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Vorwort

Von Martin Fiihrlein, Rodl & Partner Hamburg
Liebe Leserinnen und Leser unseres Fonds-Briefs,

der Optimismus kehrt vorsichtig zurlick. Wir verzeichnen
derzeit so viele Anfragen nach Konzepten fir Auslandsinves-
titionen wie wohl seit 2009 nicht mehr. USA, der Benelux-
Raum, Skandinavien, aber auch die mitteleuropaischen Lan-
der wie Polen, Tschechien und die Slowakei geraten wieder in
den Fokus und zeigen, dass die Branche die Zukunft wieder
ins Visier nimmt.

LAlten” Konzepten wird dagegen seitens der Finanzverwal-
tung endgiltig der Garaus gemacht, lesen Sie hierzu im Fol-
genden den Beitrag zur Anderung der Besteuerung von so-
genannten Zweitmarkt-Lebensversicherungsfonds. Die ent-
sprechende gesetzliche Neuregelung hat der Gesetzgeber im
sogenannten Kroatien-Gesetz verpackt; auch so kann man
Uberraschen.

Apropos Uberraschung: Auch wir sind bemiht, uns immer
wieder etwas Neues fir Sie einfallen zu lassen. Aus diesem
Grund werden wir klinftig unsere Fonds-Briefe stets am Don-
nerstag und nicht mehr wie gewohnt am Mittwoch versen-
den. Wir hoffen, die Auswirkungen sind flr Sie weniger
einschneidend, als das Kroatien-Gesetz flr einige unserer
Mandanten ist!

Ich winsche lhnen einen schénen und erfolgreichen Rest-
sommer!

Mit herzlichen GriBen

- ,
é oy (A

Martin Fihrlein
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Gesetzgebung

,Gebrauchten” Lebensversiche-
rungsfonds droht das Aus

Von Frank DiBmann, Rodl & Partner Nlrnberg

In der Vergangenheit wurden zahlreiche geschlossene Beteili-
gungsfonds aufgelegt, die in ein Portfolio von auf dem
Zweitmarkt erworbenen Lebensversicherungspolicen investie-
ren. Dabei handelt es sich um Policen, die die Versicherungs-
nehmer urspriinglich vorwiegend zur Risikovorsorge abge-
schlossen haben und die sie aus finanziellen Griinden vorzei-
tig kindigen bzw. verkaufen missen. Die Fondsmodelle, die
vorrangig als Blind-Pools konzipiert sind, sehen vor, solche
.gebrauchte” Lebensversicherungspolicen in den USA, GroB-
britannien und vereinzelt auch in Deutschland zu erwerben.
Der Verkdufer der Lebensversicherungspolicen bleibt zwar
weiterhin regelmaBig versicherte Person, aber die falligen
Pramienzahlungen werden bis zum Ende der Laufzeit von
dem Lebensversicherungsfonds (bernommen. Die spatere
Auszahlung der Versicherungssumme erfolgt jedoch an die
Fondsgesellschaft und nicht an die versicherte Person. Die
Vermdgens- bzw. Kapitalanlage zielt auf ein friihzeitiges oder
zumindest ,planméaBiges” Ableben der Versicherten ab, da
sich der Gewinn der Fondsgesellschaft bzw. Anleger aus der
Differenz zwischen der Versicherungssumme im Zeitpunkt
des Eintritts des Versicherungsfalls und dem Erwerb der ge-
brauchten Police einschlieBlich der noch zu entrichtenden
Pramien ergibt.

Aus steuerlichen Grinden wird in der Praxis vorwiegend in
reine Risikolebensversicherungen, die auf dem US- bzw.
britischen Zeitmarkt gehandelt werden, investiert. Auf dem
amerikanischen Zweitmarkt werden beispielsweise vor allem
Term Life, Whole Life oder Universal Life Insurances bzw. ein
Mix aus diesen Arten von Policen bevorzugt. Dabei wird
anhand der Investitionskriterien des Fonds sichergestellt, dass
es sich um Todesfallrisikoversicherungen handelt, die nach
Maoglichkeit keinen Sparanteil und gegebenenfalls nur eine
Uberschussbeteiligung gewahren.

