgenden Ab
satz 3 ersetzt: 

61. u n v e r ä n d e r t  

„(3) Wird eine geschlossene Publikumsin
vestmentkommanditgesellschaft abgewickelt, hat 
der Liquidator jährlich sowie auf den Tag, an dem 
die Abwicklung beendet ist, einen Abwicklungs
bericht zu erstellen, der den Anforderungen nach 
§ 158 entspricht. Auf die Prüfung des Abwick
lungsberichts ist § 159 entsprechend anzuwenden. 
Die §§ 159a, 160 gelten entsprechend. Die Pflicht 
zur Erstellung einer Bilanz auf die Beendigung 
der Liquidation gemäß § 148 Absatz 4 Satz 1 des 
Handelsgesetzbuchs bleibt hiervon unberührt.“ 

 

62. § 162 Absatz 2 wird wie folgt geändert: 62. u n v e r ä n d e r t  

a) Nach Nummer 3 werden die folgenden 
Nummern 3a und 3b eingefügt: 

 

„3a. welche Liquiditätsmanagementinstru
mente, die in der Liste in Anhang IIA 
Nummer 2 bis 8 der Richtlinie 
2009/65/EG oder in der Liste in An
hang V Nummer 2 bis 8 der Richtlinie 
2011/61/EU genannt werden, ausge
wählt worden sind; 

 

3b. ob und gegebenenfalls welche nicht 
von Nummer 3a erfassten Liquiditäts
managementinstrumente ausgewählt 
worden sind;“. 
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b) Nummer 4 wird durch die folgende Num
mer 4 ersetzt: 

 

„4. unter welchen Voraussetzungen, zu 
welchen Bedingungen und bei wel
chen Stellen die Anleger die Rück
nahme, gegebenenfalls den Umtausch 
der Anteile oder Aktien von der Ver
waltungsgesellschaft verlangen kön
nen, ob und unter welchen Vorausset
zungen die Rücknahme und gegebe
nenfalls der Umtausch der Anteile oder 
Aktien beschränkt werden kann, ob 
und unter welchen Voraussetzungen 
die Rückgabefrist verlängert werden 
kann;“. 

 

c) In Nummer 12 wird nach der Angabe „Kos
ten“ die Angabe „und Gebühren“ eingefügt. 

 

d) In Nummer 16 wird die Angabe „wird.“ 
durch die Angabe „wird;“ ersetzt. 

 

e) Nach Nummer 16 werden die folgenden 
Nummern 17 bis 20 eingefügt: 

 

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

 

18. falls das Investmentvermögen die 
Möglichkeit der Sachauskehr an pro
fessionelle Anleger nach § 98 Absatz 4 
vorsieht, unter welchen Voraussetzun
gen die Sachauskehr angewandt wird; 

 

19. dass illiquide Anlagen abgespaltet 
werden können; 

 

20. falls Liquiditätsmanagementinstru
mente nach Nummer 3b ausgewählt 
wurden, die Voraussetzungen zur An
wendung.“ 

 

 63. Nach § 163 Absatz 4 wird der folgende Ab
satz 5 eingefügt: 

 „(5) Der Inhalt bestehender Verträge zwi
schen der Verwaltungsgesellschaft nach Ab
satz 1 Satz 2 und den Anlegern wird automa
tisch an nach dem Vertragsschluss genehmigte 
Änderungen der Anlagebedingungen, die In
halt des Vertrages geworden sind, angepasst,  

 1. soweit die Änderungen der Anlagebedin
gungen zur Umsetzung neuer zwingender 
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gesetzlicher oder aufsichtlicher Anforde
rungen notwendig sind und  

 2. wenn die Änderungen der Anlagebedin
gungen durch die Genehmigung wirksam 
geworden sind. 

 Die Verwaltungsgesellschaft hat die Anleger 
über die Änderungen der Verträge nach Satz 1 
zu unterrichten.“ 

63. § 165 wird wie folgt geändert: 64. § 165 wird wie folgt geändert: 

a) Absatz 2 wird wie folgt geändert: a) Absatz 2 wird wie folgt geändert: 

aa) Nummer 22 wird durch die folgende 
Nummer 22 ersetzt: 

aa) Nummer 22 wird durch die folgende 
Nummer 22 ersetzt: 

„22. Beschreibung des Liquiditätsma
nagements des Investmentvermö
gens, einschließlich  

„22. Beschreibung des Liquiditätsma
nagements des Investmentvermö
gens, einschließlich  

a) der Rückgaberechte unter 
normalen und außergewöhn
lichen Umständen,  

a) u n v e r ä n d e r t  

b) der bestehenden Rücknah
mevereinbarungen mit den 
Anlegern einschließlich der 
Möglichkeit zur Aussetzung 
der Rücknahme und gegebe
nenfalls auch des Umtauschs 
von Anteilen oder Aktien 
und  

b) der bestehenden Rücknah
mevereinbarungen mit den 
Anlegern einschließlich der 
Möglichkeit zur Aussetzung 
der Ausgabe, Zeichnun
gen, Rückkäufe und Rück
nahme und gegebenenfalls 
auch des Umtauschs von 
Anteilen oder Aktien und  

c) einer Beschreibung der 
Möglichkeit und der Bedin
gungen für den Einsatz der 
nach § 30a Absatz 1 oder 
Absatz 3 ausgewählten und 
gegebenenfalls weiterer Li
quiditätsmanagementinstru
mente;“. 

c) u n v e r ä n d e r t  

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

bb) u n v e r ä n d e r t  

 „41. die in den Artikeln 6 bis 9 der Ver
ordnung (EU) 2019/2088 und in 
den Artikeln 5 bis 7 der Verord
nung (EU) 2020/852 genannten 
Informationen, 

 

42. Informationen zur Funktions
weise der Abspaltung illiquider 
Anlagen.“ 
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b) Absatz 7 wird wie folgt geändert: b) u n v e r ä n d e r t  

aa) In Nummer 2 wird die Angabe „Prime
broker.“ durch die Angabe „Primebro
ker;“ ersetzt. 

 

bb) Nach Nummer 2 wird die folgende 
Nummer 3 eingefügt: 

 

„3. eine Liste der Gebühren, Entgelte 
und sonstigen Kosten, die von der 
Kapitalverwaltungsgesellschaft 
im Zusammenhang mit der Ver
waltung des AIF getragen werden 
und die direkt und indirekt dem 
AIF zugeordnet werden.“ 

 

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

65. u n v e r ä n d e r t  

„(1) Die wesentlichen Anlegerinformatio
nen, einschließlich des Namens des OGAW, sind 
vorvertragliche Informationen und sollen den An
leger in die Lage versetzen, Art und Risiken des 
angebotenen Anlageproduktes zu verstehen und 
auf dieser Grundlage eine fundierte Anlageent
scheidung zu treffen.“ 

 

65. § 167 Absatz 3 Satz 4 und 5 wird durch den fol
genden Satz ersetzt: 

66. u n v e r ä n d e r t  

„Für die Höhe des Aufwendungsersatzanspruchs 
gilt § 4 Absatz 1 Nummer 2 und 3 sowie Absatz 2 
der Intermediäre-Aufwendungsersatz-Verord
nung vom 1. April 2025 (BGBl. 2025 I Nr. 104) 
in der jeweils geltenden Fassung entsprechend.“ 

 

66. § 168 wird wie folgt geändert: 67. u n v e r ä n d e r t  

a) Absatz 1a wird durch den folgenden Ab
satz 1a ersetzt: 

 

„(1a) Falls die Kapitalverwaltungsge
sellschaft von der Möglichkeit des Swing 
Pricing Gebrauch macht, ist zusätzlich 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 Ab
satz 3 Satz 1 sowie des § 297 Absatz 2 Satz 1 
gelten für den modifizierten Nettoinventar
wert je Anteil oder je Aktie entsprechend mit 
der Maßgabe, dass jeweils anstelle des Net
toinventarwertes je Anteil oder je Aktie der 
modifizierte Nettoinventarwert je Anteil 
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oder je Aktie zu veröffentlichen oder be
kanntzugeben ist.“ 

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

 

„(1b) Falls die Kapitalverwaltungsge
sellschaft von der Möglichkeit des Dual Pri
cing Gebrauch macht, ist zusätzlich zum 
Nettoinventarwert je Anteil oder je Aktie der 
für den Ausgabe- und Rücknahmepreise je
weils zugrunde zu legenden Nettoinventar
wert 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 
Maßgabe, dass jeweils anstelle des Nettoin
ventarwertes je Anteil oder je Aktie der für 
den Ausgabe- und Rücknahmepreise jeweils 
zugrunde zu legende Nettoinventarwert je 
Anteil oder je Aktie zu veröffentlichen oder 
bekanntzugeben ist.“ 

 

67. § 174 Absatz 4 wird durch den folgenden Ab
satz 4 ersetzt: 

68. u n v e r ä n d e r t  

„(4) Werden die Rückkäufe oder wird die 
Rücknahme der Anteile eines Masterfonds zeit
weilig ausgesetzt, ist die den Feederfonds verwal
tende Kapitalverwaltungsgesellschaft abwei
chend von § 98 Absatz 2 Satz 1 oder § 116 Ab
satz 2 Satz 6 dazu berechtigt, die Rückkäufe oder 
die Rücknahme der Anteile des Feederfonds wäh
rend des gleichen Zeitraums auszusetzen.“ 

 

68. In § 194 Absatz 1 Nummer 6 Buchstabe a wird 
die Angabe „des Europäischen Parlaments und 
des Rates vom 26. Juni 2013 über den Jahresab
schluss, den konsolidierten Abschluss und damit 
verbundene Berichte von Unternehmen bestimm
ter Rechtsformen und zur Änderung der Richtlinie 
2006/43/EG des Europäischen Parlaments und 
des Rates und zur Aufhebung der Richtlinien 
78/660/EWG und 83/349/EWG des Rates (ABl. L 
182 vom 29.6.2013, S. 19)“ gestrichen. 

69. u n v e r ä n d e r t  

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

70. u n v e r ä n d e r t  

70. Nach § 211 Absatz 3 wird der folgende Absatz 4 
eingefügt: 

71. u n v e r ä n d e r t  

„(4) Aktiviert eine OGAW-Kapitalverwal
tungsgesellschaft die Abspaltung illiquider Anla
gen mittels Trennung der Vermögenswerte, so 
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können die getrennten Vermögenswerte von der 
Berechnung der in diesem Abschnitt festgelegten 
Obergrenzen ausgenommen werden.“ 

71. In § 214 wird die Angabe „Immobilien-Sonder
vermögen“ durch die Angabe „Immobilien-In
vestmentvermögen“ und die Angabe „Infrastruk
tur-Sondervermögen“ durch die Angabe „Infra
struktur-Investmentvermögen“ ersetzt. 

72. u n v e r ä n d e r t  

72. § 221 wird wie folgt geändert: 73. u n v e r ä n d e r t  

a) Absatz 1 wird wie folgt geändert:  

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 Darle
hensforderungen,“. 

 

b) In Absatz 5 Satz 1 wird nach der Angabe „er
werbbar sind,“ die Angabe „sowie der für 
das Sonstige Investmentvermögen vergebe
nen Kredite“ eingefügt. 

 

73. § 222 wird wie folgt geändert: 74. u n v e r ä n d e r t  

a) Nach Absatz 1 Satz 3 wird der folgende Satz 
eingefügt: 

 

„Die AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaft 
darf für das Sonstige Investmentvermögen 
Kredite an Mikrofinanzinstitute vergeben, 
die die Anforderungen von Satz 2 oder 3 er
füllen.“ 

 

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

 

„(4) Der Wert der an regulierte Mikro
finanzinstitute vergebenen Kredite darf 60 
Prozent des Wertes des Sonstigen Invest
mentvermögens nicht überschreiten. Der 
Wert der an unregulierte Mikrofinanz-
institute vergebenen Kredite darf 40 Prozent 
des Wertes des Sonstigen Investmentvermö
gens nicht überschreiten. Absatz 1 Satz 4 gilt 
entsprechend.“ 

 

74. In § 223 Absatz 1 Satz 1 wird die Angabe „, Ab
satz 1b Satz 1 bis 3“ gestrichen. 

75. u n v e r ä n d e r t  
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75. § 224 wird wie folgt geändert: 76. u n v e r ä n d e r t  

a) Absatz 1 wird wie folgt geändert:  

aa) In Nummer 1 wird nach der Angabe 
„darf“ die Angabe „oder Kredite verge
ben werden dürfen“ eingefügt. 

 

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

 

„2a. eine Beschreibung der Grunds
ätze, nach denen Kredite verge
ben werden;“. 

 

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

 

„3a. ob und in welchem Umfang Kredite 
für das Sonstige Investmentvermögen 
vergeben werden dürfen;“. 

 

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

77. u n v e r ä n d e r t  

„(3) Die Absätze 1 und 2 gelten für offene 
Immobilien-Investmentvermögen, welche nicht 
als Sondervermögen aufgelegt werden, entspre
chend.“ 

 

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

78. u n v e r ä n d e r t  

„(5) Mit Einhaltung der Voraussetzungen 
von § 257 Absatz 1 gelten die Anforderungen des 
§ 30a Absatz 1 dahingehend als erfüllt, dass die 
Kapitalverwaltungsgesellschaft mit dem 
Liquiditätsmanagementinstrument der Verlänge
rung der Rückgabefrist im Sinne von § 1 Ab
satz 19 Nummer 25a Buchstabe c ein geeignetes 
Liquiditätsmanagementinstrument ausgewählt 
hat. 

 

(6) Die nach Absatz 5 und § 30a Absatz 1 
ausgewählten Liquiditätsmanagementinstrumente 
gelten auch für Anteile im Sinne von § 346 Ab
satz 1.“ 

 

78. § 256 wird wie folgt geändert: 79. u n v e r ä n d e r t  

a) Absatz 1 wird wie folgt geändert:  

aa) In Nummer 1 wird die Angabe „sowie“ 
gestrichen. 

 

bb) In Nummer 2 wird die Angabe „An
teile.“ durch die Angabe „Anteile und“ 
ersetzt. 
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cc) Nach Nummer 2 wird die folgende 
Nummer 3 eingefügt: 

 

„3. sofern ergänzend zu § 255 in den 
Anlagebedingungen Liquiditäts
managementinstrumente im 
Sinne des § 1 Absatz 19 Num
mer 25a vereinbart sind, die An
gabe, dass diese Liquiditätsma
nagementinstrumente auch auf 
Anteile im Sinne des § 346 Ab
satz 1 angewendet werden.“ 

 

b) In Absatz 2 wird nach der Angabe „Num
mer 2“ die Angabe „und 3“ eingefügt. 

 

79. § 257 Absatz 4 wird wie folgt geändert: 80. u n v e r ä n d e r t  

a) Satz 1 wird durch den folgenden Satz ersetzt:  

„Reichen auch 36 Monate nach der Ausset
zung der Rücknahme die Bankguthaben und 
die liquiden Mittel nicht aus, hat die AIF-Ka
pitalverwaltungsgesellschaft dieses Immobi
lien-Sondervermögen abzuwickeln und an 
die Anleger zu verteilen; dies gilt auch, wenn 
eine AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaft 
zum dritten Mal binnen fünf Jahren die 
Rücknahme von Anteilen aussetzt.“ 

 

b) Nach Satz 2 wird der folgende Satz einge
fügt: 

 

„§ 99 Absatz 1 Satz 4 gilt entsprechend.“  

80. § 260a wird durch den folgenden § 260a ersetzt: 81. u n v e r ä n d e r t  

„§ 260a 

 

Infrastruktur-Sondervermögen  

Auf die Verwaltung von Infrastruktur-Son
dervermögen nach Maßgabe der §§ 260b bis 260d 
finden die Vorschriften der §§ 230 bis 260 ent
sprechende Anwendung, soweit sich aus den 
nachfolgenden Vorschriften nichts anderes ergibt. 
Satz 1 gilt für offene Infrastruktur-Investmentver
mögen, welche nicht als Sondervermögen aufge
legt werden, entsprechend.“ 
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81. § 261 wird wie folgt geändert: 82. u n v e r ä n d e r t  

a) Absatz 1 wird wie folgt geändert:  

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

 

„5. Anteile oder Aktien an inländi
schen Publikums-AIF oder an eu
ropäischen oder ausländischen 
Publikums-AIF, deren Anlagepo
litik vergleichbaren Anforderun
gen unterliegt,“. 

 

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

 

„6. Anteile oder Aktien an inländi
schen Spezial-AIF oder an EU-
Spezial-AIF oder ausländischen 
Spezial-AIF, deren Anlagepolitik 
vergleichbaren Anforderungen 
unterliegt,“. 

 

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

 

„8. Gesellschafterdarlehen mit der 
Maßgabe, dass höchstens 30 Pro
zent des Kapitals des AIF für 
diese Kredite verwendet werden 
und die dem jeweiligen Unterneh
men gewährten Kredite nicht die 
Anschaffungskosten der an dem 
Unternehmen gehaltenen Beteili
gungen überschreiten,“. 

 

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

 

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

 

„10. Kredite mit der Maßgabe, dass 
höchstens 50 Prozent des Kapitals 
des AIF für die Kreditvergabe 
verwendet werden.“ 

 

b) In Absatz 4 Satz 1 wird die Angabe „aggre
gierten eingebrachten Kapitals und noch 
nicht eingeforderten zugesagten Kapitals 
dieses AIF, berechnet auf der Grundlage der 
Beträge, die nach Abzug sämtlicher direkt 
oder indirekt von den Anlegern getragener 
Gebühren, Kosten und Aufwendungen für 
Anlagen zur Verfügung stehen,“ durch die 
Angabe „Kapitals des AIF“ ersetzt. 
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82. § 262 wird wie folgt geändert: 83. u n v e r ä n d e r t  

a) In Absatz 1 Satz 2 Nummer 1 wird die An
gabe „aggregierten eingebrachten Kapital 
und noch nicht eingeforderten zugesagten 
Kapital des AIF, berechnet auf der Grund
lage der Beträge, die nach Abzug sämtlicher 
direkt oder indirekt von den Anlegern getra
gener Gebühren, Kosten und Aufwendungen 
für Anlagen zur Verfügung stehen,“ durch 
die Angabe „Kapital des AIF“ ersetzt. 

