Riickgabegebuihr — Orientierungshilfe fur die Praxis

Definition: Eine Rickgabegebiihr ist eine Gebuhr, die innerhalb einer vorgegebenen Bandbreite unter Be-

rucksichtigung der Liquiditatskosten von den Anlegern bei der Riickgabe von Anteilen an den Fonds gezahlt
und mit der sichergestellt wird, dass Anleger, die im Fonds verbleiben, nicht ungemessen benachteiligt wer-
den.

Ermessensentscheidung der Kapitalverwaltungsgesellschaft (KVG). Diese sollte die Wahl der Riick-
gabegebiihr fir alle Fonds in Betracht ziehen, insbesondere fir

Fonds, die in Vermdgenswerte investieren, die feste, transparente und/oder vorhersehbare Transaktions-
kosten (z. B. Immobilienmaklergebihren oder Notargebiihren) und/oder geringe Transaktionskosten haben
(z.B.: feste Steuern und Abgaben auf Immobilientransaktionen);

Fonds, die in weniger liquide Vermdgenswerte investiert sind, bei denen andere Antidilutiontools (ADTSs),
wie Swing Pricing, aufgrund der seltenen und begrenzten Preisbildung schwierig oder unmdglich zu imple-

mentieren sein konnten.

Die KVG legt im Voraus eine Spanne der Riickga-
begebuhr fest und beriicksichtigt dabei die folgen-
den Liquiditatskosten:

v die geschatzten expliziten Transaktionskosten,
die dem Fonds beim Erwerb oder Verkauf von
Vermdgenswerten direkt entstehen, deren Be-
trag stabil ist und die im Vorfeld der Transak-
tion quantifizierbar sind (z. B. Maklergebihren,
Handelsabgaben, Steuern und Abwicklungs-
gebuhren);

v' soweit mit der Anlagestrategie des Fonds ver-
einbar, die bestmdglich geschatzten impliziten
Transaktionskosten, die dem Fonds beim Er-
werb oder Verkauf von Vermdgenswerten indi-
rekt entstehen, sich in erster Linie aus dem
Spread zwischen Geld- und Briefkurs sowie
aus erheblichen Auswirkungen des zur Erfll-
lung der Ricknahmeauftrage erfolgten Ver-
kaufs von Vermdgenswerten auf den Markt er-
geben; sie kdnnen je nach Art der zugrunde
liegenden Vermdgenswerte und Marktbedin-
gungen variieren.

Die Liquiditatskosten basieren auf den geschatz-

ten Kosten, die mit der VeraufRerung eines ent-

sprechenden Anteils aller Vermogenswerte im

Portfolio zusammenhangen (Pro-Rata-Ansatz).

Soweit der Pro-Rata-Ansatz keine faire Schatzung

der tatsachlichen Liquiditatskosten darstellt (z. B.

bei offenen Immobilienfonds), kann die Schatzung

angepasst werden, um die erwarteten

Liquiditatskosten bei Transaktionen mit ausge-
wahlten Einzelpositionen des Portfolios genauer
widerzuspiegeln.

Bei Aktivierung erhebt die KVG nach eigenem Er-
messen eine Riuckgabegebuihr innerhalb der im
Voraus festgelegten Spanne.

Die Ruckgabegebuhr wird als Prozentsatz der
Summe der Brutto-Ricknahmeauftrage oder als
monetarer Wert oder als Kombination aus beidem
angegeben. Brutto-Ricknahmeauftrage sind die
ermittelten Abflisse der Anteilriickgaben ohne
Verrechnung mit den Zuflissen infolge von neuen
Anteilausgaben zum Wertermittlungsstichtag bzw.
in einem bestimmten Zeitraum. Die KVG kann die
Rickgabegebiihr je nach Umfang der Riicknahme-
auftrage in unterschiedlicher Héhe erheben.

Die Rickgabegeblhr steht dem Fondsvermdgen
zu. Sie unterscheidet sich damit von den Aus-
stiegsgebuihren (z. B. Riicknahmeabschlag), wenn
diese nicht an den Fonds gezahlt werden und nicht
dazu dienen, die verbleibenden Anleger vor einer
Verwasserung durch Ricknahmeauftrage unter
Bericksichtigung der Liquiditatskosten zu schut-
zen.

Die Riickgabegebihr kann fir alle Riickgaben des
Fonds fur einen einzelnen Handelstag oder fir die
Orders, die in einer bestimmten Zeitperiode bereits
eingegangen sind, gelten.