Trotz zeitweisem Versuch der deutschen Finanzverwaltung
solche geschlossene Fonds mit gebrauchten Lebensversiche-
rungen als gewerblich einzuordnen, hat der Bundesfinanzhof
(BFH) erst in seiner Entscheidung vom 11. Oktober 2012
bestatigt, dass Fonds, deren Haupttatigkeit sich auf den Er-
werb und die anschlieBende Verwaltung des Portfoliobes-
tands Uber die Fondslaufzeit beschrankt, nur vermdgensver-
waltend tatig sind. Der Einzug der Versicherungssumme im
Todesfall geht gerade nicht Gber den Rahmen der privaten
Vermdgensverwaltung hinaus, da diese Fondsmodelle in
erster Linie auf Fruchtziehung gerichtete Tatigkeiten ausiben.
Die Anleger der Fondsgesellschaften mit ausldndischen Versi-
cherungspolicen kdnnen somit die spater ausgezahlten Versi-
cherungssummen nach derzeitiger Rechtslage in Deutschland
steuerfrei (ohne Progressionsvorbehalt) vereinnahmen. Bei
US-Lebensversicherungen  beispielsweise  unterliegen die
Ertrage auch in den USA keiner Besteuerung.
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Der Bundesrat hat am 11. Juli 2014 das Gesetz zur Anpas-
sung des nationalen Steuerrechts an den Beitritt Kroatiens zur
EU und zur Anderung weiterer steuerlicher Vorschriften
(nachfolgend ,Kroatien-Begleitgesetz”) beschlossen. Das
Kroatien-Begleitgesetz enthélt neben den notwendigen An-
derungen, die sich aus dem Beitritt Kroatiens zur EU ergeben,
auch weitere Neuregelungen fir Unternehmen, wie bei-
spielsweise im Bereich der Umsatzsteuer, der Ertrag- und
Grunderwerbsteuer. Dabei handelt es sich mit der verab-
schiedeten Steuerpflicht von gebraucht erworbenen Lebens-
versicherungsanspriichen um die bedeutendste Neuregelung,
mit der sich die bestehenden Lebensversicherungsfonds aus-
einandersetzen missen.

Mit der Neuregelung wird der Unterschiedsbetrag zwischen
den ausgezahlten Versicherungssummen und den geleisteten
Aufwendungen fir den Erwerb und Erhalt des Versiche-
rungsanspruchs (insbesondere Versicherungspramien) beim
spateren Eintritt des versicherten Risikos in Deutschland steu-
erpflichtig. Entsprechend der Gesetzesbegriindung zielt die
Neuregelung vor allem auf Anlagemodelle, die Versiche-
rungsanspriche auf dem Zweitmarkt erworben haben. Sol-
che Produkte verfolgen namlich nicht den vorrangigen Zweck
der Risikovorsorge bei Eintritt des Versicherungsfalls, sondern
sie dienen vielmehr als attraktive wirtschaftliche Kapitalanla-
ge. Durch den Aufbau eines Lebensversicherungsportfolios
sollen die Versicherungsleistungen hinreichend sicher kalku-
liert werden und stetig flieBen. Daher sieht der Gesetzgeber
keine Grundlage fir den steuerfreien Bezug der ausgezahlten
Versicherungssummen.

Durch die zuklnftige Steuerpflicht der Versicherungsleistung
erzielen die Anleger eines geschlossenen Lebensversiche-
rungsfonds, die ihre Fondsbeteiligung im Privatvermdgen
halten, in Deutschland Einklnfte aus Kapitalvermégen, die
grundsatzlich der Abgeltungsteuer in Hohe von pauschal 25
Prozent zuzlglich Solidaritatszuschlag (5,5 Prozent) und
gegebenenfalls Kirchensteuer unterliegen.

Das verabschiedete Kroatien-Begleitgesetz wird wohl noch im
Laufe dieses Jahres in Kraft treten, so dass die vorstehend
dargelegte Neuregelung erstmals auf Versicherungsleistun-
gen anzuwenden ist, die aufgrund eines nach dem 31. De-
zember 2014 eingetretenen Versicherungsfalls auszuzahlen
sind. Somit bleibt den betroffenen Lebensversicherungsfonds
bzw. Anlegern nur wenig Zeit zu entscheiden, wie sie auf
diese Rechtsanderung reagieren mochten.

