Frankfurt am Main,
3. Marz 2021

BVI' -Position zum Regierungsentwurf fiir ein Gesetz zur Stiarkung der Finanzmarktintegritat

Kapitalverwaltungsgesellschaften (KVGs) sind grof3e professionelle Anleger, die mit ihren treuhandisch
verwalteten Fonds in Kapitalmarktunternehmen investieren. Wir begriien daher den Aktionsplan der
Bundesregierung, Bilanzbetrug bei Kapitalmarktunternehmen wirksamer zu bekampfen und dabei ins-
besondere die Risiken komplexer Konzernstrukturen zu reduzieren. Der Wirecard-Skandal hat Defizite
in der Wirksamkeit der Kapitalmarktaufsicht in Deutschland offenbart. Das Vertrauen im In- und Aus-
land in die Verlasslichkeit des deutschen Finanzmarktes hat spurbar gelitten. Der Entwurf eines Finanz-
marktintegritatsstarkungsgesetzes (FISG) tragt dazu bei, das Vertrauen in die Funktionsfahigkeit des
deutschen Finanzmarktes wieder zu foérdern. Dennoch sehen wir folgenden Verbesserungsbedarf:

1. Anzeigenverordnung: FISG vs. Fondsstandortgesetz (Art. 8 Nr. 1, Nr. 3 a) und e) FISG)

Mit dem FISG soll eine allgemeine Ermachtigung fur den Erlass einer Anzeigenverordnung eingefuhrt
werden, die samtliche Anzeigen und Vorlagen von Unterlagen nach dem KAGB betreffen und deren
Inhalte nebst Ubermittiungsmodalititen (z. B. Datentrager und Formate) regeln soll. Dies ist grundsétz-
lich zu begriRen, weil im Gegensatz zu anderen Aufsichtsgesetzen (z. B. KWG) das KAGB bislang
keine Anzeigenverordnung kennt. Dennoch macht es keinen Sinn, eine solche allgemeine Regelung in
einem Paragraphen zu verankern, der sich ausschlieRlich mit der Auslagerung und hierauf bezogene
Anzeigen befasst. Denn das KAGB enthalt neben Auslagerungsanzeigen viele weitere Anzeige- und
Vorlageverfahren (z. B. Vertriebsanzeigen, Vorlage von Anlagebedingungen von Spezialfonds, Ande-
rungen in der Geschéftsleitung oder beim Aufsichtsrat), die gleichfalls von der Verordnungsermachti-
gung erfasst sein sollen. Gravierender ist jedoch, dass der inzwischen vorliegende Regierungsentwurf
fur ein Fondsstandortgesetz an anderer Stelle eine vergleichbare neue Erméachtigung fir eine Verord-
nung vorschlagt, die die elektronische Kommunikation mit der BaFin sowie Inhalte und Form aller An-
trage, Anzeigen und Meldungen nach dem KAGB regeln soll (vgl. § 7b KAGB-E i.d.F. des FoStoG-E).
Um Doppelungen zu vermeiden und Rechtsklarheit zu schaffen, sollte das KAGB nur eine Verord-
nungsermachtigung an zentraler Stelle vorsehen.

Wir schlagen daher vor, eine Ermachtigung fiir eine Anzeigenverordnung abschlieRend iiber
das FoStOG zu regeln und im FISG Art. 8 Nr. 3 a) und e) (neue Uberschrift des § 36 sowie § 36
Abs. 11 KAGB-E) zu streichen.

2. Wettbewerbsfahigkeit bei Auslagerungen (Art. 8 Nr. 3 b), c), d) FISG)

Wir kdnnen den Ansatz, in verschiedenen nationalen Aufsichtsgesetzen die Anforderungen an Auslage-
rungen und die BaFin-Befugnisse zu erweitern, grundsatzlich nachvollziehen und unterstitzen dies
auch. Dennoch ist hervorzuheben, dass die AIFM- und die OGAW-Richtlinie EU-weit und deren natio-
nale Umsetzung im KAGB bereits seit vielen Jahren mit konkreten Anzeigepflichten, Vorgaben fiir die
Auswahl des Auslagerungsunternehmens, das Auslagerungscontrolling, die Unterauslagerung und die

