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Stellungnahme zu dem Gesetzesentwurf der Bundesregierung zur Umsetzung der
Richtlinie 2009/65/EG zur Koordinierung der Rechts- und Verwaltungsvorschriften be-
treffend bestimmte Organismen flir gemeinsame Anlagen in Wertpapieren (OGAW-IV-
Umsetzungsgesetz) — Drucksache 17/4510

Sehr geehrter Herr Dr. Wissing,

die Deutsche Bundesbank bedankt sich fur die Gelegenheit zur Stellungnahme zum Entwurf
fur ein OGAW-IV-Umsetzungsgesetz.

Inhaltlich regen wir hinsichtlich der Zustimmung von Hauptversammlungen bei Fondsver-
schmelzungen eine Klarstellung an; weiterhin pladieren wir fir eine kritische Auseinander-
setzung mit dem bestehenden nationalen Haftungsregime fir Depotbanken in Fallen der Un-
terverwahrung im Ausland — unabhangig von der gerade auf europdischer Ebene stattfin-
denden (OGAW V-)Diskussion. SchlieRlich halten wir die vorgesehene Anderung des Rest-
rukturierungsfondsgesetzes fiir nicht sachgerecht.

I.  Zur Umsetzung der Richtlinie 2009/65/EG im InvG
1. Starkung des Anlegerschutzes

Wir unterstitzen die Regelungen zur Ausgestaltung der wesentlichen Anlegerinformatio-
nen fiir nicht richtlinienkonforme Sondervermégen - d.h. die entsprechende Ubertragung
der OGAW-Standards - in 8§ 42 InvG-RegE. Insbesondere die Regelungen zu Immobilien-
Sondervermogen in 8 42 Abs. 2a InvG-RegE werden von uns begrif3t. Der Vorschlag, die
Hinweise auf die Einschrankung der Rickgabemoglichkeit bei Immobilien-Sondervermdgen
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sowie auf die Mdglichkeit und die Rechtsfolgen einer Aussetzung der Anteilricknahme
(auch) in die wesentlichen Anlegerinformationen aufzunehmen, entspricht der Empfehlung in
unserer Stellungnahme zum Diskussionsentwurf des Anlegerstarkungs- und Funktionsver-
besserungsgesetzes. Dadurch werden dem potenziellen Anleger die spezifischen Risiken ei-
ner Anlage in Offene Immobilienfonds transparent gemacht.

Die Einfihrung einer Missstandsaufsicht (8 5 InvG-RegE) analog den entsprechenden
Vorschriften in WpHG, KWG und VAG ist eine sinnvolle Ergdnzung der schon bislang exis-
tierenden konkreten Eingriffsbefugnisse der BaFin.

2. Verbesserter Informationsaustausch zwischen BaFin und Bundesbank (8 18
InvG-RegE)

Wir begrif3en den in § 18 InvG-RegE gegeniber der bisherigen Rechtslage erleichterten In-
formationsaustausch zwischen BaFin und Bundesbank.

Eine verbesserte Information der Bundesbank Uber aktuelle Entwicklungen im Investment-
fondsbereich ermdéglicht es beispielsweise, zukiinftig im Rahmen der makroprudenziellen
Analyse Vernetzungen und daraus mdglicherweise entstehende Risiken innerhalb des deut-
schen Finanzsystems detailliert zu analysieren. Umgekehrt wird sich die BaFin bei der
mikroprudenziellen Aufsicht gegebenenfalls auf Untersuchungen der Bundesbank, die auf
deren statistischen Daten (insbesondere aus der Kapitalmarktstatistik und der Depotstatistik)
beruhen, stitzen kdnnen.

3. Regelung uber die Zustimmung der Hauptversammlung bei Fondsverschmel-
zungen in 8 40g Abs. 1 Nr. 2 InvG-RegE

In § 40g Abs. 1 Nr. 2 InvG-RegE wird fur eine Verschmelzung von Sondervermdgen zur Vo-
raussetzung erhoben, dass — soweit erforderlich — die Hauptversammlungen der beteiligten
Investmentvermoégen zustimmen. Eine solche Zustimmung ist aber nur mdglich, wenn das
Sondervermogen von einer Investmentaktiengesellschaft verwaltet wird, da hier die Anleger
ihre Beteiligung an dem Sondervermdgen als Gesellschaftsanteil halten. Zwar verfligen die-
se Aktionare regelmaRig nicht Gber ein Stimmrecht, es kann aber durch Satzungsbestim-
mung vorgesehen werden, so dass ein Hauptversammlungsbeschluss notwendig werden
kann.

Die Bestimmung erscheint in 8 40g InvG unsystematisch verortet, da sie sich in den allge-
meinen Vorschriften tber Sondervermégen befindet. Es handelt sich jedoch um eine Kons-
tellation, die nur die besondere Rechtsform der Investmentaktiengesellschaft betrifft. Stimmig
ist es daher auch, dass § 100 Abs. 5 InvG-RegE hierzu eine Regelung enthalt und dabei
auch die Vorgaben in Art. 44 der Richtlinie umsetzt, wonach die Zustimmung von maximal 75
% der tatsachlich abgegebenen Stimmen abhangig sein darf.

Da 8§ 40g Abs. 1 Nr. 2 InvG-RegE in seiner jetzigen Form unklar ist, schlagen wir vor, die Be-
stimmung dahin gehend abzuandern:



»2. soweit erforderlich die Hauptversammlungen der beteiligten Investmentaktiengesell-
schaften nach Maf3gabe des § 100 Abs. 5 zugestimmt haben®.