 

b) Nach Absatz 2 werden die folgenden Ab
sätze 3 und 4 eingefügt: 

 

„(3) Abweichend von Absatz 1 darf die 
AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaft für den 
geschlossenen inländischen Publikums-AIF 
ohne Einhaltung des Grundsatzes der Risiko
mischung investieren, wenn 

 

1. sie für den geschlossenen inländischen 
Publikums-AIF ausschließlich in Ver
mögensgegenstände nach § 261 Ab
satz 2 Nummer 4 investiert und 

 

2. die Anleger ausschließlich ansässig 
sind 

 

a) in der Gemeinde oder den Ge
meinden, auf deren Gemeindege
biet sich der Vermögensgegen
stand befindet, oder in einer un
mittelbar an diese Gemeinde oder 
diese Gemeinden angrenzenden 
Gemeinde oder 

 

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

 

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

 

1. als natürliche Personen ihren Haupt- 
oder Nebenwohnsitz in einer der in Ab
satz 3 Nummer 2 genannten Gemein
den haben oder 

 

2. Eigentümer eines Grundstückes in einer 
der in Absatz 3 Nummer 2 genannten 
Gemeinden sind, ohne bereits als Anle
ger des geschlossenen inländischen 
Publikums-AIF Miteigentümer des 
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Grundstücks zu sein, auf dem sich die 
in Absatz 3 Nummer 1 genannten Ver
mögensgegenstände befinden oder er
richtet werden sollen.“ 

83. In § 263 Absatz 1 Satz 1 und Absatz 4 wird je
weils die Angabe „aggregierten eingebrachten 
Kapitals und noch nicht eingeforderten zugesag
ten Kapitals des geschlossenen Publikums-AIF, 
berechnet auf der Grundlage der Beträge, die nach 
Abzug sämtlicher direkt oder indirekt von den 
Anlegern getragener Gebühren, Kosten und Auf
wendungen für Anlagen zur Verfügung stehen“ 
durch die Angabe „Kapitals des AIF“ ersetzt. 

84. u n v e r ä n d e r t  

84. In § 266 Absatz 2 Satz 2 wird die Angabe „welche 
Vermögensgegenstände in welchem Umfang für 
den geschlossenen Publikums-AIF erworben wer
den“ durch die Angabe „in welche Vermögensge
genstände in welchem Umfang für den geschlos
senen Publikums-AIF investiert wird“ ersetzt. 

85. u n v e r ä n d e r t  

85. In § 268 Absatz 2 Satz 1 wird die Angabe „we
sentlichen Anlegerinformationen sowie die“ ge
strichen. 

86. u n v e r ä n d e r t  

86. § 269 wird wie folgt geändert: 87. u n v e r ä n d e r t  

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

 

b) Absatz 2 wird wie folgt geändert:  

aa) In Nummer 4 wird die Angabe „Kryp
towerte.“ durch die Angabe „Krypto
werte;“ ersetzt. 

 

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

 

„5. bei geschlossenen Publikums-
AIF, die Kredite nach § 261 Ab
satz 1 Nummer 10 vergeben, 

 

a) in welchem Umfang Kredite 
vergeben werden; 

 

b) eine Beschreibung der 
Grundsätze, nach denen 
Kredite vergeben werden.“ 
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87. Nach § 273 wird der folgende § 273a eingefügt: 88. u n v e r ä n d e r t  

„§ 273a 

 

Kreditvergabe  

Durch und für inländische Spezial-AIF dür
fen Kredite vergeben werden.“ 

 

88. § 279 Absatz 4 wird gestrichen. 89. u n v e r ä n d e r t  

89. § 282 Absatz 2 Satz 3 wird gestrichen. 90. u n v e r ä n d e r t  

90. § 283 Absatz 3 wird gestrichen. 91. u n v e r ä n d e r t  

91. § 284 wird wie folgt geändert: 92. u n v e r ä n d e r t  

a) In Absatz 2 Nummer 3 wird die Angabe „, 
§ 240 Absatz 1 und 2 Satz 1 Nummer 1“ ge
strichen. 

 

b) Absatz 5 wird gestrichen.  

92. § 285 Absatz 2 und 3 wird gestrichen. 93. u n v e r ä n d e r t  

93. § 292a Absatz 2 wird durch den folgenden Ab
satz 2 ersetzt: 

94. u n v e r ä n d e r t  

„(2) Die AIF-Kapitalverwaltungsgesell
schaft darf im Rahmen der kollektiven Vermö
gensverwaltung für Entwicklungsförderungs
fonds Bürgschaften, Garantien und sonstige Ge
währleistungen für andere übernehmen, wenn sie 
über eine Aufbau- und Ablauforganisation ver
fügt, die diesen Geschäften und deren Umfang an
gemessen ist und insbesondere klar definierte und 
angemessene Verfahren zur Übernahme von 
Bürgschaften, Garantien und sonstigen Gewähr
leistungen für andere vorsieht.“ 

 

94. In § 295a Absatz 1 Satz 2 wird die Angabe „, ge
gebenenfalls bezogen auf eine oder mehrere,“ ge
strichen. 

95. u n v e r ä n d e r t  

95. § 295b wird wie folgt geändert: 96. u n v e r ä n d e r t  

a) In der Überschrift wird die Angabe „Infor
mationspflichten“ durch die Angabe „Pflich
ten“ ersetzt. 

 

b) In Absatz 2 Satz 1 wird die Angabe „gegebe
nenfalls bezogen auf eine oder mehrere An
teilklassen,“ gestrichen. 
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c) Absatz 3 wird wie folgt geändert:  

aa) In Satz 1 wird die Angabe „gegebenen
falls bezogen auf eine oder mehrere An
teilklassen,“ gestrichen. 

 

bb) In Satz 2 wird nach der Angabe „§ 330“ 
die Angabe „Absatz 1 Satz 1 Num
mer 1 Buchstabe b und“ eingefügt. 

 

96. § 300 Absatz 1 wird wie folgt geändert: 97. u n v e r ä n d e r t  

a) In Nummer 2 wird die Angabe „AIF und“ 
durch die Angabe „AIF,“ ersetzt. 

 

b) In Nummer 3 wird die Angabe „Risikomana
gementsysteme.“ durch die Angabe „Risiko
managementsysteme,“ ersetzt. 

 

c) Nach Nummer 3 werden die folgenden 
Nummern 4 bis 6 eingefügt: 

 

„4. die Zusammensetzung des Portfolios 
der vergebenen Kredite, 

 

5. auf Jahresbasis sämtliche Gebühren, 
Entgelte und sonstige Kosten, die di
rekt oder indirekt von den Anlegern 
getragen wurden, und 

 

6. auf Jahresbasis jedes Mutterunterneh
men, jedes Tochterunternehmen oder 
jede Zweckgesellschaft, die in Bezug 
auf die Anlagen des inländischen AIF 
oder des EU-AIF im Namen der Kapi
talverwaltungsgesellschaft genutzt 
wurde.“ 

 

97. In § 306b Absatz 6 Satz 1 in der Angabe vor 
Nummer 1 wird nach der Angabe „Kreditwesen
gesetzes“ die Angabe „oder nach § 3 Absatz 2 des 
Wertpapierinstitutsgesetzes“ eingefügt. 

98. u n v e r ä n d e r t  

98. § 307 Absatz 1 Satz 2 wird wie folgt geändert: 99. u n v e r ä n d e r t  

a) Nummer 1 wird durch die folgende Num
mer 1 ersetzt: 

 

„1. der Name sowie eine Beschreibung der 
Anlagestrategie und der Ziele des 
AIF;“. 

 

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

 

„12. eine Beschreibung des Liquiditätsrisi
komanagements des AIF, einschließ
lich der Rücknahmerechte unter nor
malen und außergewöhnlichen Um
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ständen, und der bestehenden Rück
nahmevereinbarungen mit den Anle
gern sowie der Möglichkeit und der 
Bedingungen für den Einsatz der nach 
§ 30a Absatz 1 oder Absatz 3 ausge
wählten Liquiditätsmanagementinstru
mente;“. 

c) Nummer 13 wird durch die folgende Num
mer 13 ersetzt: 

 

„13. eine Beschreibung sämtlicher Ent
gelte, Gebühren und sonstiger Kosten 
unter Angabe der jeweiligen Höchst
beträge, die von den Anlegern mittel- 
oder unmittelbar getragen werden, so
wie eine Liste der Gebühren, Entgelte 
und sonstigen Kosten, die von der Ka
pitalverwaltungsgesellschaft im Zu
sammenhang mit der Verwaltung des 
AIF getragen werden und die direkt 
und indirekt dem AIF zugeordnet wer
den;“. 

 

d) In Nummer 20 wird die Angabe „Informati
onen;“ durch die Angabe „Informationen.“ 
ersetzt. 

 

e) Nummer 21 wird gestrichen.  

99. § 310 wird wie folgt geändert: 100. u n v e r ä n d e r t  

a) Absatz 1 wird wie folgt geändert:  

aa) Satz 1 wird wie folgt geändert:  

aaa) In Nummer 1 wird die Angabe 
„Verordnung (EU) 
Nr. 584/2010“ durch die An
gabe „Durchführungsverord
nung (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 
Durchführungsverordnung 
(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 Durchfüh
rungsverordnung (EU) 2024/910“ er
setzt. 
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b) In Absatz 5 wird nach der Angabe „Bundes
anstalt“ die Angabe „mindestens einen Mo
nat“ eingefügt. 

 

100. In § 311 Absatz 1 Nummer 2 wird nach der An
gabe „Pflichten nach“ die Angabe „§ 306a oder“ 
eingefügt. 

101. u n v e r ä n d e r t  

101. § 312 wird wie folgt geändert: 102. u n v e r ä n d e r t  

a) In Absatz 1 Satz 1 wird die Angabe „Verord
nung (EU) Nr. 584/2010“ durch die Angabe 
„Durchführungsverordnung (EU) 2024/910“ 
ersetzt. 

 

b) Absatz 5 wird wie folgt geändert:  

aa) In Satz 1 wird die Angabe „Anhang II 
der Verordnung (EU) Nr. 584/2010“ 
durch die Angabe „Anhang VI der 
Durchführungsverordnung (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 Durchfüh
rungsverordnung (EU) 2024/910“ er
setzt. 

 

c) In Absatz 6 wird die Angabe „Anhang II der 
Verordnung (EU) Nr. 584/2010“ durch die 
Angabe „Anhang VI der Durchführungsver
ordnung (EU) 2024/910“ ersetzt. 

 

102. In § 313 Absatz 1 Satz 1 wird die Angabe „Ver
ordnung (EU) Nr. 584/2010“ durch die Angabe 
„Durchführungsverordnung (EU) 2024/910“ er
setzt. 

103. u n v e r ä n d e r t  

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

104. u n v e r ä n d e r t  

„Das Anzeigeschreiben muss dem Anhang I der 
Durchführungsverordnung (EU) 2024/913 ent
sprechen.“ 

 

104. § 317 wird wie folgt geändert: 105. u n v e r ä n d e r t  

a) In Absatz 1 Nummer 7 Buchstabe e wird 
nach der Angabe „Anleger“ die Angabe 
„grundsätzlich“ eingefügt. 

 

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

 

„(4) Vertreibt eine EU-AIF-Verwal
tungsgesellschaft Anteile eines EU-AIF, der 
überwiegend in Anteile eines bestimmten 
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Unternehmens investiert, im Geltungsbe
reich dieses Gesetzes nur an die Beschäftig
ten dieses Unternehmens oder der mit ihm 
verbundenen Unternehmen im Rahmen von 
Arbeitnehmerbeteiligungssystemen oder Ar
beitnehmersparplänen, so gilt Absatz 1 mit 
der Maßgabe, dass die Nummern 1, 7 und 8 
keine Anwendung finden und stattdessen die 
Anforderungen des Herkunftsmitgliedstaates 
des EU-AIF in Bezug auf den Vertrieb sol
cher AIF an Privatanleger Anwendung fin
den.“ 

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

106. u n v e r ä n d e r t  

„(7) Vertreibt eine EU-AIF-Verwaltungsge
sellschaft Anteile eines EU-AIF, der überwiegend 
in Anteile eines bestimmten Unternehmens inves
tiert, im Geltungsbereich dieses Gesetzes nur an 
die Beschäftigten dieses Unternehmens oder der 
mit ihm verbundenen Unternehmen im Rahmen 
von Arbeitnehmerbeteiligungssystemen oder Ar
beitnehmersparplänen, so gelten für den Ver
kaufsprospekt dieses EU-AIF ausschließlich die 
Anforderungen des Herkunftsmitgliedstaates des 
EU-AIF.“ 

 

106. In § 319 Absatz 1 Satz 2 wird die Angabe „AIF-
Verwaltungsgesellschaft“ durch die Angabe „aus
ländische AIF-Verwaltungsgesellschaft“ ersetzt. 

107. u n v e r ä n d e r t  

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

108. u n v e r ä n d e r t  

„(5) Beabsichtigt eine EU-AIF-Verwal
tungsgesellschaft, Anteile eines EU-AIF, der 
überwiegend in Anteile eines bestimmten Unter
nehmens investiert, im Geltungsbereich dieses 
Gesetzes nur an die Beschäftigten dieses Unter
nehmens oder der mit ihm verbundenen Unterneh
men im Rahmen von Arbeitnehmerbeteiligungs
systemen oder Arbeitnehmersparplänen zu ver
treiben, so muss das Anzeigeschreiben abwei
chend von Absatz 1 Satz 2 folgende Angaben und 
Unterlagen in jeweils geltender Fassung enthal
ten: 

 

1. eine Bescheinigung der zuständigen Stelle 
des Herkunftsmitgliedstaates der EU-AIF-
Verwaltungsgesellschaft in einer in der inter
nationalen Finanzwelt gebräuchlichen Spra
che, dass die AIF-Verwaltungsgesellschaft 
und die Verwaltung des AIF durch diese der 
Richtlinie 2011/61/EU entsprechen; 

 



 

Deutscher Bundestag – 21. Wahlperiode – 83 – Drucksache 21/4497 
 
 

Entwurf Beschlüsse des 7. Ausschusses 

2. das Anzeigeschreiben nach Anhang I der 
Durchführungsverordnung (EU) 2024/913; 

 

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

 

4. eine Bescheinigung der zuständigen Stelle 
des Herkunftsmitgliedstaates der EU-AIF-
Verwaltungsgesellschaft, dass der Vertrieb 
solcher AIF an Privatanleger den Anforde
rungen des Herkunftsmitgliedstaates ent
spricht.“ 

 

108. § 321 Absatz 1 wird wie folgt geändert: 109. u n v e r ä n d e r t  

a) Satz 2 wird durch den folgenden Satz ersetzt:  

„Das Anzeigeschreiben muss dem Anhang I 
der Durchführungsverordnung (EU) 
2024/913 entsprechen.“ 

 

b) Nach Satz 2 wird der folgende Satz einge
fügt: 

 

„Im Fall des beabsichtigten Vertriebs an se
miprofessionelle Anleger ist zusätzlich das 
Basisinformationsblatt nach der Verordnung 
(EU) Nr. 1286/2014 zu übermitteln.“ 

 

109. § 322 Absatz 1 wird wie folgt geändert: 110. u n v e r ä n d e r t  

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

 

„2. der Drittstaat, in dem der ausländische 
AIF seinen Sitz hat, nicht als Drittstaat 
mit hohem Risiko nach Artikel 9 Ab
satz 2 der Richtlinie (EU) 2015/849 
eingestuft ist;“. 

 

b) In Nummer 3 wird nach der Angabe „ge
währleistet“ die Angabe „, und dieser Dritt
staat nicht in Anhang I der Schlussfolgerun
gen des Rates zur überarbeiteten EU-Liste 
nicht kooperativer Länder und Gebiete für 
Steuerzwecke aufgeführt ist“ eingefügt. 

 

110. § 323 Absatz 1 wird wie folgt geändert: 111. u n v e r ä n d e r t  

a) Satz 1 Nummer 1 und 2 wird durch die fol
genden Nummern 1 und 2 ersetzt: 

 

„1. eine von ihr ausgestellte Bescheini
gung nach Anhang IV der Durchfüh
rungsverordnung (EU) 2024/913 in 
seiner jeweils geltenden Fassung so
wie 
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2. ein Anzeigeschreiben nach Anhang II 
der Durchführungsverordnung (EU) 
2024/913 in seiner jeweils geltenden 
Fassung,“. 

 

b) Satz 2 wird gestrichen.  

111. § 329 Absatz 1 Satz 1 Nummer 3 wird wie folgt 
geändert: 

112. u n v e r ä n d e r t  

a) Buchstabe b wird durch den folgenden Buch
staben b ersetzt: 

 

„b) der Drittstaat, in dem der ausländische 
AIF seinen Sitz hat, nicht als Drittstaat 
mit hohem Risiko nach Artikel 9 Ab
satz 2 der Richtlinie (EU) 2015/849 
eingestuft ist;“. 

 

b) Nach Buchstabe b wird der folgende Buch
stabe c eingefügt: 

 

„c) der Drittstaat, in dem der ausländische 
AIF seinen Sitz hat, mit der Bundesre
publik Deutschland eine Vereinbarung 
unterzeichnet hat, die den Normen des 
Artikels 26 des OECD-Musterabkom
mens zur Vermeidung der Doppelbe
steuerung von Einkommen und Ver
mögen vollständig entspricht und ei
nen wirksamen Informationsaustausch 
in Steuerangelegenheiten, gegebenen
falls einschließlich multilateraler Ab
kommen über die Besteuerung, ge
währleistet, und dieser Drittstaat nicht 
in Anhang I der Schlussfolgerungen 
des Rates zur überarbeiteten EU-Liste 
nicht kooperativer Länder und Gebiete 
für Steuerzwecke aufgeführt ist;“. 