' Der BVI vertritt die Interessen der deutschen Fondsbranche auf nationaler und internationaler Ebene. Er setzt sich gegeniiber
Politik und Regulatoren fiir eine sinnvolle Regulierung des Fondsgeschafts und fiir faire Wettbewerbsbedingungen ein. Als Treu-
hander handeln Fondsgesellschaften ausschlieRlich im Interesse des Anlegers und unterliegen strengen gesetzlichen Vorgaben.
Fonds bringen das Kapitalangebot von Anlegern mit der Kapitalnachfrage von Staaten und Unternehmen zusammen und erflllen
so eine wichtige volkswirtschaftliche Funktion. Die 114 Mitgliedsunternehmen des BVI verwalten tber 3 Billionen Euro Anlageka-
pital fur Privatanleger, Versicherungen, Altersvorsorgeeinrichtungen, Banken, Kirchen und Stiftungen. Deutschland ist mit einem
Anteil von 23 Prozent der gréf3te Fondsmarkt in der EU.
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Inhalte der Auslagerungsvertrage die umfassendsten und strengsten aufsichtlichen Anforderungen auf-
stellen. Hier hat zuletzt die EU-Kommission? die Vorschriften zur Auslagerung in der AIFMD und die
Umsetzungen in den untersuchten EU-Mitgliedstaaten, darunter Deutschland, als effektiv und ange-
messen qualifiziert. Wesentliche Grundsatze, die mit dem FISG in anderen Aufsichtsbereichen erst ein-
gefuhrt werden sollen (z. B. Anzeigepflichten und weitgehende Kontroll- und Zugriffsrechte der BaFin)
sind bereits detailliert im KAGB und in der Delegierten Verordnung zur AIFM-Richtlinie (AIFM-VO) gere-
gelt. Diese sind fir alle KVGs (auch OGAW-KVGs) bindend. Zudem hat die ESMA in einem Brief® an
die EU-Kommission zum Drittstaatenregime unter der MiFID Il vorgeschlagen, die Fragen zur Auslage-
rung von kritischen und wesentlichen Aufgaben nach dem Vorbild der Auslagerungsregeln unter der
Delegierten Verordnung zur AIFM-Richtlinie Ubergreifend auch fir andere beaufsichtigte Unternehmen
zu verabschieden. Es ware verheerend, wenn nationale Gesetze neue Anforderungen an Auslage-
rungsprozesse festlegten, wahrend man auf EU-Ebene Uber neue gesetzliche Regeln nach dem Vor-
bild der AIFM-Richtlinie diskutiert.

Wir wenden uns daher nachdriicklich gegen die Einfihrung neuer nationaler Regeln im KAGB zum
Thema Auslagerung, die den europaischen Fondsregularien widersprechen und zu unnétigen Doppe-
lungen fiihren werden. Dabei ist wesentlich zu berlicksichtigen, dass KVGs mit ihren Tatigkeiten im
Wettbewerb mit anderen europaischen Anbietern stehen. Durch von EU-Recht abweichenden, rein na-
tionalen Regeln wiirden deutsche Fondsgesellschaften im Wettbewerb um attraktive Auslagerungsun-
ternehmen geschwécht, da diese voraussichtlich die Zusammenarbeit mit Fondsgesellschaften aus
Standorten bevorzugen wirden, die keinen zusatzlichen Birokratieaufbau verlangen. Wir bitten, von
solchen standortschadlichen Regelungen abzusehen.

