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Investmentfonds sollen reguliert und Hedgefonds fiir Privatanleger
verboten werden

Mit einem neuen Kapitalanlagegesetzbuch sollen samtliche Arten von Investmentfonds und deren Verwalter
einer Finanzaufsicht unterstellt werden. Die Bundesregierung hat dazu den Entwurf eines Gesetzes zur Um-
setzung der Richtlinie 2011/61/EU uber die Verwalter alternativer Investmentfonds (AIFM-Umsetzungsgesetz,
17/12294) eingebracht. Damit soll ein in sich geschlossenes Regelwerk fur Investmentfonds und ihre Manager
geschaffen werden.

Mit dem AIFM-Umsetzungsgesetz wird auf die Lage bei offenen Immobilienfonds reagiert, die zum Teil mit
Schwierigkeiten zu kAmpfen hatten und geschlossen werden mussten, weil zu viele Anleger.ihre;Anteile zu-
rickgeben wollten. In Zukunft sollen Anteile an offenen Immobilienfonds nur noch einmal im Jahr zu einem
bestimmten Zeitpunkt zuriickgegeben werden kdnnen. Dem Anleger miisse bewusst sein, dass er in eine
langfristige Anlage mit illiquiden Vermdgensgegenstanden investiere. Auch Publikumsfonds werden Anlage-
beschrankungen unterworfen.

Bei geschlossenen Fonds, die in Unternehmensbeteiligungen wie zum Beispiel Immobilien oder Schiffe inves-
tieren, soll es Anderungen geben. Wie bei offenen Fonds wird kiinftig auch bei den geschlossenen Fonds eine
Risikomischung der Investitionen gefordert. Erst bei hdheren Anlagesummen.ab 20.000 Euro kann von dieser
Regelung abgewichen werden. Die Moéglichkeit der Kreditaufnahme durch'geschlossene Fonds wird begrenzt.
Durch die umfassende Regelung der geschlossenen Fonds werde~der graue Kapitalmarkt weiter verengt,
erwartet die Bundesregierung.

Die erweiterte Regulierung betrifft alternative Investmentfonds wie Private Equity Fonds, deren Verwalter einer
Zulassungspflicht und einer dauerhaften Aufsicht unterworfen werden. Fondsverwalter miissen ein angemes-
senes Risiko- und Liquiditdtsmanagement einrichten, Giber besondere Sachkenntnis, Erfahrung und Zuverlas-
sigkeit verfligen. Sie haben auRerdem umfangreiche Berichtspflichten gegeniber der Finanzaufsicht. Auch far
Manager von Hedgefonds gelten besondere Transparenzpflichten.

Der Bundesrat bittet in seiner Stellungnahme darum, sogenannte Blrgerenergieprojekte nicht zu stark zu be-
lasten, da diese nur bedingt mit anderen Kapitalanlageprodukten vergleichbar seien. Burgerenergieprojekte
zur Finanzierung und zum Betrieb von lokalen Versorgungssystemen und lokalen Energieeinsparungsprojek-
ten dirften nicht durch Beschrankung der Rechtsformen, Festlegungen der Hohe des Stammkapitals oder
durch Zulassungsanforderungen bei der Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht in einem Mal3e be-
lastet werden, ,dass solche Burgerenergieprojekte ausgeschlossen oder nicht mehr mit vertretbaren Beteili-
gungsbeitragen, Grindungs- oder Verwaltungskosten zu realisieren sind“, heil3t es in der Stellungnahme.

Zur Verbesserung des‘Anlegerschutzes fordert der Bundesrat ein Verbot, kreditfinanzierte Finanzinstrumente
im Rahmen der Anlageberatung und Anlagevermittlung anzubieten, zu vermitteln oder zu empfehlen. Privat-
kunden durften nicht mit finanziellen Risiken belastet werden, die Uber das fur den Erwerb der Geldanlage
eingesetzte Kapital hinausgehen wirden, heil3t es zur Begriindung.

Die Bundesregierung schreibt in ihrer Gegenduf3erung, das Anliegen des Bundesrates zu den Birgerenergie-
projekten sei bereits berlcksichtigt worden. Auch beim Anlegerschutz widerspreche es schon nach der derzei-
tigen~Rechtslage den wertpapierhandelsrechtlichen Wohlverhaltensregeln, Anlegern zur Finanzierung des
Erwerbs von Finanzinstrumenten einen Kredit zu empfehlen oder anzubieten.
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