Ausgaben sind nicht betroffen.

Die Riuckgabegebuhr kann auch in Kombination
mit anderen LMTs eingesetzt werden.



Es steht im Ermessen der KVG, ob sie die

Rickgabegebihr

1) beijedem Ruckgabeverlangen anwendet,

2) nur dann anwendet, wenn ein im Voraus festge-
legter Schwellenwert tUberschritten wird. Der
Schwellenwert ist regelmafig unter normalen
Marktbedingungen und in Abhangigkeit von der
Anlagestrategie, des Fondstyps, der FondsgrofRe
und den Portfoliomerkmalen, den geschatzten Li-
quiditatskosten, dem Liquiditats- und Anlegerprofil
und der historischen Ruckgaben zu Gberprifen,
um wesentliche Verwasserungseffekte fir die An-
leger zu vermeiden. Bei Uberschreiten der
Schwellenwerte steht es unter Berticksichtigung
der Marktbedingungen im Ermessen der KVG, ob
sie die Gebuhr aktiviert.

Es steht im Ermessen der KVG, in Ab-
hangigkeit des Liquiditatsprofils des Fonds, die Erhe-
bung der Gebuhr unter normalen und unter gestress-
ten Marktbedingungen zu aktivieren. Die Méglichkeit
der Erhebung einer Rickgabegebihr muss in den An-
lagebedingungen vereinbart sein.

Fir die Kalibrierung der im Voraus fest-
gelegten Spanne der Riickgabegebuhr besteht Metho-
denfreiheit. Entscheidet sich die KVG flr eine statische
Gebiihr, muss eine Uberpriifung méglich sein, um den
héheren Kosten von Liquiditat oder angespannten
Marktbedingungen Rechnung zu tragen. Die Kalibrie-
rung ist regelmafig zu Gberprifen und bei Bedarf an-
zupassen. Die KVG muss in der Lage sein, eine faire
und angemessene Kalibrierung flir normale und ge-
stresste Marktbedingungen unter Berticksichtigung der
besten Interessen der Anleger gegenuber der zustan-
digen Aufsicht nachzuweisen.

Die Ruckgabegebihr hat keine Auswirkungen
auf die Berechnung des NAV des Fonds und den NAV
pro Anteil/Aktie. Die Rickgabegebuhr wird vom NAV
pro Anteil/Aktie abgezogen. Der Ricknahmepreis
ergibt sich daher aus dem NAV pro Anteil/Aktie abziig-
lich Ruckgabegebuhr (und ggf. zusatzlich abzuglich ei-
nes Rucknahmeabschlags).

Ruckgabegebiihren
sind im PRIIPS-KID nicht als Ausstiegsgebiihren

auszuweisen, da sie dem Verwasserungsschutz des
Fonds dienen. Eine Verrechnung der Rickgabegebihr
mit den Transaktionskosten im PRIIPS-KID ist nur in
Hohe der impliziten Transaktionskosten maglich.

= Festlegung der Rahmenbedingungen fiir den Ein-
satz der Ruckgabegebihr
= Dokumentation in einer internen Policy
= Festlegung eines internen Governance-Prozesses
= Allgemeine Offenlegung gegeniber Anlegern: Auf-
nahme in den Anlagebedingungen, Verkaufspros-
pekt/Informationsdokument und im PRIIPs-KID
v" Anpassung der Anlagebedingungen in Bezug
auf die Rickgabegebihr bedingt keinen dauer-
haften Datentrager nach KAGB
v" Kein Umtausch-/Riicknahmeangebot erforder-
lich
v Die KVG kann selbst entscheiden, ob die Ge-
bihr auch bereits erteilte und noch nicht aus-
gefuhrte Orders (z. B. infolge einer Rickgabe-
frist) betrifft. Der Umgang damit ist von der
KVG zu regeln.
= Offenlegung gegeniiber Anlegern bei Aktivie-
rung/Deaktivierung, wobei die Art und Weise der
Offenlegung im Ermessen der KVG steht (z. B. In-
ternetseite)
=  Kommunikation/Abstimmung mit Verwahrstelle
= Information der depotfiihrenden Stellen/Vertrieb
» Die Pflicht zur Information der BaFin uber die Aus-
wahl des LMTs sowie detaillierte Strategien/Ver-
fahren fur die Aktivierung/Deaktivierung wird be-
reits durch Genehmigung bzw. Vorlage der Anla-
gebedingungen bzw. Prifung durch den Ab-
schlussprifer erflllt. Hiervon unberthrt bleibt die
Pflicht zur unverziglichen Information der BaFin
Uber die Aktivierung oder Deaktivierung der Rick-
gabegebiihr, wenn dies nicht dem normalen Ge-
schéftsverlauf nach den Anlagebedingungen des
Fonds entspricht.