Wir schlagen daher vor, folgende Anderungen im FISG zu streichen:

= Artikel 8 Nr. 3 b) (Anderung von § 36 Abs. 1 KAGB-E — Einfiihrung eines lokalen Zustellungsbe-
volimachtigten)

Begriindung: Art. 79(b) AIFM-VO enthalt bereits verbindliche Vorgaben zum Inhalt der Auslage-
rungsvertrage von Fondsgesellschaften, wonach das Auslagerungsunternehmen zur Zusammenar-
beit mit der BaFin verpflichtet ist. Dazu gehért auch die Entgegennahme von Zustellungen, so dass
nicht ersichtlich ist, dass Zustellungen an Auslagerungsunternehmen im Ausland mit fir die BaFin
unzumutbarem Aufwand verbunden wéaren. Dies gilt umso mehr, als bereits eine langjahrige Auf-
sichtspraxis besteht, Probleme bislang nicht erkennbar sind und in der Gesetzesbegrindung nicht
vorgetragen werden. Auch die Uber § 36 Abs. 1 Nr. 4 KAGB sichergestellte und in Memoranda of
Understanding (MoU) gemaf Art. 78(3) AIFM-VO fixierte Zusammenarbeit der beteiligten Aufsichts-
behorden bei Auslagerungen von Portfolio-/Risikomanagement auf in Drittstaaten ansassige Unter-
nehmen hilft der Aufsicht bei der Rechtsdurchsetzung.

= Artikel 8 Nr. 3 ¢) (Anderung von § 36 Abs. 2 KAGB-E — Anzeige von wesentlichen Anderungen der
Auslagerungen).

Begriindung: KVGs miissen nach geltendem Recht Auslagerungen anzeigen, bevor die Auslage-
rungsvereinbarung in Kraft tritt (vgl. § 36 Abs. 2 KAGB). Dies ist eine 1:1-Umsetzung der EU-

2 Report on the Operation of the Alternative Investment Fund Managers Directive (AIFMD), FISMA/2016/105(02)/C vom 10. De-
zember 2018.

3 Abrufbar unter folgendem Link: https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/esma-letter-european-commission-mifid-
iimifir-third-country-regimes.
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Vorgaben in Art. 10(1) AIFMD und Art. 13(1) OGAW-Richtlinie. Der Gesetzentwurf enthalt keinen
belastbaren Hinweis darauf, dass die BaFin (iber Auslagerungsverhéltnisse und deren Anderungen
heute nicht hinreichend informiert ware. Dies gilt umso mehr als die KVG mit jeder neuen Auslage-
rungsanzeige ihre gesamte Auslagerungsstruktur erneut rechtfertigen muss (vgl. § 36 Abs. 1 Nr. 1
KAGB).

= Artikel 8 Nr. 3 d) (Einflihrung eines neuen § 36 Abs. 5a KAGB-E — Direkte Anordnungsbefugnisse
gegenuber Auslagerungsunternehmen insbesondere zur Verhinderung von Briefkastenfirmen)

Begrindung: Die mit der Einfihrung eines neuen § 36 Abs. 5a KAGB-E verfolgte gesetzliche Ziel-
setzung, zu verhindern, dass eine KVG zur Briefkastenfirma wird, ist bereits in § 36 Abs. 5 KAGB
umfassend geregelt. Danach darf eine KVG nicht zu einer Briefkastenfirma werden. Die BaFin hat
daher bereits aufgrund ihrer allgemeinen Ermittlungs- und Anordnungsbefugnisse (vgl. § 5 KAGB)
die Moglichkeit, entsprechende Anordnungen bei Verstéfien gegen diese Vorschrift einzuleiten. Zu-
dem umfasst das KAGB mit Verweis auf die AIFM-VO bereits umfassende Ermittlungsbefugnisse
der BaFin auch gegeniber Auslagerungsunternehmen in Drittstaaten. Diese Befugnisse missen im
jeweiligen MoU zwischen der BaFin und jenem des Auslagerungsunternehmens vereinbart sein
(Art. 78(3)(b)(iii) AIFM-VO); anderenfalls ist die Auslagerung von vorn herein unzulassig. Auch auf-
grund der gesetzlichen Pflicht zur Zusammenarbeit gem. Art. 79(b) AIFM-VO hat die BaFin erhebli-
chen Einfluss auf das Auslagerungsunternehmen. Schlielich ist nicht ersichtlich, wie direkte An-
ordnungsbefugnisse der BaFin gegeniiber dem Auslagerungsunternehmen dabei helfen sollen,
Briefkastenfirmen zu verhindern.
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