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B 1. Einleitung
Vor Inkrafttreten des KAGB

— Trennung zwischen regulierten (offenen) Fonds und unregulierten (geschlossenen)
Fonds

— Offene Fonds unterlagen den Bestimmungen des vormaligen Investmentgesetzes
(InvG)

— Geschlossene Fonds unterlagen keiner Regulierung (sog. Grauer Kapitalmarkt)
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B 1. Einleitung

AIFM-Richtlinie

Als Konsequenz der Finanzmarktkrise Intention zur Regulierung systemisch
relevanter Finanzinstitute (G20-Gipfel des Jahres 2009 in London und Pittsburgh)

Auf europaischer Ebene: Einfihrung der AIFM-Richtline
Ziel der AIFM-RL

B Festlegung gemeinsamer Anforderungen fir die Zulassung von und die Aufsicht Gber Manager
alternativer Investmentfonds, um fir den Umgang mit damit zusammenh&ngenden Risiken fur
Anleger und Markte in der EU ein koharentes Vorgehen zu gewahrleisten

B Aber: Besondere Vorschriften fir Hedgefonds (Art. 25 AIFM-RL) und Private Equity Fonds (Art.
26-30 AIFM-RL)

Anwendungsbereich der AIFM-RL (Art. 2 (1) AIFM-RL):
B Verwaltung von AlF durch EU-AIFM

B Verwaltung von EU-AIF durch Nicht-EU-AIFM

® Vertrieb von AIF durch Nicht-EU-AIFM in der EU
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B 1. Einleitung
Von der AIFM-RL zum KAGB

275.11:
EU-Rat
verabschiedet 1.7.11: 1212.12:
AIFM- Eintragung der Kabinettsentwurf 22.7.13:
Richtlinie AIFM-RLin zum KAGE Inkrafttreten des
(,AIFM-RL") EU-Amtsblatt verabschiedet KAGB
Mai1 Junii , Jul11 ' 5 Jul12 Augl2 Sept12 Okt12 Nov12 Dez12 | 5 | Jul13 | >
20.7.12: '
BMF-Diskussionsentwurf L .
H Einbringungin den
zum Bundestag und Beginn des
21.7.11:° Kapitalanlagegesetzbuch Parlar?"nentarisghen
Verdffentlichungin  (KAGB-E") veréffentlicht Verfahrens
EU-Amtsblatt; AIFM-
RL tritt in Kraft und .
zweijahrige Verabschiedung
Umsetzungsperiode im Deutschen
beginnt Bunclestag
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B 1. Einleitung
Nach Inkrafttreten des KAGB

— Trennung zwischen regulierten Fonds und unregulierten Fonds wird aufgehoben.

— Samtliche offenen und geschlossenen Fonds unterliegen den Bestimmungen des
KAGB.

— Umfassende Anderungen insbesondere beziiglich:
B Ausdehnung der Erlaubnispflichten;
B Typenzwang fur Fondsvehikel;
B EinfUhrung von Produktregeln beziglich der Fonds;

B Einfuhrung von Vorgaben fur den Manager (Compliance, Vergitungsmodelle,
Risikomanagement, Depotbankpflicht, etc.);

B Anderung der Vertriebsvorschriften (insb. Abschaffung des Private Placement Regimes).
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B 1. Einleitung

LInvestmentdreieck*

Kapitalverwaltungsgesellschaft

Anleger

Kapital

Investment-
vermogen
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Verwahrstelle
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B Agenda

1. Einleitung

Anleger

3. Investmentvermogen
4. Kapitalverwaltungsgesellschaft
5

Verwabhrstelle
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B 2. Anleger

Professioneller Anleger (8 1 Abs. 1 Nr. 32)

— Professioneller Kunde iSd MIFID (z.B. Kreditinstitute,
Versicherungsunternehmen, regulierte Fonds und ihre
Verwaltungsgesellschaften)

Semiprofessioneller Anleger (8§ 1 Abs. 1 Nr. 33)

— Anleger, die mindestens EUR 200.000 investieren und
Uber die erforderliche Erfahrung und Kenntnisse
verflgen;

— Geschaftsleiter und Mitarbeiter der
Verwaltungsgesellschaft, die Risikotrager sind, sowie
Geschaftsleiter eines extern verwalteten
Investmentgesellschatft;

— Anleger, die mindestens EUR 10 Mio. investieren.