 

c) Der bisherige Buchstabe c wird zu Buch
stabe d. 

 

112. § 330 Absatz 1 Satz 1 Nummer 3 wird wie folgt 
geändert: 

113. u n v e r ä n d e r t  

a) Buchstabe b wird durch den folgenden Buch
staben b ersetzt: 

 

„b) weder der Drittstaat, in dem die auslän
dische AIF-Verwaltungsgesellschaft 
ihren Sitz hat, noch der Drittstaat, in 
dem der ausländische AIF seinen Sitz 
hat, als Drittstaat mit hohem Risiko 
nach Artikel 9 Absatz 2 der Richtlinie 
(EU) 2015/849 eingestuft ist;“. 
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b) Nach Buchstabe b wird der folgende Buch
stabe c eingefügt: 

 

„c) der Drittstaat, in dem die ausländische 
AIF-Verwaltungsgesellschaft ihren 
Sitz hat, und der Drittstaat, in dem der 
ausländische AIF seinen Sitz hat, mit 
der Bundesrepublik Deutschland eine 
Vereinbarung unterzeichnet hat, die 
den Normen des Artikels 26 des 
OECD-Musterabkommens zur Ver
meidung der Doppelbesteuerung von 
Einkommen und Vermögen vollstän
dig entspricht und einen wirksamen In
formationsaustausch in Steuerangele
genheiten, gegebenenfalls einschließ
lich multilateraler Abkommen über die 
Besteuerung, gewährleistet, und diese 
Drittstaaten nicht in Anhang I der 
Schlussfolgerungen des Rates zur 
überarbeiteten EU-Liste nicht koope
rativer Länder und Gebiete für Steuer
zwecke aufgeführt ist;“. 

 

c) Der bisherige Buchstabe c wird zu Buch
stabe d. 

 

113. § 331 wird wie folgt geändert: 114. u n v e r ä n d e r t  

a) Absatz 1 wird wie folgt geändert:  

aa) Satz 2 wird durch den folgenden Satz 
ersetzt: 

 

„Das Anzeigeschreiben muss die Anga
ben und Unterlagen nach Anhang II der 
Durchführungsverordnung (EU) 
2024/913 in seiner jeweils geltenden 
Fassung enthalten.“ 

 

bb) Die Sätze 3 und 4 werden gestrichen.  

b) Absatz 4 Satz 2 wird durch den folgenden 
Satz ersetzt: 

 

„Die Bundesanstalt fügt eine in einer in in
ternationalen Finanzkreisen gebräuchlichen 
Sprache erstellte Bescheinigung nach An
hang IV der Durchführungsverordnung (EU) 
2024/913 in seiner jeweils geltenden Fas
sung bei.“ 

 

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

115. u n v e r ä n d e r t  
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115. § 340 wird wie folgt geändert: 116. u n v e r ä n d e r t  

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

 

„2. entgegen § 20 Absatz 8 einen Kredit 
vergibt oder eine dort genannte Ver
pflichtung eingeht,“. 

 

b) Absatz 2 wird wie folgt geändert:  

aa) In Nummer 1 Buchstabe a wird die An
gabe „oder Satz 14“ gestrichen. 

 

bb) Nummer 11 wird durch die folgende 
Nummer 11 ersetzt: 

 

„11. entgegen § 35 Absatz 1 Satz 2 
oder Absatz 2, jeweils in Verbin
dung mit Artikel 110 Absatz 1 
Unterabsatz 2 Satz 1 der Dele
gierten Verordnung (EU) 
Nr. 231/2013 in der Fassung vom 
18. Oktober 2023, eine Informa
tion nicht, nicht richtig, nicht 
vollständig oder nicht rechtzeitig 
vorlegt,“. 

 

cc) Nach Nummer 12 werden die folgen
den Nummern 12a bis 12c eingefügt: 

 

„12a. entgegen § 35 Absatz 4 Satz 1 in 
Verbindung mit Artikel 110 Ab
satz 5 der Delegierten Verord
nung (EU) 231/2013 in der Fas
sung vom 18. Oktober 2023 eine 
dort genannte Information nicht, 
nicht richtig, nicht vollständig 
oder nicht rechtzeitig zur Verfü
gung stellt, 

 

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

 

12c. einer vollziehbaren Anordnung 
nach § 35 Absatz 5 Satz 1 zuwi
derhandelt,“. 

 

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

 

„13. entgegen § 36 Absatz 2 Satz 1 
oder § 44 Absatz 3 eine Anzeige 
nicht, nicht richtig, nicht vollstän
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dig oder nicht rechtzeitig erstat
tet, 

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 Auf
gabe oder eine Dienst- oder Ne
bendienstleistung überträgt, 

 

13c. entgegen § 36 Absatz 9 eine Auf
gabe oder eine Dienst- oder Ne
bendienstleistung nicht richtig 
oder nicht vollständig auflistet,“. 

 

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

 

„13d. entgegen § 38 Absatz 1 Satz 2 in 
Verbindung mit § 26 Absatz 1 
Satz 1 oder 3 des Kreditwesenge
setzes, entgegen § 121 Absatz 3 
Satz 4, auch in Verbindung mit 
§ 148 Absatz 1 Satz 1, oder ent
gegen § 136 Absatz 3 Satz 4, 
auch in Verbindung mit § 159 
Satz 2, einen dort genannten Be
richt nicht, nicht richtig, nicht 
vollständig oder nicht rechtzeitig 
einreicht,“. 

 

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

 

„15. entgegen § 44 Absatz 1 Satz 1 
Nummer 4 in Verbindung mit Ar
tikel 110 Absatz 1 Unterabsatz 2 
Satz 1 der Delegierten Verord
nung (EU) Nr. 231/2013 in der 
Fassung vom 18. Oktober 2023 
die Bundesanstalt nicht, nicht 
richtig, nicht vollständig oder 
nicht rechtzeitig unterrichtet,“. 

 

gg) In den Nummern 38 und 39 wird je
weils die Angabe „oder die wesentli
chen Anlegerinformationen“ gestri
chen. 

 

hh) In Nummer 40 werden die Angabe 
„oder die wesentlichen Anlegerinfor
mationen“ und die Angabe „oder der 
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wesentlichen Anlegerinformationen“ 
gestrichen. 

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

 

„(6h) § 56 Absatz 5e und 6 Nummer 1 
und 3 des Kreditwesengesetzes gilt für Per
sonen im Anwendungsbereich dieses Geset
zes entsprechend.“ 

 

116. § 343 Absatz 7 wird durch den folgenden Ab
satz 7 ersetzt: 

117. u n v e r ä n d e r t  

„(7) § 34 Absatz 6 in der bis zum … [einset
zen: Datum des Inkrafttrens des Artikels 50 Num
mer 2 des Standortfördergesetzes] geltenden Fas
sung ist erst ab dem 1. Januar 2017 anzuwenden.“ 

 

117. Nach § 365 wird der folgende § 366 eingefügt: 118. Nach § 366 wird der folgende § 367 eingefügt: 

„§ 366 „§ 367 

Übergangsvorschrift zu den §§ 29a und 30 Ab
satz 3a 

u n v e r ä n d e r t  

(1) Bei AIF-Kapitalverwaltungsgesell
schaften, die AIF, welche Kredite vergeben, ver
walten, die vor dem 15. April 2024 aufgelegt wur
den, wird bis zum 16. April 2029 davon ausgegan
gen, dass sie die Vorgaben 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 über den in 
§ 29a Absatz 3 und 5 genannten Obergrenzen 
liegt, dürfen die AIF-Kapitalverwaltungsgesell
schaften, die diese AIF verwalten, diesen Wert 
oder dieses Leverage bis zum 16. April 2029 nicht 
erhöhen. 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, 
dürfen AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaften, 
die diese AIF verwalten, diesen Wert oder dieses 
Leverage nicht über diese Obergrenzen hinaus er
höhen. 

 

(3) Bei AIF-Kapitalverwaltungsgesell
schaften, die AIF, welche Kredite vergeben, ver
walten, die vor dem 15. April 2024 aufgelegt wur
den und die nach dem 15. April 2024 kein zusätz
liches Kapital aufnehmen, wird davon ausgegan
gen, dass sie die Vorgaben von § 29a Absatz 3 bis 
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6 und § 30 Absatz 3a in Bezug auf diese AIF ein
halten. 

(4) Ungeachtet der Absätze 1 bis 3 kann 
sich eine AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaft, die 
AIF, welche Kredite vergeben, verwaltet, die vor 
dem 15. April 2024 aufgelegt wurden, dafür ent
scheiden, § 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 Kre
dite vergeben haben, können die AIF-Kapitalver
waltungsgesellschaften diese AIF weiterhin ver
walten, ohne § 29 Absatz 3 Nummer 4 und § 29a 
Absatz 7 bis 10 sowie § 29b in Bezug auf diese 
Kredite einzuhalten.“ 

 

Artikel 2 Artikel 2 

Weitere Änderung des 
Kapitalanlagegesetzbuchs2 

Weitere Änderung des 
Kapitalanlagegesetzbuchs2 

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

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

1. In der Inhaltsübersicht wird nach der Angabe zu 
§ 364 die folgende Angabe eingefügt: 

1. In der Inhaltsübersicht wird nach der Angabe zu 
§ 365 die folgende Angabe eingefügt: 

„§ 365 Übergangsvorschrift zum Fondsrisikobe
grenzungsgesetz“. 

„§ 366 u n v e r ä n d e r t  

2. Nach § 364 wird der folgende § 365 eingefügt: 2. Nach § 365 wird der folgende § 366 eingefügt: 

„§ 365 „§ 366 

Übergangsvorschrift zum Fondsrisikobegren
zungsgesetz 

Übergangsvorschrift zum Fondsrisikobegren
zungsgesetz 

(1) Die Anlagebedingungen und der Ver
kaufsprospekt für inländische OGAW oder inlän
dische offene Publikums-AIF sind zum 16. April 
2026 an die ab dem 16. April 2026 geltende Fas
sung dieses Gesetzes anzupassen. Der Antrag auf 
Genehmigung der geänderten Anlagebedingun
gen darf neben redaktionellen nur solche Ände
rungen der Anlagebedingungen beinhalten, die für 

(1) Die Anlagebedingungen und der Ver
kaufsprospekt für inländische OGAW oder inlän
dische offene Publikums-AIF sind zum 16. April 
2026 an die ab dem 16. April 2026 geltende Fas
sung dieses Gesetzes anzupassen. Der Antrag auf 
Genehmigung der geänderten Anlagebedingun
gen darf neben redaktionellen nur solche Ände
rungen der Anlagebedingungen beinhalten, die für 

 
2 Dieser Artikel dient der Umsetzung der Richtlinie (EU) 2024/927 des Europäischen Parlaments und des Rates vom 13. März 2024 zur Ände

rung der Richtlinien 2011/61/EU und 2009/65/EG im Hinblick auf Übertragungsvereinbarungen, Liquiditätsrisikomanagement, die aufsichtli
che Berichterstattung, die Erbringung von Verwahr- und Hinterlegungsdienstleistungen und die Kreditvergabe durch alternative Investment
fonds (ABl. L, 2024/927, 26.3.2024).  
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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 
für inländische offene Spezial-AIF sind zum 16. 
April 2026 an die ab dem 16. April 2026 geltende 
Fassung dieses Gesetzes anzupassen. 

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 sowie § 298 Absatz 2 Nummer 3 ist nicht an
zuwenden. Die Anlagebedingungen und die Infor
mationen nach § 307 Absatz 1 und 2 für inländi
sche offene Spezial-AIF sind zum 16. April 2026 
an die ab dem 16. April 2026 geltende Fassung 
dieses Gesetzes anzupassen. 

(2) § 35 Absatz 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. 

(2) u n v e r ä n d e r t  

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

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

 (4) Verwaltungsgesellschaften nach 
§ 163 Absatz 1 Satz 2 können in den Verträgen 
mit Anlegern, in denen sie sich das Recht vor
behalten haben, den Vertrag einseitig zu än
dern (Vorbehaltsklauseln), diese Vorbehalts
klauseln durch Erklärung gegenüber den An
legern bis zum … [einsetzen: Datum des ersten 
Tages des 18. auf das Inkrafttreten nach Arti
kel 16 Satz 1 folgenden Kalendermonats] ge
gen eine andere von der Bundesanstalt geneh
migte Vorbehaltsklausel austauschen.“ 
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Artikel 3 Artikel 3 

Weitere Änderung des 
Kapitalanlagegesetzbuchs3 

u n v e r ä n d e r t  

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

 

§ 206 wird wie folgt geändert:  

1. Nach Absatz 1 Satz 1 wird der folgende Satz ein
gefügt: 

 

„Die Emittentengrenze von 40 Prozent gilt nicht 
für  

 

1. Einlagen bei Instituten gemäß § 1 Absatz 1b 
des Kreditwesengesetzes und Wertpapierin
stituten gemäß § 2 Absatz 1 des Wertpapier
institutsgesetzes und 

 

2. Geschäfte, die Derivate zum Gegenstand ha
ben, mit Instituten gemäß § 1 Absatz 1b des 
Kreditwesengesetzes und Wertpapierinstitu
ten gemäß § 2 Absatz 1 des Wertpapierinsti
tutsgesetzes.“ 

 

2. In Absatz 5 Satz 1 Nummer 3 wird nach der An
gabe „Geschäfte“ die Angabe „, die Derivate zum 
Gegenstand haben, die nicht durch eine gemäß 
Artikel 14 der Verordnung (EU) 648/2012 zuge
lassene oder gemäß Artikel 25 dieser Verordnung 
anerkannte zentrale Gegenpartei gecleart wer
den,“ eingefügt. 

 

Artikel 4 Artikel 4 

Änderung des Wertpapierhandelsgesetzes u n v e r ä n d e r t  

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

 

 
3 Dieser Artikel dient der Umsetzung der Richtlinie (EU) 2024/2994 des Europäischen Parlaments und des Rates vom 27. November 2024 zur 

Änderung der Richtlinien 2009/65/EG, 2013/36/EU und (EU) 2019/2034 hinsichtlich der Behandlung des Konzentrationsrisikos, das aus 
Risikopositionen gegenüber zentralen Gegenparteien erwächst, und des Ausfallrisikos bei zentral geclearten Derivategeschäften (ABl. L, 
2024/2994, 4.12.2024). 
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1. In § 86 Absatz 1 Satz 1 wird die Angabe „Kapi
talverwaltungsgesellschaften, EU-Verwaltungs
gesellschaften oder Investmentgesellschaften,“ 
gestrichen. 

 

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

 

„(8) Die Absätze 1 bis 7 sind nicht anzuwen
den auf diejenigen Mitarbeiter eines Wertpapier
dienstleistungsunternehmens, die ausschließlich 
in einer Zweigniederlassung im Sinne des § 24a 
des Kreditwesengesetzes, des § 70 des Wertpapi
erinstitutsgesetzes oder in mehreren solcher 
Zweigniederlassungen tätig sind.“ 

 

Artikel 5 Artikel 5 

Weitere Änderung des 
Wertpapierhandelsgesetzes 

u n v e r ä n d e r t  

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

 

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

 

„8. die Zuständigkeiten und Befugnisse der 
Bundeanstalt für Finanzdienstleistungsauf
sicht (Bundesanstalt) und die Ahndung von 
Verstößen hinsichtlich 

 

a) der Vorschriften dieses Gesetzes,  

b) der Verordnung (EG) Nr. 1060/2009,  

c) der Verordnung (EU) Nr. 236/2012,  

d) der Verordnung (EU) Nr. 648/2012,  

e) der Verordnung (EU) Nr. 596/2014,  

f) der Verordnung (EU) Nr. 600/2014,  

g) der Verordnung (EU) Nr. 909/2014,  

h) der Verordnung (EU) Nr. 1286/2014,  

i) der Verordnung (EU) 2015/2365,  

j) der Verordnung (EU) 2016/1011,  

k) der Verordnung (EU) 2017/1129,  

l) der Verordnung (EU) 2019/2088, so
fern es sich um Wertpapierdienstleis
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tungsunternehmen handelt, die Anla
geberatung oder Finanzportfoliover
waltung betreiben, 

m) der Verordnung (EU) 2019/1238,  

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

 

o) der Verordnung (EU) 2020/1503,  

p) der Delegierten Verordnungen und 
Durchführungsverordnungen der Eu
ropäischen Kommission zur Richtlinie 
2014/65/EU, 

 

q) der Delegierte Verordnungen und 
Durchführungsverordnungen der Eu
ropäischen Kommission zur Richtlinie 
2004/109/EG, 

 

r) der Verordnung (EU) 2022/2554,  

s) der Verordnung (EU) 2023/2631.“  

2. § 30 wird wie folgt geändert:  

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

 

„(1a) Die Bundesanstalt kann Zwangs
gelder verhängen nach 

 

1. Artikel 7a Absatz 9 Unterabsatz 2 der 
Verordnung (EU) Nr. 648/2012 in der 
Fassung vom 27. November 2024 ge
gen finanzielle oder nichtfinanzielle 
Gegenparteien unter Beachtung der 
Maßgaben nach Artikel 7a Absatz 9 
Untersatz 3 und 4 der Verordnung (EU) 
Nr. 648/2012 in der Fassung 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 ge
gen Einrichtungen unter Beachtung der 
Maßgaben nach Artikel 12 Absatz 1a 
Untersatz 2 der Verordnung (EU) 
Nr. 648/2012 in der Fassung vom 27. 
November 2024.“ 

 

b) In Absatz 4 wird die Angabe „nach Ab
satz 1“ durch die Angabe „nach den Absät
zen 1 und 1a“ ersetzt. 
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3. § 120 wird wie folgt geändert:  

a) Absatz 7 wird wie folgt geändert:  

aa) In der Angabe vor Nummer 1 wird die 
Angabe „Verordnung (EU) 
Nr. 648/2012 des Europäischen Parla
ments und des Rates vom 4. Juli 2012 
über OTC-Derivate, zentrale Gegenpar
teien und Transaktionsregister (ABl. L 
201 vom 27.7.2012, S. 1; L 321 vom 
30.11.2013, S. 6), die zuletzt durch die 
Verordnung (EU) 2019/834 (ABl. L 
141 vom 28.5.2019, S. 42) geändert 
worden ist,“ durch die Angabe „Verord
nung (EU) Nr. 648/2012 in der Fassung 
vom 27. November 2024“ ersetzt. 

