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Sehr geehrte Damen und Herren,

wir bedanken uns fir die Gelegenheit zur Stellungnahme zu dem von der Bun-
desanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (Bafin) vertffentlichten Entwurf des
Rundschreibens ,Hinweise zu Anderungen im Kapitalanlagegesetzbuch durch
das Fondsrisikobegrenzungsgesetz"”.

Wir begruRen die klarstellenden Hinweise zu den neuen Regelungen, die durch
das Fondsrisikobegrenzungsgesetz eingefiihrt wurden. Angesichts der kurzen
Stellungnahmefrist méchten wir darauf hinweisen, dass die im Rahmen der Stel-
lungnahme vorgebrachten Anmerkungen nicht als abschlieRend zu betrachten
sind. In der Praxis ergeben sich z.B. neben den im Rundschreiben aufgeflhrten
Fragestellungen weitere Themengebiete, die aus unserer Sicht einer Erlaute-
rung bedurften. Wir stehen hierzu gerne fur weitere Ausfuhrungen zur Verfi-

gung.

Im Folgenden nehmen wir gerne zu ausgewahlten Regelungsvorschlagen Stel-
lung. Unsere Anmerkungen sind entsprechend der Systematik des Entwurfs
wiedergegeben.

GESCHAFTSFUHRENDER VORSTAND:
Melanie Sack, WP StB, Sprecherin

des Vorstands;

Dr. Torsten Moser, WP;

Dr. Daniel P. Siegel, WP StB
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Zu Abschnitt Il, 1. Allgemein

Wir regen an, eine Klarstellung aufzunehmen, ob gemaf § 30a Abs. 3 KAGB fur
Geldmarktfonds nur ein LMT einzurichten ist.

Zu Abschnitt 11, 2.1.1 Uberschreitung des Schwellenwerts

Die KVG hat neben der Aktivierung der Ricknahmebeschrankung auch deren
maximale Dauer anzugeben. Es bleibt aus unserer Sicht unklar, wie damit um-
zugehen ist, wenn diese Dauer abgelaufen ist und weiterhin keine ausreichende
Liquiditat zur Verfiigung steht. Wir bitten um entsprechende Klarstellung.

Zu Abschnitt 11, 2.3.1 Bericksichtigung der Gebuiihr bei der Anteilspreisberech-
nung
Aus unserer Sicht bleibt unklar, wie die erhaltene Rickgabegebiihr im Fonds

bzw. Investmentvermdgen zu erfassen ist und bitten um Prifung, ob zuséatzliche
Erlauterungen sinnvoll erscheinen.

Darlber hinaus bitten wir um Prifung, ob eine einleitende Darstellung zur Funk-
tionsweise des Riucknahmeabschlags (Transaktionsgebtihr, kommt dem Ver-
trieb zugute) und zur Rickgabegebihr (Liquiditatsmanagementinstrument,
kommt dem Investmentvermdgen zugute) sinnvoll erscheint.

Zu Abschnitt Il, 2.5 Sachauskehr

Nach dem vorliegenden Entwurf kann eine Sachauskehr i.S. des § 1 Abs. 19

Nr. 25a Buchst. h KAGB nur implementiert werden, um Ruckgabeverlangen pro-
fessioneller Anleger zu erfullen. Wir bitten um Prifung, ob eine Klarstellung
sinnvoll sein kdnnte, dass semi-professionelle Anleger keine professionellen An-
leger i.S. der Richtlinie 2014/65/EU (MIFID) sind.

Darlber hinaus bitten wir um Priifung, ob es in diesem Zusammenhang hilfreich
ware, auch konkrete Kriterien fiir die Sachauskehr an Privatanleger — ggf. i.S.
der bisherigen Verwaltungspraxis der Bafin als sonstige Liquiditatssteuerungs-
mafnahme — darzustellen.

Zu Abschnitt IV, 2. Bestandsschutz

Wir bitten zu prifen, ob der angegebene Verweis auf § 367 KAGB lauten
misste.
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Wir hoffen, dass unsere Anmerkungen Berticksichtigung finden.

Fur Rickfragen stehen wir Thnen gerne zur Verfligung.

Mit freundlichen GriRen

Zander, WP StB Kern, WP

Technical Director Senior Technical Manager
Financial Services Financial Services