Privatanleger (8 1 Abs. 1 Nr. 31)

— Weder professioneller noch semiprofessioneller
Anleger
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L Spezial-AlF

(8 1 Abs. 6)

Publikumsinvestment-
| vermogen
(8 1 Abs. 6 Satz 2)
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B Agenda
1. Einleitung
2. Anleger

Investmentvermogen
4. Kapitalverwaltungsgesellschaft

5. Verwahrstelle
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B 3. Investmentvermogen

Definition (8 1 Abs. 1 Satz 1)

— Jeder Organismus fur
gemeinsame Anlagen,

— der von einer Anzahl von
Anlegern

— Kapital einsammelt,

— um es gemal einer
festgelegten Anlagestrategie

— zum Nutzen der Anleger zu
investieren

— und der kein operativ tatiges
Unternehmen aul3erhalb des
Finanzsektors ist.
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Anleger

Kapital Nutzen
(Rendite)

kein operativ
Organismus tatiges
fiir Unternehmen
WEDETERTS auf3erhalb des
Anlagen ;
Finanzsektors

Anlagestrategie

Investments
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B 3. Investmentvermogen

Rechtsformen

Investmentvermogen*

Offene Investmentvermdgen Geschlossene
(8 1 Abs. 4) Investmentvermogen (8 1 Abs.

Invest-

Offene
Invest-
gen ment-
(88 92 NE
) (88 124
ff.)

Sonder-
vermo-

* Ausnahme fiir nicht regulierte Investmentvermogen

ment-
AG mit
veran-
derlich-
em
Kapital
(88 108
ff.)

Ge-
schlos-
sene
Invest-
ment-
KG
(88 149
ff.)

Einfihrung in das KAGB | 20.01.2015 | Seite 12



B 3. Investmentvermogen

Fondstypen und Produktregulierung

Publikumsinvestmentvermdgen
(8 1 Abs. 6 Satz 2)

Ge- Sons- :
: X Immobi-
mischte tige

Invest- Invest- - 2
OGAW Hedge- Sonder-

ment- ment- ..
(88 192 vermeg- vermog- fonds vermaog-
ff.) (88 225 en

en en
85218 | (88220 if) (§§f2)3°

) ff.)

* Ausnahme fiir nicht regulierte Investmentvermogen
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Investmentvermogen*

Ge-
schlos-
sener
Publi-
kums-
AlF
(88 261
ff.)

Spezial-AlF
(8 1 Abs. 6 Satz 1)

Offener
Allge- Spezial-
meiner Hedge- AIF mit
offener festen
. fonds
Spezial- (5 283) Anlage-
AlF bedin-
(8282) gungen
(8 284)

Ge-
schlos-
sener
Spezial-
AlF

(88 285
)
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Exkurs: Besondere Vorschriften fur AIF, die Kontrolle Giber nicht
borsennotierte Unternehmen und Emittenten erlangen (88 287 ff.)

— ,Kontrollerwerb®: Erlangung von mehr als 50 % der Stimmrechte der
Portfoliogesellschaft (§ 288)

B Bei der Berechnung des Anteils an Stimmrechten Berticksichtigung der von dem betreffenden
AIF direkt gehaltenen Stimmrechte und der Folgenden:

— von Unternehmen, die von dem AIF kontrolliert werden, und

B 3. Investmentvermogen

von nattrlichen oder juristischen Personen, die in ihrem eigenen Namen, aber im Auftrag des AlF oder eines von
dem AIF kontrollierten Unternehmens handeln.

Verwaltung

Stimmrechts-
vereinbarind Gesellschafter A Gesellschafter B

Nicht
bdrsennotiertes
Unternehmen
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B 3. Investmentvermogen

Exkurs: Besondere Vorschriften fur AIF, die Kontrolle Giber nicht
borsennotierte Unternehmen und Emittenten erlangen (88 287 ff.) (2)

— Folgen des Kontrollerwerbs

B Mitteilungspflichten (§ 289)

ggii. BaFin bei Erreichen, Uberschreiten/Unterschreiten von 10/20/30/50/75 % der Anteile an einer
Portfoliogesellschaft

ggu. Portfoliogesellschaft, Anteilseigner, BaFin bei Kontrollerwerb (d.h. mehr als 50 % der Stimmrechte) ; zudem
ersucht KVG den Vorstand der Portfoliogesellschaft, entweder Arbeitnehmervertretung bzw. (falls nicht
vorhanden) Arbeitnehmer selbst tiber Kontrollerwerb zu informieren

,S0 rasch wie moglich”, aber nicht spater als 10 Arbeitstage nach dem Tag, an dem der AlF die entsprechende
Schwelle erreicht, Uberschritten oder unterschritten bzw. Kontrolle erlangt hat