 

bb) Nummer 1a wird durch die folgende 
Nummer 2 ersetzt: 

 

„2. entgegen Artikel 4 Absatz 3a 
Satz 1 in Verbindung mit dem 
Anhang der Delegierten Verord
nung (EU) 2021/1456 in der Fas
sung vom 2. Juni 2021 einen 
Clearingdienst in Bezug auf einen 
OTC-Derivatekontrakt nach Arti
kel 4 Absatz 1 Unterabsatz 1 
nicht richtig erbringt,“. 

 

cc) Nummer 1b wird zu Nummer 3.  

dd) Nach Nummer 3 werden die folgenden 
Nummern 4 bis 10 eingefügt: 

 

„4. entgegen Artikel 7a Absatz 1 Un
terabsatz 1 nicht mindestens ein 
aktives Konto führt, 

 

5. entgegen Artikel 7a Absatz 1 Un
terabsatz 2 eine Mitteilung nicht 
oder nicht unverzüglich nach 
Überschreiten einer Clearing
schwelle macht, 

 

6. entgegen Artikel 7b Absatz 1 Un
terabsatz 1 Satz 1 eine dort ge
nannte Information nicht, nicht 
richtig oder nicht rechtzeitig 
übermittelt, 

 

7. entgegen Artikel 7b Absatz 2 
Satz 1 eine Meldung nicht, nicht 
richtig, nicht vollständig oder 
nicht rechtzeitig macht, 
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8. entgegen Artikel 7c Absatz 2 die 
dort genannten Gebühren nicht, 
nicht richtig oder nicht vollstän
dig offenlegt, 

 

9. entgegen Artikel 7c Absatz 3 eine 
dort genannte Information nicht, 
nicht richtig, nicht vollständig 
oder nicht rechtzeitig zur Verfü
gung stellt, 

 

10. entgegen Artikel 7d Absatz 1 Un
terabsatz 1 in Verbindung mit 
Unterabsatz 2 eine Meldung 
nicht, nicht richtig, nicht vollstän
dig oder nicht jährlich macht,“. 

 

ee) Die bisherige Nummer 2 wird zu Num
mer 11. 

 

ff) Die bisherige Nummer 3 wird durch die 
folgende Nummer 12 ersetzt: 

 

„12. entgegen Artikel 9 Absatz 1 Un
terabsatz 1 Satz 2 oder Unterab
satz 3 Satz 1 eine Meldung nicht, 
nicht richtig, nicht vollständig 
oder nicht rechtzeitig macht,“. 

 

gg) Die bisherigen Nummern 4 bis 7 wer
den zu den Nummern 13 bis 16. 

 

hh) Die bisherige Nummer 8 wird gestri
chen. 

 

ii) Nach Nummer 16 wird die folgende 
Nummer 17 eingefügt: 

 

„17. entgegen Artikel 11 Absatz 3 Un
terabsatz 3 Satz 1 ein dort ge
nanntes Modell verwendet oder 
ändert,“. 

 

jj) Die bisherigen Nummern 9 und 10 wer
den zu den Nummern 18 und 19. 

 

b) Absatz 24 wird durch den folgenden Ab
satz 24 ersetzt: 

 

„(24) Die Ordnungswidrigkeit kann   

1. in den Fällen des Absatzes 2 Nummer 2 
Buchstabe f bis h, Nummer 2b und 4 
Buchstabe c, Nummer 10 und 15, des 
Absatzes 6 Nummer 3 bis 5 und des Ab
satzes 7 Nummer 3 bis 10, 14, 17 und 
18 mit einer Geldbuße bis zu fünfhun
derttausend Euro, 
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2. in den Fällen 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 
c mit einer Geldbuße bis zu zweihun
derttausend Euro, 

 

3. in den Fällen des Absatzes 1 Num
mer 4, des Absatzes 2 Nummer 6 bis 8 
und 11 bis 13, des Absatzes 7 Num
mer 2, 11, 15 und 16 und des Absatzes 
12 Nummer 1 Buchstabe d mit einer 
Geldbuße bis zu hunderttausend Euro, 

 

4. in den übrigen Fällen der Absätze 1, 2, 
4, 7 und 12 sowie in den Fällen der Ab
sätze 3, 5, 9b und 13 mit einer Geldbuße 
bis zu fünfzigtausend Euro 

 

geahndet werden.“  

4. In der Angabe vor § 120a Absatz 1 Nummer 1 
wird die Angabe „Delegierte Verordnung (EU) 
Nr. 149/2013 der Kommission vom 19. Dezember 
2012 zur Ergänzung der Verordnung (EU) 
Nr. 648/2012 des Europäischen Parlaments und 
des Rates im Hinblick auf technische Regulie
rungsstandards für indirekte Clearingvereinbarun
gen, die Clearingpflicht, das öffentliche Register, 
den Zugang zu einem Handelsplatz, nichtfinanzi
elle Gegenparteien und Risikominderungstechni
ken für nicht durch eine CCP geclearte OTC-De
rivatekontrakte (ABl. 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) 
geändert worden ist,“ durch die Angabe „Dele
gierte Verordnung (EU) Nr. 149/2013 in der Fas
sung 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 Ergänzung der Verordnung (EU) 
Nr. 600/2014 des Europäischen Parlaments und 
des Rates durch technische Regulierungsstan
dards für indirekte Clearingvereinbarungen (ABl. 
L 304 vom 21.11.2017, S. 6)“ durch die Angabe 
„Delegierte Verordnung (EU) 2017/2154 in der 
Fassung vom 22. September 2017“ ersetzt. 
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6. In § 123 Absatz 4 Satz 1 wird nach der Angabe 
„§ 120 Absatz 7“ die Angabe „oder § 120a“ ein
gefügt. 

 

7. In der Angabe nach § 126 Absatz 1 Satz 1 Num
mer 3 wird vor der Angabe „auf“ die Angabe „so
wie Bußgeldentscheidungen nach § 120b,“ einge
fügt. 

 

Artikel 6 Artikel 6 

Änderung des Kreditwesengesetzes u n v e r ä n d e r t  

Das Kreditwesengesetz in der Fassung der Be
kanntmachung vom 9. September 1998 (BGBl. I 
S. 2776), das zuletzt durch Artikel 9 des Gesetzes vom 
28. Februar 2025 (BGBl. 2025 I Nr. 69) geändert wor
den ist, wird wie folgt geändert: 

 

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

 

„3e. Kreditvergabezweckgesellschaften im Sinne des 
§ 1 Absatz 19 Nummer 24c des Kapitalanlagege
setzbuchs, sofern sie als Bankgeschäfte nur die 
Gewährung von Gelddarlehen betreiben;“. 

 

Artikel 7 Artikel 7 

Weitere Änderung des Kreditwesengesetzes4 u n v e r ä n d e r t  

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

 

1. Die Inhaltsübersicht wird wie folgt geändert:  

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

 

„§ 48a Maßnahmen bei Risiko einer über
mäßigen Konzentration von Risi
kopositionen gegenüber einer zent
ralen Gegenpartei“. 

 

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

 

 
4 Dieser Artikel dient der Umsetzung der Richtlinie (EU) 2024/2994 des Europäischen Parlaments und des Rates vom 27. November 2024 

zur Änderung der Richtlinien 2009/65/EG, 2013/36/EU und (EU) 2019/2034 hinsichtlich der Behandlung des Konzentrationsrisikos, das 
aus Risikopositionen gegenüber zentralen Gegenparteien erwächst, und des Ausfallrisikos bei zentral geclearten Derivategeschäften (ABl. 
L, 2024/2994, 4.12.2024). 
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„§ 48b (weggefallen)  

§ 48c (weggefallen)  

§ 48d (weggefallen)  

§ 48e (weggefallen)  

§ 48f (weggefallen)  

§ 48g (weggefallen)  

§ 48h (weggefallen)  

§ 48i (weggefallen)  

§ 48j (weggefallen)  

§ 48k (weggefallen)  

§ 48l (weggefallen)  

§ 48m (weggefallen)  

§ 48n (weggefallen)  

§ 48o (weggefallen)  

§ 48p (weggefallen)  

§ 48q (weggefallen)  

§ 48r (weggefallen)  

§ 48s (weggefallen)“.  

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

 

„§ 53m Inhalt des Zulassungsantrags; An
forderung von Unterlagen; Verzicht 
auf die Anhörung“. 

 

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

 

„3. das Ausmaß, in dem ein Institut Risikokon
zentrationen ausgesetzt ist, und deren Steu
erung durch das Institut, einschließlich der 
Erfüllung der aufsichtlichen Anforderun
gen, insbesondere hinsichtlich des Konzent
rationsrisikos, das aus Risikopositionen ge
genüber zentralen Gegenparteien erwächst, 
einschließlich der gemäß § 25c Absatz 4a 
Nummer 7 ausgearbeiteten Pläne, sowie der 
Fortschritte bei der Anpassung der Ge
schäftsmodelle der Institute an die in Arti
kel 7a der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 
festgelegten Anforderungen;“. 
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3. Nach § 25a Absatz 1 Satz 2 wird der folgende 
Satz eingefügt: 

 

„Dies umfasst insbesondere wirksame Verfahren 
zur Ermittlung, Steuerung, Überwachung und 
Meldung der Risiken, denen das Institut ausge
setzt ist oder sein könnte, einschließlich kurz-, 
mittel- und langfristiger Umwelt-, Sozial- und 
Unternehmensführungsrisiken sowie des Kon
zentrationsrisikos, das aus Risikopositionen ge
genüber zentralen Gegenparteien erwächst, unter 
Berücksichtigung der in Artikel 7a der Verord
nung (EU) Nr. 648/2012 festgelegten Bedingun
gen.“ 

 

4. § 25c Absatz 4a wird wie folgt geändert:  

a) In Nummer 8 wird die Angabe „aktualisie
ren.“ durch die Angabe „aktualisieren;“ er
setzt. 

 

b) Nach Nummer 8 wird die folgende Num
mer 9 eingefügt: 

 

„9. konkrete Pläne und quantifizierbare 
Ziele gemäß den in Artikel 7a der Ver
ordnung (EU) Nr. 648/2012 festgeleg
ten Anforderungen, um das Konzentra
tionsrisiko zu überwachen und zu be
wältigen, das aus Risikopositionen ge
genüber zentralen Gegenparteien aus 
Drittstaaten erwächst, die Dienstleis
tungen anbieten, die für die Europäi
sche Union oder mindestens einen ih
rer Mitgliedstaaten von wesentlicher 
Systemrelevanz sind.“ 

 

5. § 29 wird wie folgt geändert:  

a) Absatz 1 Nummer 2 Buchstabe c wird durch 
den folgenden Buchstaben c ersetzt: 

 

„c) nach Artikel 4 Absatz 1, 2, 3 Unterab
satz 2 und Absatz 3a, nach den Arti
keln 4a und 7a Absatz 1 bis 5, nach Ar
tikel 7b Absatz 1 und 2, nach Arti
kel 7c Absatz 1 bis 3, nach Artikel 7d 
Absatz 1, nach Artikel 9 Absatz 1 bis 3 
sowie Artikel 11 Absatz 1 bis 11 Un
terabsatz 1 und Absatz 12 der Verord
nung (EU) Nr. 648/2012,“. 

 

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

 

„(1a) Absatz 1 gilt hinsichtlich der An
forderungen nach Artikel 4 Absatz 1, 2, 3 
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Unterabsatz 2 und Absatz 3a, nach den Arti
keln 4a und 7a Absatz 1 bis 5, nach Arti
kel 7b Absatz 1 und 2, nach Artikel 7c Ab
satz 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 für die 
Prüfung des Jahresabschlusses von zentralen 
Gegenparteien mit der Maßgabe, dass der 
Prüfer zusätzlich zu prüfen hat, ob die Anfor
derungen 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 gemäß diesen Arti
keln erlassenen technischen Regulierungs
standards eingehalten sind. Satz 1 gilt ent
sprechend für den verkürzten Abschluss ei
ner zentralen Gegenpartei, wenn ein solcher 
Abschluss nach den gesetzlichen Vorgaben 
zu erstellen ist.“ 

6. Nach § 48 wird der folgende § 48a eingefügt:  

„§ 48a 

 

Maßnahmen bei Risiko einer übermäßigen Kon
zentration von Risikopositionen gegenüber einer 

zentralen Gegenpartei 

 

Die Bundesanstalt kann, wenn sie der Auf
fassung ist, dass ein Risiko einer übermäßigen 
Konzentration besteht, das aus Risikopositionen 
gegenüber einer zentralen Gegenpartei erwächst, 
die Geschäftsleiter eines Instituts anweisen,  

 

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

 

2. Risikopositionen über die Clearingkonten 
des Instituts gemäß Artikel 7a der Verord
nung (EU) Nr. 648/2012 neu zuzuweisen.“ 
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7. § 53m wird wie folgt geändert:  

a) Die Überschrift wird durch die folgende 
Überschrift ersetzt: 

 

„§ 53m 

 

Inhalt des Zulassungsantrags; Anforderung 
von Unterlagen; Verzicht auf die Anhö

rung“. 

 

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

 

„(3) Die Bundesanstalt kann auf die 
Anhörung gemäß § 28 Absatz 1 des Verwal
tungsverfahrensgesetzes verzichten, wenn 
sie 

 

1. Zulassungen gemäß Artikel 14 der Ver
ordnung (EU) Nr. 648/2012, 

 

2. Genehmigungen von Zulassungserwei
terungen gemäß Artikel 15, auch in 
Verbindung mit Artikel 17a, der Ver
ordnung (EU) Nr. 648/2012 oder 

 

3. Genehmigungen und Validierungen ge
mäß 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 1a bis 2 wird durch die folgenden Ab
sätze 2 bis 5 ersetzt: 

 

„(2) Ebenso wird bestraft, wer ohne Zulas
sung nach Artikel 14 Absatz 1 der Verordnung 
(EU) Nr. 648/2012 in der Fassung vom 27. No
vember 2024 eine Clearingdienstleistung erbringt. 

 

(3) Ebenso wird bestraft, wer ohne Zulas
sung nach Artikel 16 Absatz 1 der Verordnung 
(EU) Nr. 909/2014 in der Fassung vom 13. De
zember 2023 eine Zentralverwahrertätigkeit aus
übt. 

 

(4) Ebenso wird bestraft, wer ohne Zulas
sung nach Artikel 12 Absatz 1 der Verordnung 
(EU) 2020/1503 in der Fassung vom 7. Oktober 
2020 eine Schwarmfinanzierungsdienstleistung 
erbringt. 
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(5) Handelt der Täter in den Fällen der Ab
sätze 1 bis 3 oder 4 fahrlässig, 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 „, § 53e erster Halbsatz, den 
§§ 53g, 53h, 53l 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“ eingefügt. 

 

Artikel 8 Artikel 8 

Änderung des Anlegerentschädigungsgesetzes u n v e r ä n d e r t  

Das Anlegerentschädigungsgesetz vom 16. Juli 
1998 (BGBl. I S. 1842), das zuletzt durch Artikel 18 
des Gesetzes vom 27. Dezember 2024 (BGBl. 2024 I 
Nr. 438) geändert worden ist, wird wie folgt geändert: 

 

§ 1 Absatz 1 wird durch den folgenden Absatz 1 er
setzt: 

 

„(1) Institute im Sinne dieses Gesetzes sind  

1. Wertpapierinstitute, denen eine Erlaubnis zur Er
bringung von Wertpapierdienstleistungen im 
Sinne des § 2 Absatz 1 Nummer 1 bis 10 Buch
stabe a bis c des Wertpapierinstitutsgesetzes er
teilt ist, 

 

2. Kreditinstitute oder Finanzdienstleistungsinsti
tute, denen eine Erlaubnis zum Betreiben von 
Bankgeschäften im Sinne des § 1 Absatz 1 Satz 2 
Nummer 4 oder Nummer 10 des Kreditwesenge
setzes oder zur Erbringung von Finanzdienstleis
tungen im Sinne des § 1 Absatz 1a Satz 2 Num
mer 1 bis 4 Buchstabe a bis c des Kreditwesenge
setzes erteilt ist, soweit sie keine CRR-Kreditin
stitute im Sinne des § 1 Absatz 3d Satz 1 des Kre
ditwesengesetzes sind und nicht in Artikel 2 Ab
satz 5 Nummer 5 der Richtlinie 2013/36/EU ge
nannt werden, 

 

3. externe Kapitalverwaltungsgesellschaften, denen 
eine Erlaubnis nach § 20 Absatz 1 in Verbindung 
mit den §§ 21 oder 22 des Kapitalanlagegesetz
buchs 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 Kapitalanlagegesetz
buchs genannten Dienst- oder Nebendienstleis
tungen befugt sind, und 
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4. Betreiber von multilateralen DLT-Handelssyste
men im Sinne von Artikel 2 Nummer 6 der Ver
ordnung (EU) 2022/858 oder von DLT-Handels- 
und Abwicklungssystemen im Sinne von Arti
kel 2 Nummer 10 der Verordnung (EU) 2022/858, 
denen eine besondere Genehmigung nach Arti
kel 8 Absatz 2 und 9 Satz 1 oder Artikel 10 Ab
satz 2 und 9 Satz 1 der Verordnung (EU) 
2022/858 erteilt ist.“ 

 

Artikel 9 Artikel 9 

Änderung des Wertpapierinstitutsgesetzes5 u n v e r ä n d e r t  

Das Wertpapierinstitutsgesetz vom 12. Mai 2021 
(BGBl. I S. 990), das zuletzt durch Artikel 5 des Geset
zes vom 27. Dezember 2024 (BGBl. 2024 I Nr. 438) 
geändert worden ist, wird wie folgt geändert: 

 

1. Nach § 2 Absatz 38 wird der folgende Absatz 39 
eingefügt: 

 

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

 

2. § 8 wird wie folgt geändert:  

a) In Absatz 1 Nummer 2 wird die Angabe „des 
Europäischen Parlaments und des Rates vom 
4. Juli 2012 über OTC-Derivate, zentrale Ge
genparteien und Transaktionsregister (ABl. 
L 201 vom 27.7.2012, S. 1; L 321 vom 
30.11.2013, S. 6) in der jeweils geltenden 
Fassung,“ gestrichen. 