4, Auslandsverwahrung

Die klarstellenden und teils erganzenden Regelungen zu Depotbanken (88 20, 21, 24 und
28 InvG-RegE) sind zu begrifRen. Zusammen mit den im Depotbank-Rundschreiben der
BaFin konkretisierten Anforderungen sowie den aktuell auf europaischer Ebene angedachten
zusatzlichen Regelungen (,OGAW V“-Richtlinie) wird ein regulatorischer Rahmen geschaf-
fen, der die besondere Treuhand- und Kontrollfunktion der Depotbank im Interesse des An-
legers starkt. Ziel bei der, aus Sicht der Bundesbank zentralen, kinftigen Diskussion zur
,LOGAW V“-Richtlinie muss es unter anderem sein, die mit (Uberlangen) Verwahrketten ein-
hergehenden Risiken hinsichtlich der Rechtsposition des Sondervermégens zu vermeiden.
Darlber hinaus sollte die Haftung der Depotbank bei Fallen der Drittverwahrung im Ausland
gegeniuber dem aktuellen Rechtsstand verscharft werden.1

Unabhéngig von diesen Planungen weisen wir darauf hin, dass der gegenwértige Gesetzes-
entwurf keine Bestimmungen zur Haftungsfreizeichnung der Depotbank fur Drittverschulden
auslandischer Verwahrer enthalt. Art. 22 Abs. 2 der Richtlinie bestimmt, wie schon Art. 7
Abs. 2 der Vorgéanger-Richtlinie 85/611/EWG, dass die Haftung der Verwahrstelle durch die
Ubertragung der verwahrten Vermdgensgegenstande auf einen Dritten nicht beriihrt wird.
Wir regen an, die aktuelle Umsetzung zum Anlass zu nehmen, sich mit der Frage nach der
Umsetzung dieser Vorgaben vor dem Hintergrund der geltenden Rechtslage in Deutschland
(erneut) auseinander zu setzen. In diesem Zusammenhang ist auf die Ubliche Praxis der De-
potbanken hinzuweisen, per AGB ihre Haftung bei Auslandsverwahrung zu beschranken. Ei-
ne solche Haftungsfreistellung wéare bei Drittverwahrung in Deutschland jedoch unzulassig.

Il. Zu den Anderungen des Restrukturierungsfondsgesetzes

In § 12 Abs. 10 Restrukturierungsfondsgesetz soll das bislang vorgesehene Verfahren, wo-
nach die auf Grundlage der Vorschrift ergangene Rechtsverordnung der Bundesregierung im
Benehmen mit der Deutschen Bundesbank ergeht, geéndert werden. Dieses
Benehmenserfordernis soll nunmehr gestrichen werden.

Bislang sieht das Gesetz in § 12 Abs. 10 RStruktFG vor, dass die Bundesregierung im Be-
nehmen mit der Bundesbank die ZielgroRe des Restrukturierungsfonds, die Jahresbeitrage,
die Sonderbeitrage sowie die Informationspflichten durch Rechtsverordnung regelt. Die Bun-
desbank ist daher bislang nicht unwesentlich beim Erlass der Verordnung beteiligt.

Diese Beteiligung der Bundesbank soll nach dem Inhalt von § 12 Abs. 10 RStruktFG -RegE
entfallen. Das ist insbesondere vor dem Hintergrund der Tatsache tberraschend, dass nach
dem auf die Ermachtigung in § 12 Abs. 10 gestltzten Entwurf der Bundesregierung zu einer
Verordnung Uber die Erhebung der Beitrage zum Restrukturierungsfonds fir Kreditinstitute
(Restrukturierungsfonds-Verordnung — RStruktFV) die Bundesbank beteiligt wird, wenn die

1 vgl. hierzu die gemeinsame Stellungnahme von BMF, BaFin und Bundesbank zur ,OGAW-V-Konsultation“ der EU-
Kommission.



Bundesanstalt fir Finanzmarktstabilisierung unmittelbar nach der Feststellung des Mittelbe-
darfs Sonderbeitrdge gemal 8 12 Absatz 3 Satz 2 des Restrukturierungsfondsgesetzes er-
hebt.

Es ist in diesem Verordnungsentwurf vorgesehen, dass die Anstalt bei einer Gefahr von
Engpassen bei der Kreditversorgung oder vergleichbaren Gefahrensituationen nach Anho-
rung der Deutschen Bundesbank eine spatere Erhebung der Sonderbeitrdge beschliel3en
kann (8 2 Abs. 1 RStruktFV-E). AuRerdem bestimmt 8§ 5 des Verordnungsentwurfs, dass die
Anstalt dem Lenkungsausschuss, der Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht und
der Deutschen Bundesbank regelmalfiig tber die aktuelle Mittelausstattung berichtet und im
Benehmen mit der Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht und der Deutschen Bun-
desbank dem Bundesministerium der Finanzen Vorschlage zu eventuellen Anpassungen der
Hohe der zu erhebenden Jahresbeitrage vorlegt, soweit der Fonds Mittel in H6he von mehr
als 70 Milliarden Euro angesammelt hat.

In Anbetracht der Tatsache, dass der gegenwartig diskutierte Verordnungsentwurf selbst al-
so wichtige Mitwirkungsrechte der Bundesbank vorsieht, erscheint es uns sinnvoll, dass die
Verordnung nach § 12 Abs. 10 RStruktFG im Benehmen mit der Bundesbank ergeht, wie es
der gegenwartigen Rechtslage entspricht. Deshalb regen wir an, von der vorgeschlagenen
Streichung Abstand zu nehmen.

Mit freundlichen GruRRen
DEUTSCHE BUNDESBANK

gez. Dr. Liebig gez. Dr. Langner