= Einfilhrung von geeigneten Uberpriifungsverfah-
ren:
v" Verfugt die KVG Uber dokumentierte Verfah-
ren fur die Berechnung/Anwendung der Rick-
gabegebiihren?



v" Prifung der Riickgabegebilihren bei Ricknah-
men anhand der vorliegenden Dokumentation
der KVG

v' Ggf. Anpassung der SLAs Uber den Informati-
onsfluss zwischen KVG und Verwahrstelle

v' Ggf. Anpassung der Due-Diligence-Fragebo-
gen

Aufsetzen von Prozessen zur Verarbeitung der In-
formationen Uber die Aktivierung der Riickgabege-
buhr in den Systemen

Eine Information des Kunden durch die depotfiih-
renden Stellen Uber die fondsspezifische Auf-
nahme einer Ruckgabegebuhr in die Anlagebedin-
gungen ist rechtlich nicht erforderlich.

Kunden mussen durch die Vertriebsstellen in der
Darstellung ihrer Dienstleistungen und Produkte
allgemein (nicht produktbezogen) zur Einfihrung
der Liquiditatsmanagementinstrumente in das
KAGB mittels eines dauerhaften Datentragers
nach WpHG informiert werden. Mit dieser Informa-
tion wird keine Aussage darlber getroffen, ob sich
die Lage des Kunden verbessert oder verschlech-
tert. Diese Informationen werden in der Praxis fur
Neukunden regelmaRig Uber die Basisinformatio-
nen Uber Wertpapiere und weitere Kapitalanlagen
und fur Bestandskunden beispielsweise Uber die
Quartalsberichte oder den Jahresdepotauszug ge-
geben.

Ist die Rickgabegebuhr relevant fur die Ex-Ante-

Kosteninformation? Nein.
Ist die Riickgabegeblihr relevant fiir die Ex-Post-
Kosteninformation? Nein.

Muss die Ruckgabegebuhr fir den Ausweis der
Marktpreise der Fondsanteile im Depotauszug be-
achtet werden? Ja. Es muss der fir
die Rickgabe relevante Marktpreis gezeigt wer-
den.

Muss die Riickgabegebihr fiir den Ausweis der
Marktpreise der Fondsanteile in Quartalsberichten
enthalten sein? Ja. Es muss der fir
die Ruckgabe relevante Marktpreis gezeigt wer-
den.

Muss die Rickgabegebihr im PRIIPs-KID enthal-
ten sein? Ja, als kurze allgemeine Be-
schreibung im Abschnitt ,Wie lange sollte ich die
Anlage halten, und kann ich vorzeitig Geld entneh-
men?“ (ggf. mit Verweis auf weitere Details im Ver-
kaufsprospekt).

Sind Ruckgabegebihren im PRIIPS-KID als Aus-
stiegsgebliihren auszuweisen? Nein.
Besonderheiten zu bertcksichtigen bei Brutto-Or-
der? Nein.

Besonderheiten zu bericksichtigen bei Netting-Or-
der? Ja, aufgrund der unterschiedli-
chen Ausgabe- und Ricknahmepreise und der
Tatsache, dass dieser Unterschied dem Fonds zu-
gutekommen soll, ist auf eine zutreffende Kunden-
abrechnung und auf korrekte Zu- und Abfliisse
zum Fonds zu achten.

Fondsbezogene Stammdaten zu den LMTs
v" Rickgabegebiihr als zulassige LMT-Mal3-
nahme
o Dauermaflnahme
o Nur bei Schwellenwertliiberschreitung
v" Umgang mit bereits erteilten, aber noch nicht
ausgefihrten Orders bei Fonds mit zusatzli-
cher Riickgabe-/Kiindigungsfrist
Termindaten zu den LMT-MalRnhahmen
v' Geltungstag/Ordertag (Datum) der Aktivierung
der Ruckgabegebihr
v" Prozentsatz der Brutto-Rlicknahmeauftrage
oder Geldwert (Handelswahrung) oder als
Kombination aus beiden.
v" NAV pro Anteil/Aktie
Ausgabepreis
v" Rilcknahmepreis
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