 

b) In Absatz 4 wird die Angabe „des Europäi
schen Parlaments und des Rates vom 24. No
vember 2010 zur Errichtung einer Europäi
schen Aufsichtsbehörde (Europäische Ban
kenaufsichtsbehörde), zur Änderung des Be
schlusses Nr. 716/2009/EG und zur Aufhe
bung des Beschlusses 2009/78/EG der Kom
mission (ABl. 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) geändert wor
den ist,“ gestrichen. 

 

 
5 Dieser Artikel dient der Umsetzung der Richtlinie (EU) 2024/2994 des Europäischen Parlaments und des Rates vom 27. November 2024 zur 

Änderung der Richtlinien 2009/65/EG, 2013/36/EU und (EU) 2019/2034 hinsichtlich der Behandlung des Konzentrationsrisikos, das aus 
Risikopositionen gegenüber zentralen Gegenparteien erwächst, und des Ausfallrisikos bei zentral geclearten Derivategeschäften (ABl. L, 
2024/2994, 4.12.2024). 
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3. § 41 Nummer 2 wird durch die folgende Num
mer 2 ersetzt:  

 

„2. wirksame Verfahren zur Identifizierung, 
Beurteilung, Steuerung sowie Überwa
chung und Kommunikation der Risiken und 
möglichen Risiken, denen das Wertpapier
institut ausgesetzt ist oder die das Wertpapi
erinstitut für andere darstellt, einschließlich 
des Konzentrationsrisikos, das aus Risi
kopositionen gegenüber zentralen Gegen
parteien unter Berücksichtigung der in Arti
kel 7a der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 
festgelegten Anforderungen erwächst,“. 

 

4. § 45 wird wie folgt geändert:  

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

 

„(1) Ein Wertpapierinstitut hat ange
messene Strategien, Grundsätze, Verfahren 
und Systeme zur Risikosteuerung einzurich
ten. Diese müssen eine Identifizierung, Be
urteilung, Steuerung sowie Überwachung 
und Kommunikation der wesentlichen Risi
ken und damit verbundener Risikokonzent
rationen sowie deren Ursachen und Auswir
kungen auf die Eigenmittel des Wertpapier
instituts gewährleisten. Dies betrifft 

 

1. Risiken für die Kunden,  

2. Risiken für den Markt,  

3. Risiken für das Wertpapierinstitut,  

4. Liquiditätsrisiken und   

5. das Konzentrationsrisiko, das aus Risi
kopositionen gegenüber zentralen Ge
genparteien erwächst.“ 

 

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 berücksich
tigen: 

 

1. wesentliche Veränderungen des Buch
wertes von Vermögensgegenständen, 

 

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

 

4. Positionen in Finanzinstrumenten, 
Währungen und Rohstoffen und 

 

5. eigene Verpflichtungen gegenüber Al
tersversorgungssystemen mit im Vo
raus festgelegten Leistungen. 

 

Bei der Beurteilung des Konzentrationsrisi
kos nach Absatz 1 Satz 3 Nummer 5 hat das 
Wertpapierinstitut konkrete Pläne und quan
tifizierbare Ziele im Einklang mit den in Ar
tikel 7a der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 
festgelegten Anforderungen auszuarbeiten, 
um das Konzentrationsrisiko zu überwachen, 
das aus Risikopositionen gegenüber zentra
len Gegenparteien erwächst.“ 

 

5. § 47 wird wie folgt geändert:  

a) Nach Absatz 2 wird der folgende Absatz 2a 
eingefügt: 

 

„(2a) Wenn ein Mittleres Wertpapier
institut Risikopositionen gegenüber zentra
len Gegenparteien hält, überprüft und bewer
tet die Bundesanstalt  

 

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

 

2. die gemäß § 45 Absatz 3 Satz 2 ausge
arbeiteten Pläne und  

 

3. die Fortschritte bei der Anpassung sei
nes Geschäftsmodells an die in Arti
kel 7a der Verordnung (EU) 
Nr. 648/2012 festgelegten Anforderun
gen.“ 

 

b) In den Absätzen 4 und 5 wird jeweils die An
gabe „1 und 2“ durch die Angabe „1 bis 2a“ 
ersetzt. 

 

6. § 49 wird wie folgt geändert:  

a) In Nummer 12 wird die Angabe „übermitteln 
und“ durch die Angabe „übermitteln,“ er
setzt. 

 

b) In Nummer 13 wird die Angabe „verrin
gern.“ durch die Angabe „verringern und“ 
ersetzt. 
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c) Nach Nummer 13 wird die folgende Num
mer 14 eingefügt: 

 

„14. die Risikopositionen des Wertpapier
instituts gegenüber dieser zentralen 
Gegenpartei zu verringern oder Risi
kopositionen über die Clearingkonten 
des Wertpapierinstituts gemäß Arti
kel 7a der Verordnung (EU) 
Nr. 648/2012 neu zuzuweisen, wenn 
sie der Auffassung ist, dass ein Risiko 
einer übermäßigen Konzentration be
steht, das aus Risikopositionen gegen
über einer zentralen Gegenpartei er
wächst.“ 

 

Artikel 10 Artikel 10 

Änderung der EdW-Beitragsverordnung u n v e r ä n d e r t  

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

 

1. § 2a wird wie folgt geändert:  

a) Absatz 1 wird wie folgt geändert:  

aa) In Nummer 9 wird die Angabe „Pro
zent.“ durch die Angabe „Prozent und“ 
ersetzt. 

 

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

 

„10. 0,61 Prozent bei Betreibern von 
multilateralen DLT-Handelssys
temen oder von DLT-Handels- 
und Abwicklungssystemen im 
Sinne des § 1 Absatz 1 Num
mer 4 des Anlegerentschädi
gungsgesetzes, die nicht befugt 
sind, sich bei der Erbringung die
ser Dienstleistungen Eigentum 
oder Besitz an Geldern oder 
Wertpapieren von Kunden zu ver
schaffen; ist der Betreiber befugt, 
sich bei der Erbringung dieser 
Dienstleistungen Eigentum oder 
Besitz an Geldern oder Wertpa
pieren von Kunden zu verschaf
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fen, beträgt 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 geändert:  

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

 

„2. bei den in § 2a Absatz 1 Nummer 5 
erster Halbsatz, Nummer 3, 9 zweiter 
Halbsatz und Nummer 10 zweiter 
Halbsatz genannten Instituten 4 200 
Euro;“. 

 

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

 

„4. bei den in § 2a Absatz 1 Nummer 6 
und 10 erster Halbsatz genannten Insti
tuten 1 050 Euro.“ 

 

Artikel 11 Artikel 11 

Änderung der Derivateverordnung6  u n v e r ä n d e r t  

Die Derivateverordnung vom 16. Juli 2013 
(BGBl. I S. 2463), die zuletzt durch Artikel 18 Ab
satz 1 des Gesetzes vom 3. Juni 2021 (BGBl. I S. 1498) 
geändert worden ist, wird wie folgt geändert: 

 

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

 

„Derivate, die nicht durch eine gemäß Artikel 14 
der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 zugelassene 
oder gemäß Artikel 25 der Verordnung (EU) 
Nr. 648/2012 anerkannte zentrale Gegenpartei 
gecleart werden, Wertpapier-Darlehen und Pensi
onsgeschäfte dürfen nur insoweit abgeschlossen 
werden, als der Anrechnungsbetrag für das Kon
trahentenrisiko des Vertragspartners 5 Prozent des 
Wertes des Investmentvermögens nicht über
schreitet.“ 

 

 
6 Dieser Artikel dient der Umsetzung der Richtlinie (EU) 2024/2994 des Europäischen Parlaments und des Rates vom 27. November 2024 zur 

Änderung der Richtlinien 2009/65/EG, 2013/36/EU und (EU) 2019/2034 hinsichtlich der Behandlung des Konzentrationsrisikos, das aus 
Risikopositionen gegenüber zentralen Gegenparteien erwächst, und des Ausfallrisikos bei zentral geclearten Derivategeschäften (ABl. L, 
2024/2994, 4.12.2024). 
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2. Nach § 38 Absatz 3 wird der folgende Absatz 4 
eingefügt: 

 

„(4) Sofern die Kapitalverwaltungsgesell
schaft ihrer Meldepflicht nach § 35 des Kapitalan
lagegesetzbuches nachkommt, entfällt die Be
richtspflicht nach § 38 Absatz 1.“ 

 

Artikel 12 Artikel 12 

Änderung der Finanzdienstleistungs-
aufsichtsgebührenverordnung 

u n v e r ä n d e r t  

Die Finanzdienstleistungsaufsichtsgebührenver
ordnung vom 2. September 2021 (BGBl. I S. 4077), die 
zuletzt durch Artikel 12 des Gesetzes vom 28. Februar 
2025 (BGBl. 2025 I Nr. 69) geändert worden ist, wird 
wie folgt geändert: 

 

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: 

 

 

Entwurf 
Nr. Gebührentatbestand Gebühr in Euro 

„15.1.3.1 Genehmigung der Auswahl der Verwahrstelle, Genehmigung oder Anordnung des Wechsels 
einer Verwahrstelle oder Prüfung der Benennung eines Treuhänders 

(§ 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 Prüfung war 302“. 

 

Beschlüsse des 7. Ausschusses 

u n v e r ä n d e r t  
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Artikel 13 Artikel 13 

Änderung der Verordnung über 
Kryptofondsanteile 

u n v e r ä n d e r t  

Die Verordnung über Kryptofondsanteile vom 3. 
Juni 2022 (BGBl. I S. 868) wird wie folgt geändert: 

 

1. In § 2 in der Angabe vor Nummer 1 wird die An
gabe „§ 8 Absatz 2“ durch die Angabe „§ 8“ er
setzt. 

 

2. In § 3 Satz 1 wird nach der Angabe „des Kredit
wesengesetzes“ die Angabe „oder gemäß § 2 Ab
satz 4 Nummer 4 in Verbindung mit § 15 Ab
satz 1 des Wertpapierinstitutsgesetzes“ eingefügt. 

 

Artikel 14 Artikel 14 

Änderung des Zollfahndungsdienstgesetzes u n v e r ä n d e r t  

Das Zollfahndungsdienstgesetz vom 30. März 
2021 (BGBl. I S. 402), das zuletzt durch Artikel 26 des 
Gesetzes vom 6. Mai 2024 (BGBl. 2024 I Nr. 149) ge
ändert worden ist, wird wie folgt geändert: 

 

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

 

„(2) Das Zollkriminalamt kann personenbe
zogene Daten an andere als die in Absatz 1 ge
nannten Behörden und sonstige öffentliche Stel
len übermitteln, soweit dies  

 

1. in anderen Vorschriften vorgesehen ist oder  

2. zulässig und erforderlich ist  

a) zur Erfüllung seiner Aufgaben nach 
diesem Gesetz, 

 

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

 

c) für Zwecke der Gefahrenabwehr,  

d) zur Erfüllung von Auskunftsersuchen 
anderer öffentlicher Stellen zu dortigen 
Zuverlässigkeitsüberprüfungen von 
Personen oder  
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e) zur Abwehr einer schwerwiegenden 
Beeinträchtigung der Rechte Einzelner 

 

und Zwecke des Strafverfahrens nicht entge
genstehen. § 30 der Abgabenordnung steht 
einer Übermittlung personenbezogener Da
ten in den Fällen des Satzes 1 Nummer 2 
Buchstabe a bis c nicht entgegen, soweit die 
Übermittlung im Rahmen des polizeilichen 
Informationsverbundes nach den §§ 2, 29 
und 30 des Bundeskriminalamtgesetzes er
folgt. Sonstige Übermittlungsverbote und 
Verweigerungsgründe aus § 24 bleiben un
berührt.“ 

 

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

 

„(2) Die Behörden des Zollfahndungsdiens
tes können personenbezogene Daten an andere als 
die in Absatz 1 genannten Behörden und sonstige 
öffentliche Stellen übermitteln, soweit dies  

 

1. in anderen Rechtsvorschriften vorgesehen 
oder  

 

2. zulässig und erforderlich ist  

a) zur Erfüllung ihrer Aufgaben nach die
sem Gesetz, 

 

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

 

c) für Zwecke der Gefahrenabwehr oder  

d) zur Abwehr einer schwerwiegenden 
Beeinträchtigung der Rechte Einzelner 

 

und Zwecke des Strafverfahrens nicht entge
genstehen. § 30 der Abgabenordnung steht 
einer Übermittlung personenbezogener Da
ten in den Fällen des Satzes 1 Nummer 2 
Buchstabe a bis c nicht entgegen, soweit die 
Übermittlung im Rahmen des polizeilichen 
Informationsverbundes nach den §§ 2, 29 
und 30 des Bundeskriminalamtgesetzes er
folgt. Sonstige Übermittlungsverbote und 
Verweigerungsgründe aus § 68 bleiben un
berührt.“ 
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Artikel 15 

 Änderung des Zahlungskontengesetzes 

 Das Zahlungskontengesetz vom 11. April 2016 
(BGBl. I S. 720), das zuletzt durch Artikel 26 des 
Gesetzes vom 11. Dezember 2023 (BGBl. 2023 I 
Nr. 354) geändert worden ist, wird wie folgt geän
dert: 

 1. § 17 Absatz 2 wird wie folgt geändert: 

 a) In Satz 1 wird die Angabe „§ 19 Absatz 1 
Nummer 1 und Absatz 3“ durch die An
gabe „§ 19 Absatz 1 und 3“ ersetzt. 

 b) In Satz 2 wird die Angabe „Nummer 1“ 
gestrichen. 

 2. § 19 wird wie folgt geändert: 

 a) In den Absätzen 1 bis 4 wird jeweils die 
Angabe „dem Bundesministerium der 
Justiz und dem Bundesministerium für 
Umwelt, Naturschutz, nukleare Sicherheit 
und Verbraucherschutz“ durch die An
gabe „dem Bundesministerium der Justiz 
und für Verbraucherschutz“ ersetzt. 

 b) In Absatz 5 wird die Angabe „dem Bun
desministerium der Finanzen, dem Bun
desministerium der Justiz und dem Bun
desministerium für Umwelt, Naturschutz, 
nukleare Sicherheit und Verbraucher
schutz“ durch die Angabe „dem Bundes
ministerium der Finanzen und dem Bun
desministerium der Justiz und für Ver
braucherschutz“ ersetzt. 

 3. § 53 Absatz 1 Nummer 6 wird wie folgt geän
dert: 

 a) In Buchstabe a wird die Angabe „Num
mer 1“ gestrichen. 

 b) In der Angabe nach Buchstabe b wird die 
Angabe „Absatz 1 Nummer 1,“ durch die 
Angabe „Absatz 1, jeweils“ ersetzt. 
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Artikel 15 Artikel 16 

Inkrafttreten Inkrafttreten 

Dieses Gesetz tritt vorbehaltlich der Sätze 2 und 3 
am Tag nach der Verkündung 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 und11 treten am 25. Juni 
2026 in Kraft. 