B Offenlegungspflichten (§ 290)

ggu. Portfoliogesellschaft (und Ersuchen des Vorstands der Portfoliogesellschaft durch KVG, entweder
Arbeitnehmervertretung oder (falls nicht vorhanden) Arbeitnehmer selbst zu informieren) und deren Investoren
sowie der BaFin: Identitat der KVG, Grundsatze zur Vermeidung und Steuerung von Interessenkonflikten,
Grundsétze fur die externe und interne Kommunikation bezuglich der Portfoliogesellschaft, inshesondere
gegeniber den Arbeitnehmern.

ggu. Portfoliogesellschaft (und Ersuchen des Vorstands der Portfoliogesellschaft durch KVG, entweder
Arbeitnehmervertretung oder (falls nicht vorhanden) Arbeitnehmer selbst zu informieren) und deren Investoren:
Absichten des AIF hinsichtlich der zukiinftigen Geschéftsentwicklung der Portfoliogesellschaft, voraussichtliche
Auswirkungen auf die Beschaftigung, einschlieRlich wesentlicher Anderungen der Arbeitsbedingungen.

ggu. Investoren und der BaFin: Angaben zur Finanzierung des Erwerbs.
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Exkurs: Besondere Vorschriften fur AIF, die Kontrolle Giber nicht
bdrsennotierte Unternehmen und Emittenten erlangen (88 287 ff.) (3)

— Folgen des Kontrollerwerbs

B 3. Investmentvermogen

B Kapitalerhaltungspflichten (,Anti-Asset-Stripping®)
— Zeitraum von 24 Monaten nach Kontrollerlangung durch den AlF;

— Keine Ausschuittungen, Kapitalherabsetzungen, Riicknahme von Anteilen oder Ankauf eigener Anteile durch die
Portfoliogesellschaft, sofern bestimmte Schwellenwerte tiberschritten werden;

— Schwellenwerte:

» Ausschittungen durfen nicht zur Unterschreitung des Nettoaktivvermdgens fiihren oder vorhandene Gewinne
Ubersteigen;

»  Ruckkauf eigener Anteile darf nicht zu Nettoaktivwermdgen unterhalb gezeichneten Kapitals fuhren;

» Herabsetzung des gezeichneten Kapitals ist allerdings mdglich zwecks Verlustausgleichs oder Bildung nicht
ausschuttbarer Rucklagen, sofern die Riicklage 10 % des herabgesetzten gezeichneten Kapitals nicht
Uiberschreitet.
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B Agenda
1. Einleitung
2. Anleger

3. Investmentvermdgen
. Kapitalverwaltungsgesellschaft

5. Verwahrstelle
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B 4. Kapitalverwaltungsgesellschaft

Definition (8§ 17 Abs. 1 Satz 1)

— Unternehmen mit satzungsmafigem Sitz und Hauptverwaltung im Deutschland,
deren Geschaftsbetrieb darauf gerichtet ist, Investmentvermdgen zu verwalten.

Externe KVG (8 17 Abs. 2 Nr. 1) Interne KVG (8 17 Abs. 2 Nr. 2)

— Bestellung durch das — Zulassigkeit einer internen
Investmentvermégen oder im Verwaltung aufgrund der
Namen des Investmentvermoégen Rechtsform des

— Aufgrund dieser Bestellung Investmentvermogens
verantwortlich fir die Verwaltung — Entscheidung der
des Investmentverméogen Geschaftsleitung des

> Zulassung der externen Investmentvermdgens, keine
Gesellschaft als KVG externe KVG zu bestellen

» Zulassung des
Investmentvermdgens als KVG

Einfuhrung in das KAGB | 20.01.2015 | Seite 18



P+P Péllath + Partners i1
Rechtsanwilte | Steuerberater

B 4. Kapitalverwaltungsgesellschaft

Verwaltung von Investmentvermdégen (8 17 Abs. 1 Satz 2)

— Erbringung der Portfolioverwaltung oder des Risikomanagements flr ein oder
mehrere Investmentvermégen

Portfolioverwaltung: Anschaffung, VeraufRerung von und Einkunfterzielung aus
Vermogensgegenstanden fur gemeinschaftliche Rechnung der Anleger (insb. Treffen der
Investitions- und Desinvestitionsentscheidung)

Risikomanagement: Uberwachung der Portfolioverwaltung

Weitere kollektive Vermdgensverwaltungstatigkeiten (8 1 Abs. 19 Nr. 24):