Dieses Gesetz tritt vorbehaltlich der Sätze 2 und 3 
am Tag nach der Verkündung 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 u n v e r ä n d e r t  

1. Richtlinie 2004/109/EG des Europäischen Parlaments und 
des Rates vom 15. Dezember 2004 zur Harmonisierung 
der Transparenzanforderungen in Bezug auf Informatio
nen über Emittenten, deren Wertpapiere zum Handel auf 
einem geregelten Markt zugelassen sind, und zur Ände
rung 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) geändert worden ist 

1. u n v e r ä n d e r t  

2. Richtlinie 2009/65/EG des Europäischen Parlaments und 
des Rates vom 13. Juli 2009 zur Koordinierung der 
Rechts- und Verwaltungsvorschriften betreffend be
stimmte Organismen für gemeinsame Anlagen in Wertpa
pieren (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) geändert worden ist 

2. u n v e r ä n d e r t  

3. Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 des Europäischen Parla
ments und des Rates vom 16. September 2009 über Ratin
gagenturen (ABl. 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 zu
letzt durch die Verordnung (EU) 2023/2869 vom 13. De
zember 2023 (ABl. L, 2023/2869, 20.12.2023) geändert 
worden ist 

3. u n v e r ä n d e r t  

4. Richtlinie 2009/138/EG des Europäischen Parlaments und 
des Rates vom 25. November 2009 betreffend die Auf
nahme und Ausübung der Versicherungs- und der Rück
versicherungstätigkeit (Solvabilität 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) geändert worden ist 

4. u n v e r ä n d e r t  

5. Verordnung (EU) Nr. 1093/2010 des Europäischen Parla
ments und des Rates vom 24. November 2010 zur Errich
tung einer Europäischen Aufsichtsbehörde (Europäische 
Bankenaufsichtsbehörde), zur Änderung des Beschlusses 
Nr. 716/2009/EG und zur Aufhebung des Beschlusses 
2009/78/EG der Kommission (ABl. L 331 vom 
15.12.2010, S. 12), die zuletzt durch die Verordnung (EU) 

5. u n v e r ä n d e r t  
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2024/1620 vom 31. Mai 2024 (ABl. L, 2024/1620, 
19.6.2024) geändert worden ist 

6. Richtlinie 2011/61/EU des Europäischen Parlaments und 
des Rates vom 8. Juni 2011 über die Verwalter alternativer 
Investmentfonds und zur Änderung der Richtlinien 
2003/41/EG und 2009/65/EG und der Verordnungen (EG) 
Nr. 1060/2009 und (EU) Nr. 1095/2010 (ABl. L 174 vom 
1.7.2011, S. 1), die zuletzt durch die Richtlinie (EU) 
2024/927 vom 13. März 2024 (ABl. L, 2024/927, 
26.3.2024) geändert worden ist 

6. u n v e r ä n d e r t  

7. Verordnung (EU) Nr. 236/2012 des Europäischen Parla
ments und des Rates vom 14. März 2012 über Leerver
käufe und bestimmte Aspekte von Credit Default Swaps 
(ABl. L 86 vom 24.3.2012, S. 1), die zuletzt durch die Ver
ordnung (EU) 2023/2845 vom 13. Dezember 2023 (ABl. 
L, 2023/2845, S. 1) geändert worden ist 

7. u n v e r ä n d e r t  

8. Verordnung (EU) Nr. 648/2012 des Europäischen Parla
ments und des Rates vom 4. Juli 2012 über OTC-Derivate, 
zentrale Gegenparteien und Transaktionsregister (ABl. L 
201 vom 27.7.2012), die zuletzt durch die Richtlinie (EU) 
2025/1 vom 27. November 2024 (ABl. L, 2025/1, 
8.1.2025) geändert worden ist 

8. u n v e r ä n d e r t  

9. Delegierte Verordnung (EU) Nr. 149/2013 der Kommis
sion vom 19. Dezember 2012 zur Ergänzung der Verord
nung (EU) Nr. 648/2012 des Europäischen Parlaments 
und des Rates im Hinblick auf technische Regulierungs
standards für indirekte Clearingvereinbarungen, die Clea
ringpflicht, das öffentliche Register, den Zugang zu einem 
Handelsplatz, nichtfinanzielle Gegenparteien und Risi
kominderungstechniken für nicht durch eine CCP gecle
arte OTC-Derivatekontrakte (ABl. L 52 vom 23.2.2013, 
S. 11), die zuletzt durch die Delegierte Verordnung (EU) 
2022/2310 vom 18. Oktober 2022 (ABl. L 307 vom 
28.11.2022, S. 29) geändert worden ist 

9. u n v e r ä n d e r t  

10. Delegierte Verordnung (EU) Nr. 231/2013 der Kommis
sion vom 19. Dezember 2012 zur Ergänzung der Richtlinie 
2011/61/EU des Europäischen Parlaments und des Rates 
im Hinblick auf Ausnahmen, die Bedingungen für die 
Ausübung der Tätigkeit, Verwahrstellen, Hebelfinanzie
rung, Transparenz und Beaufsichtigung (Abl. L 83 vom 
22.3.2013, S. 1), die zuletzt durch die Delegierte Verord
nung (EU) 2021/1255 der Kommission vom 21. April 
2021 (Abl. L 277 vom 2.8.2021, S. 11) geändert worden 
ist 

10. u n v e r ä n d e r t  

11. Verordnung (EU) Nr. 345/2013 des Europäischen Parla
ments und des Rates vom 17. April 2013 über Europäische 
Risikokapitalfonds (ABl. L 115 vom 25.4.2013, S. 1), die 
zuletzt durch die Verordnung (EU) 2023/2869 vom 13. 
Dezember 2023 (ABl. L, 2023/2869, 20.12.2023) geändert 
worden ist 

11. u n v e r ä n d e r t  

12. Verordnung (EU) Nr. 346/2013 des Europäischen Parla
ments und des Rates vom 17. April 2013 über Europäische 
Fonds für soziales Unternehmertum (ABl. L 115 vom 
25.4.2013, S. 18), die zuletzt durch die Verordnung (EU) 
2023/2869 vom 13. Dezember 2023 (ABl. L, 2023/2869, 
20.12.2023) geändert worden ist 

12. u n v e r ä n d e r t  
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13. Richtlinie 2013/34/EU des Europäischen Parlaments und 
des Rates vom 26. Juni 2013 über den Jahresabschluss, 
den konsolidierten Abschluss und damit verbundene Be
richte von Unternehmen bestimmter Rechtsformen und 
zur Änderung der Richtlinie 2006/43/EG des Europäi
schen Parlaments und des Rates und zur Aufhebung der 
Richtlinien 78/660/EWG und 83/349/EWG des Rates 
(ABl. L 182 vom 29.6.2013, S. 19;), die zuletzt durch die 
Richtlinie (EU) 2025/2 vom 27. November 2024 (ABl. L, 
2025/2, 8.1.2025) geändert worden ist 

13. u n v e r ä n d e r t  

14. Richtlinie 2013/36/EU des Europäischen Parlaments und 
des Rates vom 26. Juni 2013 über den Zugang zur Tätig
keit von Kreditinstituten und die Beaufsichtigung von 
Kreditinstituten und Wertpapierfirmen, zur Änderung der 
Richtlinie 2002/87/EG und zur Aufhebung der Richtlinien 
2006/48/EG und 2006/49/EG (ABl. 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) geändert worden ist 

14. u n v e r ä n d e r t  

15. Verordnung (EU) Nr. 596/2014 des Europäischen Parla
ments und des Rates vom 16. April 2014 über Marktmiss
brauch (Marktmissbrauchsverordnung) und zur Aufhe
bung der Richtlinie 2003/6/EG des Europäischen Parla
ments und des Rates und der Richtlinien 2003/124/EG, 
2003/125/EG und 2004/72/EG der Kommission (ABl. 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 Ver
ordnung (EU) 2024/2809 vom 23. Oktober 2024 (ABl. L, 
2024/2809, 14.11.2024) geändert worden ist 

15. u n v e r ä n d e r t  

16. Verordnung (EU) Nr. 600/2014 des Europäischen Parla
ments und des Rates vom 15. Mai 2014 über Märkte für 
Finanzinstrumente und zur Änderung der Verordnung 
(EU) Nr. 648/2012 (ABl. 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) geändert worden ist 

16. u n v e r ä n d e r t  

17. Richtlinie 2014/65/EU des Europäischen Parlaments und 
des Rates vom 15. Mai 2014 über Märkte für Finanzinstru
mente sowie zur Änderung der Richtlinien 2002/92/EG 
und 2011/61/EU (ABl. 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) geändert worden ist 

17. u n v e r ä n d e r t  

18. Verordnung (EU) Nr. 909/2014 des Europäischen Parla
ments und des Rates vom 23. Juli 2014 zur Verbesserung 
der Wertpapierlieferungen und -abrechnungen in der Eu
ropäischen Union und über Zentralverwahrer sowie zur 
Änderung der Richtlinien 98/26/EG und 2014/65/EU und 
der Verordnung (EU) Nr. 236/2012 (ABl. L 257 vom 
28.8.2014, S. 1; L 349 vom 21.12.2016, S. 5), die zuletzt 
durch die Verordnung (EU) 2023/2845 (ABl. L, 
2023/2845, 27.12.2023) geändert worden ist 

18. u n v e r ä n d e r t  
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19. Verordnung (EU) Nr. 1286/2014 des Europäischen Parla
ments und des Rates vom 26. November 2014 über Ba
sisinformationsblätter für verpackte Anlageprodukte für 
Kleinanleger und Versicherungsanlageprodukte (PRIIP) 
(ABl. 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) 
geändert worden ist 

19. u n v e r ä n d e r t  

20. Verordnung (EU) 2015/760 des Europäischen Parlaments 
und des Rates vom 29. April 2015 über europäische lang
fristige Investmentfonds (ABl. 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) 
geändert worden ist 

20. u n v e r ä n d e r t  

21. Richtlinie (EU) 2015/849 des Europäischen Parlaments 
und des Rates vom 20. Mai 2015 zur Verhinderung der 
Nutzung des Finanzsystems zum Zwecke der Geldwäsche 
und der Terrorismusfinanzierung, zur Änderung der Ver
ordnung (EU) Nr. 648/2012 des Europäischen Parlaments 
und des Rates und zur Aufhebung der Richtlinie 
2005/60/EG des Europäischen Parlaments und des Rates 
und der Richtlinie 2006/70/EG der Kommission (ABl. 
L 141 vom 5.6.2015, S. 73), die zuletzt durch die Richtli
nie (EU) 2024/1640 vom 31. Mai 2024 (ABl. L, 
2024/1640, 19.6.2024) geändert worden ist 

21. u n v e r ä n d e r t  

22. Verordnung (EU) 2015/2365 des Europäischen Parla
ments und des Rates vom 25. November 2015 über die 
Transparenz von Wertpapierfinanzierungsgeschäften und 
der Weiterverwendung sowie zur Änderung der Verord
nung (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 (ABl. L, 2023/2869, 20.12.2023) 
geändert worden ist 

22. u n v e r ä n d e r t  

23. Richtlinie (EU) 2016/97 des Europäischen Parlaments und 
des Rates vom 20. Januar 2016 über Versicherungsver
trieb (ABl. L 26 vom 2.2.2016, S. 19), die zuletzt durch 
die Delegierte Verordnung (EU) 2024/896 vom 5. Dezem
ber 2023 (ABl. L, 2024/896, 20.3.2024) geändert worden 
ist 

23. u n v e r ä n d e r t  

24. Verordnung (EU) 2016/1011 des Europäischen Parla
ments und des Rates vom 8. Juni 2016 über Indizes, die 
bei Finanzinstrumenten und Finanzkontrakten als Refe
renzwert oder zur Messung der Wertentwicklung eines In
vestmentfonds verwendet werden, und zur Änderung der 
Richtlinien 2008/48/EG und 2014/17/EU sowie der Ver
ordnung (EU) Nr. 596/2014 (ABl. 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) geändert worden ist 

24. u n v e r ä n d e r t  

25. Verordnung (EU) 2017/1129 des Europäischen Parla
ments und des Rates vom 14. Juni 2017 über den Prospekt, 
der beim öffentlichen Angebot von Wertpapieren oder bei 
deren Zulassung zum Handel an einem geregelten Markt 
zu veröffentlichen ist und zur Aufhebung der Richtlinie 
2003/71/EG (ABl. L 168 vom 30.06.2017, S. 12), die zu
letzt durch die Richtlinie (EU) 2025/1 vom 27. November 
2024 (ABl. L, 2025/1, 8.1.2025) geändert worden ist 

25. u n v e r ä n d e r t  
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26. Delegierte Verordnung (EU) 2017/2154 der Kommission 
vom 22. September 2017 zur Ergänzung der Verordnung 
(EU) Nr. 600/2014 des Europäischen Parlaments und des 
Rates durch technische Regulierungsstandards für indi
rekte Clearingvereinbarungen (ABl. L 304 vom 
21.11.2017, S. 6) 

26. u n v e r ä n d e r t  

27. Verordnung (EU) 2017/2402 des Europäischen Parla
ments und des Rates vom 12. Dezember 2017 zur Festle
gung eines allgemeinen Rahmens für Verbriefungen und 
zur Schaffung eines spezifischen Rahmens für einfache, 
transparente und standardisierte Verbriefung und zur Än
derung der Richtlinien 2009/65/EG, 2009/138/EG, 
2011/61/EU und der Verordnungen (EG) Nr. 1060/2009 
und (EU) Nr. 648/2012 (ABl. L 347 vom 28.12.2017, 
S. 35), die durch die Verordnung (EU) 2021/557 vom 31. 
März 2021 (ABl. L 116 vom 6.4.2021, S. 1) geändert wor
den ist 

27. u n v e r ä n d e r t  

28. Verordnung (EU) 2019/1238 des Europäischen Parla
ments und des Rates vom 20. Juni 2019 über ein Paneuro
päisches Privates Pensionsprodukt (PEPP) (ABl. L 198 
vom 25.7.2019, S. 1), die durch die Verordnung (EU) 
2023/2869 vom 13. Dezember 2023 (ABl. L, 2023/2869, 
20.12.2023) geändert worden ist 

28. u n v e r ä n d e r t  

29. Verordnung (EU) 2019/2088 des Europäischen Parla
ments und des Rates vom 27. November 2019 über nach
haltigkeitsbezogene Offenlegungspflichten im Finanz
dienstleistungssektor (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 (ABl. L, 2024/3005, 12.12.2024) geän
dert worden ist 

29. u n v e r ä n d e r t  

30. Verordnung (EU) 2020/852 des Europäischen Parlaments 
und des Rates vom 18. Juni 2020 über die Einrichtung ei
nes Rahmens zur Erleichterung nachhaltiger Investitionen 
und zur Änderung der Verordnung (EU) 2019/2088 (ABl. 
L 198 vom 22.6.2020, S. 13; L 156 vom 9.6.2022, S. 159; 
L 142 vom 1.6.2023, S. 45) 

30. u n v e r ä n d e r t  

31. Verordnung (EU) 2020/1503 des Europäischen Parla
ments und des Rates vom 7. Oktober 2020 über Europäi
sche Schwarmfinanzierungsdienstleister für Unternehmen 
und zur Änderung der Verordnung (EU) 2017/1129 und 
der Richtlinie (EU) 2019/1937 (ABl. L 347 vom 
20.10.2020, S. 1), die durch die Delegierte Verordnung 
(EU) 2022/1988 vom 12. Juli 2022 (ABl. L 273 vom 
21.10.2022, S. 3) geändert worden ist 

31. u n v e r ä n d e r t  

32. Delegierte Verordnung (EU) 2021/1456 der Kommission 
vom 2. Juni 2021 zur Ergänzung der Verordnung (EU) 
Nr. 648/2012 des Europäischen Parlaments und des Rates 
mittels Festlegung der Voraussetzungen, unter denen die 
handelsüblichen Bedingungen von Clearingdiensten für 
OTC-Derivate als fair, angemessen, diskriminierungsfrei 
und transparent anzusehen sind (ABl. L 317 vom 
8.9.2021, S. 1) 

32. u n v e r ä n d e r t  

33. Verordnung (EU) 2022/858 des Europäischen Parlaments 
und des Rates vom 30. Mai 2022 über eine Pilotregelung 
für auf Distributed-Ledger-Technologie basierende 

33. u n v e r ä n d e r t  
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Marktinfrastrukturen und zur Änderung der Verordnungen 
(EU) Nr. 600/2014 und (EU) Nr. 909/2014 sowie der 
Richtlinie 2014/65/EU (ABl. L 151 vom 2.6.2022, S. 1) 

34. Verordnung (EU) 2022/2554 des Europäischen Parla
ments und des Rates vom 14. Dezember 2022 über die di
gitale operationale Resilienz im Finanzsektor und zur Än
derung der Verordnungen (EG) Nr. 1060/2009, (EU) 
Nr. 648/2012, (EU) Nr. 600/2014, (EU) Nr. 909/2014 und 
(EU) 2016/1011 (ABl. L 333 vom 27.12.2022, S. 1; L 
2024/90822, 19.12.2024) 

34. u n v e r ä n d e r t  

35. Verordnung (EU) 2023/1113 des Europäischen Parla
ments und des Rates vom 31. Mai 2023 über die Übermitt
lung von Angaben bei Geldtransfers und Transfers be
stimmter Kryptowerte und zur Änderung der Richtlinie 
2015/849 (ABl. L 150 vom 9.6.2023, S. 1; L, 2023/90032, 
17.10.2023) 

35. u n v e r ä n d e r t  

36. Verordnung (EU) 2023/1114 des Europäischen Parla
ments und des Rates vom 31. Mai 2023 über Märkte für 
Kryptowerte und zur Änderung der Verordnungen (EU) 
Nr. 1093/2010 und (EU) Nr. 1095/2010 sowie der Richtli
nien 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 (ABl. L, 2023/2869, 20.12.2023) 
geändert worden ist 

36. u n v e r ä n d e r t  

37. Verordnung (EU) 2023/2631 des Europäischen Parla
ments und des Rates vom 22. November 2023 über euro
päische grüne Anleihen sowie fakultative Offenlegungen 
zu als ökologisch nachhaltig vermarkteten Anleihen und 
zu an Nachhaltigkeitsziele geknüpften Anleihen (ABl. L, 
2023/2631, 30.11.2023), die durch die Verordnung (EU) 
2023/2869 vom 13. Dezember 2023 (ABl. L, 2023/2869, 
20.12.2023) geändert worden ist 

37. u n v e r ä n d e r t  

38. Durchführungsverordnung (EU) 2024/910 der Kommis
sion vom 15. Dezember 2023 zur Festlegung technischer 
Durchführungsstandards für die Anwendung der Richtli
nie 2009/65/EG des Europäischen Parlaments und des Ra
tes im Hinblick auf Form und Inhalt der Informationen, die 
zu den grenzüberschreitenden Tätigkeiten von Organis
men für gemeinsame Anlagen in Wertpapieren (OGAW) 
und OGAW-Verwaltungsgesellschaften zu übermitteln 
sind, und den Informationsaustausch zwischen zuständi
gen Behörden über grenzüberschreitende Anzeigeschrei
ben sowie zur Änderung der Verordnung (EU) 
Nr. 584/2010 der Kommission (ABl. L, 2024/910, 
25.3.2024) 

38. u n v e r ä n d e r t  

39. Delegierte Verordnung (EU) 2024/911 der Kommission 
vom 15. Dezember 2023 zur Ergänzung der Richtlinie 
2009/65/EG des Europäischen Parlaments und des Rates 
durch technische Regulierungsstandards zur Festlegung 
der Angaben, die zu den grenzüberschreitenden Tätigkei
ten von Verwaltungsgesellschaften und Organismen für 
gemeinsame Anlagen in Wertpapieren (OGAW) zu über
mitteln sind (ABl. L, 2024/911, 25.3.2024) 

39. u n v e r ä n d e r t  

40. Delegierte Verordnung (EU) 2024/912 der Kommission 
vom 15. Dezember 2023 zur Ergänzung der Richtlinie 
2011/61/EU des Europäischen Parlaments und des Rates 

40. u n v e r ä n d e r t  
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Entwurf Beschlüsse des 7. Ausschusses 

durch technische Regulierungsstandards zur Festlegung 
der Angaben, die zu den grenzüberschreitenden Tätigkei
ten von Verwaltern alternativer Investmentfonds (AIFM) 
zu übermitteln sind (ABl. L, 2024/912, 25.3.2024) 

41. Durchführungsverordnung (EU) 2024/913 der Kommis
sion vom 15. Dezember 2023 zur Festlegung technischer 
Durchführungsstandards für die Anwendung der Richtli
nie 2011/61/EU des Europäischen Parlaments und des Ra
tes im Hinblick auf Form und Inhalt der Informationen, die 
zu den grenzüberschreitenden Tätigkeiten von Verwaltern 
alternativer Investmentfonds zu übermitteln sind, und den 
Informationsaustausch zwischen zuständigen Behörden 
über grenzüberschreitende Anzeigeschreiben (ABl. L, 
2024/913, 25.3.2024) 

41. u n v e r ä n d e r t  

42. Richtlinie (EU) 2024/927 des Europäischen Parlaments 
und des Rates vom 13. März 2024 zur Änderung der 
Richtlinien 2011/61/EU und 2009/65/EG im Hinblick auf 
Übertragungsvereinbarungen, Liquiditätsrisikomanage
ment, die aufsichtliche Berichterstattung, die Erbringung 
von Verwahr- und Hinterlegungsdienstleistungen und die 
Kreditvergabe durch alternative Investmentfonds (ABl. L, 
2024/927, 26.3.2024) 

42. u n v e r ä n d e r t  
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Bericht der Abgeordneten Dr. Philipp Rottwilm und Hauke Finger 

A. Allgemeiner Teil 

I. Überweisung 

Der Deutsche Bundestag hat den Gesetzentwurf auf Drucksache 21/3510 in seiner 53. Sitzung am 15. Januar 
2026 dem Finanzausschuss zur federführenden Beratung sowie dem Ausschuss für Recht und Verbraucherschutz, 
dem Ausschuss für Wirtschaft und Energie sowie dem Ausschuss für die Angelegenheiten der Europäischen 
Union zur Mitberatung überwiesen. 