Administrative Tatigkeiten (rechtliche Dienstleistungen sowie Dienstleistungen der Fondsbuchhaltung und
Rechnungslegung; Kundenanfragen; Bewertung und Preisfestsetzung, einschliel3lich Steuererklarungen;
Uberwachung der Einhaltung der Rechtsvorschriften; Filhrung eines Anlegerregisters; Gewinnausschiittung;
Ausgabe und Riicknahme von Anteilen; Kontraktabrechnungen, einschlie3lich Versand der Zertifikate; Fiihrung
von Aufzeichnungen; vgl. Anhang 1 Nr. 2 lit. a) AIFM-RL)

Vertrieb von eigenen Investmentanteilen

Bei AIF Tatigkeiten im Zusammenhang mit den Vermdgensgegenstanden des AlF (z.B. Dienstleistungen, die
zur Erfullung der treuhé@nderischen Pflichten des AIFM erforderlich sind, das Facility Management, die
Immobilienverwaltung, die Beratung von Unternehmen lber die Kapitalstruktur, die industrielle Strategie und
damit verbundene Fragen, Beratungs- und Dienstleistungen im Zusammenhang mit Fusionen und dem Erwerb
von Unternehmen und weitere Dienstleistungen in Verbindung mit der Verwaltung der AlIF und der Unternehmen
und anderer Vermdgenswerte, in die die AIF investiert haben, fallen; vgl. Anhang 1 Nr. 2 lit. ¢) AIFM-RL).
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B 4. Kapitalverwaltungsgesellschaft

Beispiel 1. Externe KVG

Geschafts- Kommanditisten

fuhrender (Anleger)
Kommanditist

Komplementéar-

Externe KVG estellung GmbH

Verwaltung
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B 4. Kapitalverwaltungsgesellschaft

Beispiel 2: Externe KVG

Mt Kommanditisten
Externe KVG Komplementar- (?;]Sr(gﬂ: (Anleger)

Kommanditist

Bestellung
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B 4. Kapitalverwaltungsgesellschaft

Beispiel 3: Externe KVG

Externe KVG

Geschafts- Kommanditisten

fuhrender (Anleger)
Kommanditist

Komplementéar-
GmbH

Verwaltung “
Bestellung
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B 4. Kapitalverwaltungsgesellschaft

Beispiel 4: Interne KVG

Geschafts- Kommanditisten

fuhrender (Anleger)
Kommanditist

Komplementéar-
GmbH

Investitions-
ausschuss

e |Nterne KVG
Anlageentscheidung
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B 4. Kapitalverwaltungsgesellschaft

Regulierung durch die BaFin

Kapitalverwaltungsgesellschaft

Registrierungspflicht Erlaubnispflicht

N Verwal-
s ‘ von .Kleine* Verwal- OGAW- AlF-
LKleine . ter von . ;
: - genos- Publli- ter von Kapital- Kapital-
Spezial- EuVEC
AlF- - sen- kums- A EuSEF verwal-
KVG schaf- AlF-

verwal-
(85 44 (88 44, tungs- tungs-
(85 44 tlichen KVG 2 Abs 6 2 Abs. 6 gesell- gesell-
: AIF (88 44 ' iVm
2 Abs. ' '

v schaft schaft
2) . (88 44, 2 Abs. EUVEC EuSEF- (88 20, (88 20,
2 Abs. 5)

) VO 21) 22)
4b) A-VO
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B 4. Kapitalverwaltungsgesellschaft

Erlaubnispflicht

Kapitalanforderungen (in bar bzw. liquiden Mitteln)

B Mindestkapital i.H.v. EUR 125.000/EUR 300.000 und 0,02 % des EUR 250 Mio. uUbersteigenden
Portfolios, mindestens ein Viertel der jahrlichen Overhead-Kosten und

B 0,01 % des verwalteten Portfolios oder Berufshaftpflichtversicherung
Erfordernis eines Risikomanagements getrennt/unabhangig von Portfolioverwaltung
Unabhéngige Bewertung:

B Einmal jahrliche unabhangige Bewertung der Vermdgensgegenstande und Anteile des AlF;

B Bewertung entweder durch KVG selbst (dann durch Personen, die nicht
Portfolioverwaltungsfunktionen wahrnehmen) und anschlieRende Uberpriifung der
Bewertungsmethode durch unabhéngigen Wirtschaftsprifer oder Bewertung durch
unabhéangigen Wirtschaftsprifer.