II. Wesentlicher Inhalt der Vorlage 

Durch das vorliegende Gesetz werden die Änderungen 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 Liquiditätsmanagementinstrumente für ihre Fonds auszuwählen. Dadurch wird die Resilienz des Fonds
marktes gestärkt. Dies ist ein wichtiger Faktor für die Stabilität des Finanzmarktes insgesamt. 

Durch die angepassten Berichtspflichten über Auslagerungen erhält die Bundesanstalt für Finanzdienstleistungs
aufsicht einen besseren Überblick über Auslagerungen von Funktionen der Fondsverwaltung insbesondere in 
Drittstaaten. Dem Ziel einer effizienteren Aufsicht durch die Bundesanstalt dienen auch die zusätzlich zur Richt
linienumsetzung neu eingeführten Regelungen über die Bestellung eines Sonderbeauftragten und zur Meldung 
von schwerwiegenden Vorfällen bei Auslagerungssachverhalten. 

Die bisherigen nationalen Vorgaben für die Kreditvergabe durch Investmentfonds werden an die neuen europäi
schen Vorgaben angepasst. Diese Vorgaben schaffen gleiche Wettbewerbsbedingungen in der EU für die Kredit
vergabe durch Investmentfonds. Unter anderem werden Grenzen eingezogen, bis zu welcher sich solche Fonds 
verschulden dürfen, und bis zu welcher sie an andere Finanzmarktteilnehmer Kredite vergeben dürfen. Dadurch 
werden Risiken für die Finanzmarktstabilität durch Kreditfonds aufgrund zu hoher Verschuldung oder Verflech
tungen mit anderen Finanzmarktteilnehmern eingegrenzt. 

Rein nationale Vorgaben werden ebenfalls modernisiert: Es wird die Möglichkeit geschaffen, geschlossene Son
dervermögen auch im Publikumsfondsbereich aufzulegen, wodurch diese in Deutschland bei Anlegerinnen und 
Anlegern bekannte Rechtsform auch in diesem Fondssegment zur Verfügung steht. Dadurch werden die Fondsan
bieter in die Lage versetzt, zum Beispiel für ELTIF (Europäische langfristige Investmentfonds, die vorwiegend 
in Infrastruktur investieren), konkurrenzfähige Produkte aufzulegen. Anbietern von geschlossenen Fonds soll es 
außerdem leichter möglich sein Bürgerbeteiligungen im Bereich der erneuerbaren Energien anzubieten. 

Der Entwurf enthält die notwendigen Gesetzesänderungen zur Ausführung der geänderten EMIR sowie zur Um
setzung der betreffenden Richtlinienteile. Zudem wird mit dem Entwurf die EMIR-3-Begleitrichtinie in deutsches 
Recht umgesetzt. 

III. Öffentliche Anhörung 

Der Finanzausschuss hat in seiner 22. Sitzung am 26. Januar 2026 eine öffentliche Anhörung zu dem Gesetzent
wurf durchgeführt. Folgende Einzelsachverständige, Verbände und Institutionen hatten Gelegenheit zur Stellung
nahme: 

1. Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) 

2. Bundesverband Alternative Investments (BVAI), e. V. 
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3. Bundesverband Investment und Asset Management (BVI), e. V. 

4. Deutsche Börse AG 

5. Die Deutsche Kreditwirtschaft 

6. Gesamtverband der deutschen Versicherungswirtschaft (GDV), e. V. 

7. Stiefmüller, Christian M. – Finance Watch 

8. Tonzer, Prof. Dr. Lena, Universität Leipzig 

Das Ergebnis der öffentlichen Anhörung ist in die Ausschussberatungen eingegangen. Das Protokoll einschließ
lich der eingereichten schriftlichen Stellungnahmen ist der Öffentlichkeit zugänglich. 

IV. Stellungnahmen der mitberatenden Ausschüsse 

Der Ausschuss für Recht und Verbraucherschutz hat den Gesetzentwurf in seiner 26. Sitzung am 4. März 2026 
beraten und empfiehlt mit den Stimmen der Fraktionen der CDU/CSU und SPD gegen die Stimmen der Fraktionen 
AfD und Die Linke bei Stimmenthaltung der Fraktion BÜNDNIS 90/DIE GRÜNEN Annahme. 

Der Ausschuss für Wirtschaft und Energie hat den Gesetzentwurf in seiner 27. Sitzung am 4. März 2026 bera
ten und empfiehlt mit den Stimmen der Fraktionen der CDU/CSU und SPD gegen die Stimmen der Fraktionen 
AfD und Die Linke bei Stimmenthaltung der Fraktion BÜNDNIS 90/DIE GRÜNEN Annahme. 

Der Ausschuss für die Angelegenheiten der Europäischen Union hat den Gesetzentwurf in seiner 18. Sitzung 
am 4. März 2026 beraten und empfiehlt mit den Stimmen der Fraktionen der CDU/CSU und SPD gegen die 
Stimmen der Fraktionen AfD und Die Linke bei Stimmenthaltung der Fraktion BÜNDNIS 90/DIE GRÜNEN 
Annahme. 

Der Parlamentarische Beirat für nachhaltige Entwicklung und Zukunftsfragen hat sich in seiner 9. Sitzung 
am 17. Dezember 2025 mit dem Gesetzentwurf befasst. Er stellt fest, dass die Bundesregierung die Nachhaltig
keitsprüfungsbewertung im Rahmen der Gesetzesfolgenabschätzung durchgeführt hat, indem auf die einschlägi
gen Nachhaltigkeitsziele eingegangen worden ist. Die Ausführungen der Bundesregierung im Rahmen der Nach
haltigkeitsprüfung seien nicht zu beanstanden. Eine Prüfbitte sei nicht erforderlich. 

V. Beratungsverlauf und Beratungsergebnisse im federführenden Ausschuss 

Der Finanzausschuss hat den Gesetzentwurf auf Drucksache 21/3510 in seiner 20. Sitzung am 14. Januar 2026 
erstmalig beraten und die Durchführung einer öffentlichen Anhörung beschlossen. Nach Durchführung der An
hörung am 26. Januar 2026 hat der Finanzausschuss die Beratung des Gesetzentwurfs in seiner 23. Sitzung am 
28. Januar 2026 fortgesetzt und in seiner 25. Sitzung am 4. März 2026 abgeschlossen. 

Der Finanzausschuss empfiehlt mit den Stimmen der Fraktionen der CDU/CSU und SPD gegen die Stimmen 
der Fraktionen AfD und Die Linke bei Stimmenthaltung der Fraktion BÜNDNIS 90/DIE GRÜNEN Annahme 
des Gesetzentwurfs auf Drucksache 21/3510 in geänderter Fassung. 

Die Koalitionsfraktionen der CDU/CSU und SPD betonten, das Fondsrisikobegrenzungsgesetz sei ein Bau
stein, um die europäische Spar- und Investitionsunion voranzutreiben und den Kapitalmarkt resilienter, tiefer und 
auch sicherer zu machen. Der Entwurf setze die richtige Richtung des Standortfördergesetzes und des BRUBEG 
fort. Diesen Weg werde die Regierungskoalition im Jahr 2026 weiter beschreiten. Es gebe eine große Chance, in 
diesem Jahr bei der Vertiefung der europäischen Spar- und Investitionsunion voranzukommen. 

Der vorliegende Gesetzentwurf sei ein weiterer gesetzgeberischer Baustein, um privates Kapital zu mobilisieren. 
Fonds spielten dabei eine zentrale Rolle. Dies gelte auch bei der anstehenden Reform der privaten Altersvorsorge. 
Die neuen Regelungen führten dazu, dass an anderer Stelle dereguliert werden könne und somit Kapital freigesetzt 
werde. Der Gesetzentwurf biete dadurch neue Chancen für die Wirtschaft und die Anleger in Deutschland und 
Europa. 
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Ziel des Fondsrisikobegrenzungsgesetzes sei es, systemische Risiken aus Investmentfonds zu begrenzen und die 
Resilienz des deutschen Fondsmarktes zu stärken. Der Gesetzentwurf schaffe konkrete Verbesserungen für den 
deutschen Fondsmarkt. Mit dem dritten Änderungsantrag sei es den Koalitionsfraktionen darüber hinaus gelun
gen, die AGB-Problematik sinnvoll zu lösen. Mit dieser Regelung würden notwendige Anpassungen von beste
henden Verträgen zwischen den Verwaltungsgesellschaften und den Anlegern betreffend einen Fonds durch 
Schaffung eines unbürokratischen und rechtssicheren Regelungsmechanismus erleichtert. Dies sei wichtig, um 
Rechtssicherheit für die Fonds zu schaffen. 

Mit der wachsenden Bedeutung der Fonds gehe auch eine Steigerung der damit verbundenen Risiken einher. Dazu 
gehöre die Gefahr von Illiquidität, das verstärkte Leverage, eine stärkere Konzentration sowie grenzüberschrei
tende Verfahren. Der letzte Punkt müsse klar geregelt werden, um den gemeinsamen europäischen Kapitalmarkt 
voranzubringen. Gleichzeitig müsse der Verbraucherschutz gewahrt bleiben. Der vorliegende Gesetzentwurf ad
ressiere diese Risiken systematisch. 

Mit dem Gesetzentwurf würden mehrere EU-Richtlinien umgesetzt. Dabei achte die Regierungskoalition darauf, 
kein Gold-Plating zu betreiben. Die Richtlinie (EU) 2024/927 des Europäischen Parlaments und des Rates vom 
13. März 2024 zur Änderung der Richtlinien 2011/61/EU und 2009/65/EG im Hinblick auf Übertragungsverein
barungen, Liquiditätsrisikomanagement, die aufsichtliche Berichterstattung, die Erbringung von Verwahr- und 
Hinterlegungsdienstleistungen und die Kreditvergabe durch alternative Investmentfonds sei bis zum 16. April 
2026 in nationales Recht umzusetzen. Die Richtlinie ziele darauf ab, europaweit gleiche Regelungen zur Bericht
erstattung über Auslagerungen, zur Verwendung von Liquiditätsmanagementinstrumenten und zur Kreditvergabe 
durch alternative Investmentfonds zu schaffen. Es würden nun zwingend mindestens zwei Instrumente zur Um
setzung des Liquiditätsmanagements vorgeschrieben. Dies führe dazu, dass die Anleger bei den offenen Fonds 
jederzeit Zugriff auf ihre Anteile hätten. In den meisten Fonds seien entsprechende Liquiditätsmanagementsys
teme bereits implementiert, so dass von der Regelung keine großen Umwälzungen zu erwarten seien. Das neue 
Regelwerk führe zu einer geordneten Verknüpfung von Liquidität, Rückgaberechten und Anlagestrategie. Ein 
weiterer wichtiger Punkt sei die mit der Umsetzung vorgenommene Regulierung kreditvergebender Fonds. Der 
bisher bestehende Graubereich dieses Marktes werde nun transparent geordnet. Dazu würden verbindliche Ober
grenzen für die Kreditvergabe in Relation zur Kapitalisierung und weitere Sicherheitsmaßnahmen eingeführt. Der 
Gesetzentwurf stärke außerdem die Aufsicht über den Fondsmarkt durch die BaFin. Damit werde zusätzliche 
Sicherheit für die Anleger geschaffen. 

Schließlich löse die Änderung der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 des Europäischen Parlaments und des Rates 
vom 4. Juli 2012 über OTC-Derivate, zentrale Gegenparteien und Transaktionsregister (EMIR) durch die Verord
nung (EU) 2024/2987 zur Änderung der Verordnungen (EU) Nr. 648/2012, (EU) Nr. 575/2013 und (EU) 
2017/1131 im Hinblick auf Maßnahmen zur Minderung übermäßiger Risikopositionen gegenüber zentralen Ge
genparteien aus Drittstaaten und zur Steigerung der Effizienz der Clearingmärkte der Union (EMIR 3) Anpas
sungsbedarf im deutschen Aufsichtsrecht aus, der mit dem vorliegenden Gesetzentwurf umgesetzt werde. 

Die Fraktion der AfD kritisierte die späte Einbringung der Änderungsanträge der Koalitionsfraktionen. Diese 
gingen in die richtige Richtung, auch wenn eine eingehende Prüfung in der gegebenen Zeit nicht mehr möglich 
gewesen sei. Den Gesetzentwurf insgesamt lehnte die Fraktion der AfD dennoch ab. Zwar enthalte der Entwurf 
auch gute Aspekte wie die vorgesehenen Deregulierungen sowie die neu geschaffene Möglichkeit für Alternative 
Investmentfonds, nun auch in Deutschland Kredite vergeben zu dürfen. Dies verbessere die Wettbewerbsgleich
heit innerhalb der EU und werde den Finanzplatz Deutschland stärken. 

Doch das erklärte Ziel der Bundesregierung und der EU-Kommission bleibe, möglichst viel der privaten Vermö
gen in Energie- und Infrastrukturfonds zu lenken, um Projekte der „grünen Transformation“ umsetzen zu können. 
Dies sei nicht ausreichend durchdacht. Die Renditen dieser Fonds müssten von den Bürgern selbst bezahlt werden. 
Bei den Infrastrukturfonds werde die Rendite aus Steuergeldern finanziert. Bei Energiefonds werde die Rendite 
aus dem Bundeshaushalt und aus Netzentgelten geleistet, die der Bürger im Zuge seiner Stromrechnung bezahle. 
Die Anleger der Fonds profitierten von Erträgen, die sie entweder als Steuerzahler oder als Stromkunde aus ihren 
eigenen Taschen aufbringen müssten. 

Der Gesetzentwurf sei eine Maßnahme, um noch mehr Geld in die „Klimaindustrie“ zu lenken. Die USA hätten 
diesen Weg mittlerweile beendet und der Rest der Welt mache ohnehin dabei nicht mit. Es sei Zeit, dass auch 
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Deutschland und Europa sich davon verabschiedeten. Aus diesen übergeordneten Gründen lehnte die Fraktion der 
AfD den vorliegenden Gesetzentwurf ab. 

Die Fraktion BÜNDNIS 90/DIE GRÜNEN kritisierte die kurzfristige Einbringung der Änderungsanträge durch 
die Koalitionsfraktionen. Den eingebrachten redaktionellen Korrekturen stimmte die Fraktion BÜNDNIS 90/DIE 
GRÜNEN zu. Der dritte Antrag scheine ebenfalls in die richtige Richtung zu gehen. Da die Zeit für eine intensive 
Prüfung aber zu kurz gewesen sei, enthalte sich die Fraktion BÜNDNIS 90/DIE GRÜNEN hierzu. 

Private Credit habe in den letzten Jahren erheblich an Bedeutung gewonnen. Gründe dafür seien das lange Nied
rigzinsumfeld, die günstigeren Kapitalkosten außerhalb des Bankensektors sowie strukturelle Veränderungen der 
Realwirtschaft. Gerade viele Digitalunternehmen verfügten nicht über klassische materielle Sicherheiten, wie sie 
im Bankgeschäft üblich seien. Private Credit könne hier Finanzierungslücken schließen. 

In der Theorie könne Private Credit ein sinnvolles Ergänzungsinstrument sein: Geschlossene Fonds könnten Ri
siken strukturell besser tragen als Banken, weil sie keine täglich fälligen Einlagen bedienen müssten. Wenn diese 
Fonds von Investoren gehalten würden, die entsprechende Verlustrisiken tatsächlich tragen könnten, spreche 
grundsätzlich nichts gegen dieses Finanzierungsinstrument. 

In der Realität gebe es allerdings mehrere Problempunkte. Erstens: Es entstehe zusätzliche Verschuldung im Sys
tem. In Boomphasen könne das gewünscht sein. Im Abschwung erhöhe es jedoch die Anfälligkeit des Finanzsys
tems. Zweitens: Es gebe eine Verlagerung von Risiken aus dem regulierten Bankensektor in den Fondssektor. 
Dort sei die Transparenz geringer, während Banken über Kreditlinien, Refinanzierungen oder Beteiligungen wei
terhin stark engagiert blieben. Dies könne zu Rückkopplungseffekten führen. Drittens: Der Vorteil geschlossener 
Fonds – kein unmittelbarer Liquiditätsdruck – habe eine Kehrseite. Illiquide Kredite ohne Marktpreise führten 
dazu, dass Risiken häufig erst verzögert sichtbar würden. 