Vermeidung von Interessenkonflikten

Beachtung von Vergutungsgrundsatzen bei Vergitung des Managementteams
Pflicht zur Bestellung einer Verwahrstelle im Sitzland des AlF

Berichtspflichten

Beachtung der Produktregeln fir die verwalteten Investmentvermogen
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Registrierungspflicht (z.B , Kleine* Spezial-AlF-KVG, 88 44, 2 Abs. 4)

— Ausschlielliche Verwaltung von Spezial-AlF

B 4. Kapitalverwaltungsgesellschaft

— Schwellenwerte bzgl. Assets under Management

B Unter EUR 100 Mio. (einschlieBlich der durch den Einsatz von Leverage erworbenen
Vermogensgegenstande) oder

B Unter EUR 500 Mio., sofern kein Leverage eingesetzt und Anleger keine Riicknahmerechte
innerhalb von 5 Jahren nach Tatigung der ersten Anlage

— Beschluss der AIF-KVG, sich dem KAGB nicht in seiner Gesamtheit zu unterwerfen
=>» beschrankte Anwendbarkeit des KAGB (88 1-17, 42 und 44 Abs. 1, 4-7)

— Rechtsform der AIF-KVG: juristische Person oder Personenhandelsgesellschaft
— Anforderung an verwaltete Spezial-AlF

B Rechtsform der verwalteten Spezial-AlF: juristische Person, GmbH/AG/KG & Co. KG/ohG
B Ausschuss der Nachschusspflicht der Anleger

Einfihrung in das KAGB | 20.01.2015 | Seite 26



P+P Péllath + Partners i1
Rechtsanwilte | Steuerberater

B Agenda

1. Einleitung

2. Anleger

3. Investmentvermdgen

4. Kapitalverwaltungsgesellschaft
. Verwahrstelle
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B 5. Verwahrstelle

Aufgaben von AlF-Verwahrstellen
— Uberwachung der Zahlungsstrome (8 83 Abs. 6 = Art. 21 (7) AIFM-RL)

— Verwahrung von Finanzinstrumenten bzw. Eigentumsverifikation bei sonstigen
Vermoégensgegenstanden (8 81 = Art. 21 (8) AIFM-RL)

— Kontrollfunktion (8 83 = Art. 21 (9) AIFM-RL)

Sitzerfordernis
— Grds. im Sitzstaat des AlIF
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B 5. Verwahrstelle

Aufgaben von OGAW-Verwahrstellen

— Verwahrung von Wertpapieren und laufende Uberwachung von nicht verwahrfahigen
Vermdgensgegenstanden (8 72)

— Kaontrollfunktion (8§ 76)

Sitzerfordernis
— Grds. im Sitzstaat des OGAW
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B 5. Verwahrstelle

Zulassige AlF-Verwahrstellen (8 80 Abs. 2)

— Kreditinstitute
— Wertpapierfirmen
— Sonstige beaufsichtigte Einrichtungen

— Treuhander (8 80 Abs. 3)
B Berufsmalige Registrierung (z.B. RAe, StB, WP)
B Ausreichende finanzielle und berufliche Garantien (z.B. Haftpflichtversicherung)
B Anwendungsbereich:

— Geschlossene AlF
— Keine Ricknahmerechte innerhalb von fiinf Jahren nach Tatigung der ersten Anlagen
— Anlagestrategie:

» Keine Anlage in Vermdgensgenstande, die verwahrt werden missen oder

» Anlage in nicht bérsennotierte Unternehmen, die Kontrolle erlangen (Private Equity)

Zulassige OGAW-Verwahrstellen (8§ 68 Abs. 2)
— Kreditinstitute (Depotbanken)
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B Vielen Dank fur lhre Aufmerksamkeit

RE EEEL Tatigkeitsschwerpunkte:
B Private Equity | Private Funds

Associate

B Fondsstrukturierung

B |nvestmentaufsichtsrecht

B Versicherungsaufsichtsrecht
B Bankaufsichtsrecht

P+P Poéllath + Partners Frankfurt
jin-hyuk.jang@pplaw.com
Tel.: +49 (69) 247047-16

Zur Person

B Studium der Rechtswissenschaften in Frankfurt, Mailand/Italien und Minster
B Zulassung als Rechtsanwalt 2010

B Associate in einer internationalen Sozietat (2010-2011)

B bei P+P Pdllath + Partners seit 2011

Ausgewabhlte Publikationen

B Kommentierung zu 88 1 und 36 KAGB, in: Weitnauer/Boxberger/Anders, KAGB, Kommentar, Miinchen 2014
B Kommentierung zu Art. 6-11 AIFM-RL, in: Dornseifer/Jesch/Klebeck/Tollmann, AIFM-Richtlinie, Kommentar, Miinchen 2013

B Der Vertrieb alternativer Investmentfonds - Regelungsrahmen fir den Vertrieb an professionelle und semiprofessionelle Anleger
in Deutschland, in: DB 2013, 273-278
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