Der Private-Credit-Markt in der EU sei im Vergleich zu den USA noch klein, auch wenn er stetig wachse. Ob er 
ähnliche Dimensionen erreichen werde, bleibe offen. Es gebe die Auffassung, dass die Verbreitung von syntheti
schen Verbriefungen die Nachfrage nach Private Credit dämpfe. Auch diese Instrumente seien jedoch nicht frei 
von Risiken. 

Positiv sei, dass mit der Richtlinie nun ein Mindestmaß an Regulierung festgeschrieben werde – etwa Verschul
dungsobergrenzen und Vorgaben zum Liquiditätsmanagement. Dies sei aber nur ein Mindestmaß. Denkbar wären 
weitergehende Instrumente, etwa stärkere Eingriffsrechte der Aufsicht, flexiblere Anpassungen der Verschul
dungsquoten je nach Marktphase, verbindlichere Liquiditätsanforderungen oder eine verbesserte gemeinsame Da
teninfrastruktur der europäischen Aufsichtsbehörden. 

In der Vergangenheit sei ein Phänomen beobachtet worden: Wenn professionelle Investoren begönnen, sich aus 
einer Anlageklasse zurückzuziehen, weil sie Risiken früher erkannten, sei es meistens nicht gut gegangen, diese 
Anlageklasse für Privatanleger zu öffnen. Das sollte man auch in dieser Frage bedenken.  

Vor diesem Hintergrund konnte die Fraktion BÜNDNIS 90/DIE GRÜNEN dem Gesetzentwurf insgesamt nicht 
zustimmen. Angesichts der Bedeutung harmonisierter europäischer Kapitalmarktregeln – gerade in der aktuellen 
geopolitischen Lage – enthielt sie sich jedoch. 

Die Fraktion Die Linke kritisierte ebenfalls die Kurzfristigkeit der Einbringung der Änderungsanträge der Koa
litionsfraktionen sowie des Berichterstattergesprächs, in denen diese erläutert worden seien. Dies untergrabe die 
Kontrollfunktion des Parlaments. 

Wenn die Änderungen, wie von den Koalitionsfraktionen behauptet, alternativlos und unstrittig seien, gebe es 
keinen Grund, weswegen die Befassung so kurzfristig erfolgt sei. Offenbar sei die Problematik doch nicht so 
einfach wie behauptet. Aus diesen Gründen lehnte die Fraktion Die Linke Änderungsantrag 3 ab. 

Zum Gesetzentwurf: Die EU-Harmonisierung, die von der Koalition als Risikobegrenzung bezeichnet werde, sei 
national defacto eine Deregulierung. Das Schattenbankensystem und die Verschränkung zum traditionellen Ban
kensektor würden weiter vorangetrieben, mit allen damit verbundenen Risiken. Dass private Kreditfonds zuneh
mend für Kleinanleger geöffnet würden, verheiße nichts Gutes. Während institutionelle Anleger sich besser schüt
zen könnten, würden Verbraucherinnen und Verbraucher im Krisenfall als Erste die Verluste spüren. 

Die Fraktion Die Linke lehnte das Fondsrisikobegrenzungsgesetz insgesamt ab. 
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Vom Ausschuss angenommene Änderungsanträge 

Die vom Ausschuss angenommenen Änderungen am Gesetzentwurf auf Drucksache 21/3510 sind aus der Zusam
menstellung in der Beschlussempfehlung des Finanzausschusses ersichtlich. Die Begründungen der Änderungen 
finden sich in diesem Bericht unter „B. Besonderer Teil“. Die Fraktionen der CDU/CSU und SPD brachten drei 
Änderungsanträge auf Ausschussdrucksache 21(7)114 ein. 

 

Voten der Fraktionen: 

Änderungsantrag 1 der Fraktionen CDU/CSU und SPD (Korrektur Redaktionsversehen Zahlungskontengesetz)  

Zustimmung: CDU/CSU, SPD, B90/GR, Die Linke 

Ablehnung: - 

Enthaltung: AfD 

 

Änderungsantrag 2 der Fraktionen CDU/CSU und SPD (Redaktionelle Korrekturen und Klarstellungen Kapital
anlagegesetzbuch)  

Zustimmung: CDU/CSU, SPD, B90/GR, Die Linke 

Ablehnung: - 

Enthaltung: AfD 

 

Änderungsantrag 3 der Fraktionen CDU/CSU und SPD (Einbeziehung der Änderungen von Anlagebedingungen 
und Einführung von Vorbehaltsklauseln)  

Zustimmung: CDU/CSU, SPD 

Ablehnung: Die Linke 

Enthaltung: AfD, B90/GR 

B. Besonderer Teil 
 

Zu Artikel 1 (Änderung des Kapitalanlagegesetzbuchs) 

Zu Nummer 1 

Zu Buchstabe i 

Es handelt sich um eine redaktionelle Folgeänderung zur Änderung der Überschrift von § 98 des Kapitalanlage
gesetzbuchs (KAGB). 

Zu Buchstabe l 

Es handelt sich um eine redaktionelle Folgeänderung zur Änderung von Artikel 2. 

Zu Nummer 2 

Zu den Buchstaben e und f – neu –(§1 Absatz 19) 

Die Ergänzung der Definition von kollektiver Vermögensverwaltung in § 1 Absatz 19 Nummer 24 KAGB voll
zieht die Ergänzung von Anhang I Nummer 2 zur Richtlinie 2009/61/EU durch die Richtlinie (EU) 2024/927 
nach, wonach bei AIF auch die Kreditvergabe und die Verwaltung entsprechender Zweckgesellschaften zur kol
lektiven Vermögensverwaltung gehört. 
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Die Definition von Kryptowerten in § 1 Absatz 19 Nummer 24a KAGB ist durch ein redaktionelles Versehen im 
Hinblick darauf, was keine Kryptowerte sind, derzeit noch unvollständig. Deshalb wird in Satz 2 der Verweis auf 
Artikel 2 Absatz 4 Buchstabe a der Verordnung (EU) 2023/1114 ergänzt.  

Zu Nummer 6 (§ 7b Absatz 1) 

In § 7b Absatz 1 Nummer 1 KAGB, welcher die elektronische Einreichung von Anzeigen bei der Bundesanstalt 
für Finanzdienstleistungsaufsicht regelt, ist bisher irrtümlich die Aufzählung von § 119 Absatz 2 Satz 2, § 147 
Absatz 2 Satz 2 und § 153 Absatz 2 Satz 2 KAGB unterblieben, was hiermit nachgeholt wird. 

Zu Nummer 12 (§ 20 Absatz 2 und 3) 

Der Verweis in der Definition der Anlageberatung auf die Definition im Kreditwesengesetz wird jeweils durch 
einen Verweis auf die Definition im Wertpapierhandelsgesetz ersetzt. Die Definition im Wertpapierhandelsgesetz 
ist hinsichtlich des rechtlichen Rahmens klarer als die im Kreditwesengesetz, da sie einen Verweis auf die Dele
gierte Verordnung (EU) 2017/565 zur Ergänzung der MiFID enthält. 

Zu Nummer 48 (§ 93 Absatz 3a) 

Es handelt sich um eine Klarstellung im neuen § 93 Absatz 3a Satz 2 KAGB. Die bisherige Formulierung war 
insoweit missverständlich, dass die beabsichtigte Regelung in Nummer 2, wonach die Einrede keine Stundungs
wirkung hat, durch das Voranstellen der Angabe „keine Auswirkungen auf“ so hätte verstanden werden können, 
dass eine bestehende Stundungswirkung bestätigt worden wäre. Diese missverständliche Formulierung wird durch 
den klarstellenden neuen Wortlaut bereinigt.  

Zu Nummer 50 (§ 98) 

Es handelt sich um eine redaktionelle Folgeänderungen in § 98 Absatz 3 Satz 1 und 2 KAGB. In § 98 Absatz 2 
Satz 1 KAGB wurde in Umsetzung der Richtlinienänderungen neben der Möglichkeit der Aussetzung Rücknahme 
von Anteilen auch die Aussetzung von Ausgabe, Zeichnungen und Rückkäufen aufgenommen, was in Absatz 3 
Satz 1 jetzt nachvollzogen wird. 

In Satz 2 wurden die Begriffe „Immobilien-Sondervermögen“ und „Infrastruktur-Sondervermögen“ durch die 
Begriffe „Immobilien-Investmentvermögen“ beziehungsweise „Infrastruktur-Investmentvermögen“ ersetzt, da 
beide Fondsarten aufgrund der Streichung von § 91 Absatz 3 KAGB zukünftig auch in anderen Rechtsformen als 
dem Sondervermögen aufgelegt werden dürfen. 

Zu Nummer 54 (§ 116 Absatz 2) 

Es handelt sich um eine redaktionelle Folgeänderung zur Streichung von § 283 Absatz 3 des Kapitalanlagegesetz
buchs (KAGB). 

Zu Nummer 63 – neu – (§ 163 Absatz 5 – neu –) 

Mit der Regelung werden notwendige Anpassungen von bestehenden Verträgen zwischen der Verwaltungsgesell
schaften nach § 163 Absatz 1 Satz 2 KAGB (Verwaltungsgesellschaften) und den Anlegern betreffend einen 
Fonds durch Schaffung eines unbürokratischen und rechtssicheren Regelungsmechanismus erleichtert. Die Ver
träge hinsichtlich eines Fondsvermögens zwischen der Verwaltungsgesellschaft und allen Anlegern müssen den 
gleichen Inhalt haben. Muss die Verwaltungsgesellschaft ihre Anlagebedingungen ändern, um sie an neue gesetz
liche oder aufsichtsrechtliche Vorgaben anzupassen, müssen auch schon bestehende Verträge mit Anlegern, deren 
Inhalt sich noch nach den alten Anlagebedingungen bestimmt, entsprechend angepasst werden. Eine solche Än
derung ist nach den allgemeinen vertragsrechtlichen Regelungen durch Änderungsvertrag oder aufgrund eines 
vertraglich vereinbarten Änderungsrechts möglich.  

Durch § 163 Absatz 5 Satz 1 KAGB – neu – soll der Inhalt der bestehenden Verträge künftig automatisch direkt 
aufgrund Gesetzes an die geänderten Anlagebedingungen angepasst werden, wenn eine Anpassung durch zwin
gende Rechtsvorschriften oder aufsichtliche Anforderungen geboten ist. Diese Sonderregelung soll eine möglichst 
unbürokratische und rechtssichere Anpassung auch der bestehenden Verträge an die neuen gesetzlichen oder auf
sichtlichen Vorgaben ermöglichen. Die automatische Anpassung ist in diesem Fall auch im Interesse der Anleger, 
die nur die Wahl haben, die geänderten Anlagebedingungen zu akzeptieren oder durch Rückgabe der Anteile den 
Vertrag zu beenden. Im Falle, dass der Vertrag an neue zwingende gesetzliche oder aufsichtliche Anforderungen 
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angepasst werden muss, ist es im Interesse der meisten Anleger, den Vertrag zu den geänderten gesetzlichen oder 
aufsichtlichen Anforderungen fortzuführen, die auch für alle anderen Investmentfonds gelten. Nur wenige Anle
ger werden ihren Vertrag mit der Verwaltungsgesellschaft aufgrund der gesetzlich vorgeschriebenen Änderungen 
oder den neuen aufsichtlichen Anforderungen beenden wollen. Wenn eine Vertragsbeendigung gewollt ist, ist 
dies jederzeit durch Rückgabe der Anteile möglich.  

Durch das Genehmigungserfordernis ist gewährleistet, dass die Anlagebedingungen im Hinblick auf die gesetzli
chen oder aufsichtlichen Anforderungen zutreffend umgesetzt werden. Damit wird auch gewährleistet, dass sie 
regelmäßig der AGB-rechtlichen Inhaltskontrolle standhalten, da sie die Anleger aufgrund ihres Inhalts nicht un
angemessen benachteiligen können, weil sie durch Gesetz vorgegeben sind. Im Rahmen des Genehmigungserfor
dernisses orientiert sich die BaFin an zwischen Branche und BaFin abgestimmten Musteranlagebedingungen für 
die verschiedenen Arten von (Publikums-)Investmentvermögen. Diese sollen ihrem Inhalt nach eine im Interesse 
der Anleger angemessene (vgl. § 26 Absatz 1 KAGB) und transparente Regelung sicherstellen. Die Interessenlage 
und das Genehmigungserfordernis rechtfertigen es, den Inhalt bestehender Verträge automatisch durch Gesetz an 
die Änderungen der Anlagebedingungen aufgrund von zwingenden gesetzlichen oder aufsichtlichen Vorgaben 
anzupassen.  

Wenn die Verwaltungsgesellschaft noch andere Änderungen ihrer Anlagebedingungen vorsieht, die nicht not
wendig sind, um gesetzliche oder aufsichtliche Vorgaben einzuhalten, gelten hinsichtlich dieser Änderungen die 
allgemeinen vertragsrechtlichen Vorschriften. Damit diese Änderungen Inhalt der bestehenden Verträge werden, 
muss dies durch Änderungsvertrag vereinbart werden. Wurde der Verwaltungsgesellschaft durch eine Vorbehalts
klausel in den Anlagebedingungen ein Recht zur alleinigen Vertragsänderung eingeräumt, kann sie die Verträge 
auch einseitig ändern. Außerhalb des Anwendungsbereichs des § 163 Absatz 5 Satz 1 KAGB-neu ist eine direkte 
gesetzliche Vertragsanpassung nicht veranlasst. Hier muss es für die Änderung der Verträge zwischen Kapital
verwaltungsgesellschaften und Anlegern dasselbe gelten wie für alle anderen Verträge.  

Eine umfassende Regelung für alle Vertragsänderungen würde die Anleger erheblich benachteiligen, da sie der 
Verwaltungsgesellschaft ermöglichen würde, das Vertragsgleichgewicht erheblich zu Lasten der Anleger zu ver
schieben. Insbesondere die Rechtmäßigkeitskontrolle durch die BaFin im Genehmigungsverfahren sowie die 
AGB-rechtliche Inhaltskontrolle bieten gegen solche Änderungen keinen ausreichenden Schutz. Die Änderung 
der Anlagebedingungen, die die vertragliche Leistung der Kapitalverwaltungsgesellschaft und des dafür zu zah
lenden Entgelts der Anleger festlegen, unterliegen nach § 307 Absatz 3 BGB nicht der AGB-rechtlichen Inhalts
kontrolle. 

Zu Nummer 64 (§165) 

Es handelt sich um eine redaktionelle Folgeänderung in den Vorgaben für die Prospektangaben. In § 98 Absatz 2 
Satz 1 KAGB wurde in Umsetzung der Richtlinienänderungen neben der Möglichkeit der Aussetzung der Rück
nahme von Anteilen auch die Aussetzung von Ausgabe, Zeichnungen und Rückkäufen aufgenommen, was sich 
auch in den Prospektangaben zum Liquiditätsmanagement spiegeln sollte. 

Zu Nummer 118 (§ 367) 

Es handelt sich um eine redaktionelle Folgeänderung zur Änderung von Artikel 2. 

 

Zu Artikel 2 (Weitere Änderung des Kapitalanlagegesetzbuchs) 

Zu Nummer 1 

Es handelt sich um eine redaktionelle Korrektur, da ein § 365 KAGB bereits existiert. 

Zu Nummer 2 (§ 366 – neu –) 

In Absatz 1 Satz 3 wurde ein redaktionelles Versehen bereinigt und auch ein Verweis auf § 298 Absatz 2 Num
mer 3 KAGB eingefügt, um inländische und EU-OGAW gleich zu behandeln.  

Mit der Übergangsregelung im neuen Absatz 4 wird Verwaltungsgesellschaften ermöglicht, Vorbehaltsklauseln 
zur Änderung der Anlagebedingungen, die sie derzeit verwenden, für einen Übergangszeitraum einseitig ändern 
zu können. Dies soll Verwaltungsgesellschaften ermöglichen, bei der Ausgestaltung der Klauseln insbesondere 
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auch die neue Vorschrift des § 163 Absatz 5 KAGB sowie Rechtsentwicklungen in Bezug auf Vorbehaltsklauseln 
zu berücksichtigen. 

 

Zu Artikel 15 – neu – (Änderung des Zahlungskontengesetzes) 

Zu Nummer 1 (§ 17 Absatz 2) 

Die Änderung dient der Korrektur eines Redaktionsversehens in der Beschlussempfehlung des Finanzausschusses 
(Bundestagsdrucksache 20/9363) zu einer vorherigen Änderung des Zahlungskontengesetzes (ZKG). Während 
der ursprüngliche Regierungsentwurf des damaligen Änderungsgesetzes in § 19 Absatz 1 ZKG noch eine Auf
zählung mit den Nummern 1 bis 4 vorgesehen hatte, wurde diese in der Beschlussempfehlung durch einen fort
laufenden Text ersetzt, wobei die einzelnen Nummern entfielen, der Text von Nummer 1 aber in § 19 Absatz 1 
erhalten blieb. In der Beschlussempfehlung wurde versäumt, die darauf Bezug nehmende Verweisung in § 17 
Absatz 2 ZKG anzupassen.  

Zu Nummer 2 (§ 19) 

Die Änderungen dienen der Aktualisierung und Bereinigung der Ministeriumsbezeichnungen infolge des Über
gangs der Zuständigkeit für den Verbraucherschutz auf das Bundesministerium der Justiz und für Verbraucher
schutz. 

Zu Nummer 3 (§ 53) 

Nummer 3 dient wie Nummer 1 der Korrektur eines Redaktionsversehens in der Beschlussempfehlung des Fi
nanzausschusses (Bundestagsdrucksache 20/9363), die auch die Verweisung in § 53 Absatz 1 Nummer 6 umfasst, 
sowie der Klarstellung. 

 

Berlin, den 4. März 2026 

Dr. Philipp Rottwilm 
Berichterstatter 

Hauke Finger 
Berichterstatter 
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