Unter steuerlichen Aspekten ware zu Uberlegen, die Lebens-
versicherungsfonds vorzeitig aufzuldsen, denn der Verkauf
bzw. die Kindigung des Portfoliobestands bis zum Ende des
Jahres 2014 sollte keine Steuerfolgen ausldsen. Alternativ
ware im Einzelfall zu untersuchen, ob die Einbringung bzw.
der Verkauf der einzelnen Lebensversicherungspolicen unter
Aufdeckung eventuell vorhandener Wertsteigerungen im
Portfolio in bzw. an eine in- oder ausléndische (Tochter-
)Portfoliogesellschaft steuerlich zielfihrend erscheint. Die
Anleger kénnten bei einer entgeltlichen Ubertragung von
eingetretenen Wertsteigerungen steuerlich profitieren. Aller-
dings ist bei dieser Option die zukinftig anfallende weitere
Steuerbelastung auf Ebene der Portfoliogesellschaft in die
wirtschaftliche Entscheidung einzubeziehen, so dass regel-
maBig einer auslandischen Gesellschaft der Vorzug zu geben
ist.
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Falls das Anlagemodell des Lebensversicherungsfonds nicht
auf den Erwerb und das Verwalten des Portfolios beschrankt
ist, sondern ein aktiver Handel mit den Policen betrieben wird
bzw. fir die Restlaufzeit des Fonds betrieben werden sollen,
kann die Gestaltungsalternative der Zuordnung der Lebens-
versicherungen zu einer auslandischen, zum Beispiel US-
amerikanischen oder britischen Betriebsstatte, steuerliche
Vorteile bieten. In diesem Fall werden die Versicherungsaus-
zahlungen voraussichtlich zwar in der auslandischen Betriebs-
statte besteuert, aber die deutschen Anleger kdnnen diese
auslandischen Einklnfte regelmaBig aufgrund der Regelun-
gen in dem einschldgigen Doppelbesteuerungsabkommen
zwischen dem Betriebsstattenstaat (zum Beispiel USA oder
GroBbritannien) und Deutschland unter Progressionsvorbe-
halt steuerfrei vereinnahmen. Bei dieser Alternative ist jedoch
entscheidend, dass im Ausland eine originar gewerbliche
Tatigkeit in der Betriebsstatte ausgetbt wird und die Lebens-
versicherungen fur Abkommenszwecke dieser Betriebsstatte
zugeordnet werden kénnen.

SchlieBlich kénnen die Anleger auch einfach die zukinftige
Steuerpflicht der ausgezahlten Versicherungssummen akzep-
tieren, denn die grundsatzliche steuerliche Belastung der
Anleger mit der Abgeltungsteuer ist durchaus attraktiv. Die
meisten auf dem Kapitalmarkt angebotenen Finanzprodukte
bzw. Beteiligungen an offenen Fonds sehen namlich fir ihre
Anleger dieselbe Steuerbelastung vor.

Da davon auszugehen ist, dass bereits ab dem Jahr 2015 auf
dem Zweitmarkt erworbene, gebrauchte Lebensversicherun-
gen in Deutschland der Besteuerung unterliegen werden,
sollten die bestehenden geschlossenen Lebensversicherungs-
fonds gemeinsam mit ihren Anlegern die verbleibende Zeit
nutzen, um zu entscheiden, wie sie der Neuregelung begeg-
nen mochten. Dabei geht es vor allem um die Abwagung der
steuerlichen Vor- und Nachteile der aufgezeigten Gestal-
tungsoptionen.

Kontakt fiir weitere Informationen

Frank DiBmann
Diplom-Kaufmann
Steuerberater

Tel.:
E-Mail:

+49(911)9193-1020
frank.dissmann@roed|.de

Rodl & Partner
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Finanzmarktregulierung

> Regierungsentwurf fir ein Kleinanle-
gerschutzgesetz veroffentlicht

Von Dr. Dietrich Wagner, Rod| & Partner Hamburg

In unserem Fonds-Brief direkt 28. Mai 2014 haben wir Sie
Uber den Aktionsplan zum Verbraucherschutz im Finanzmarkt
informiert, den die Bundesregierung im Zuge der Prokon-
Insolvenz entwickelt hat. Zu dem Aktionsplan gehort ein
.~MaBnahmenpaket zur Verbesserung des Schutzes von
Kleinanlegern”. Das Bundesministerium der Finanzen (BMF)
hat zwischenzeitlich einen Referentenentwurf fur ein ,Klein-
anlegerschutzgesetz” vorgelegt, mit dem diese MaBnahmen
umgesetzt werden sollen. Geplant ist vor allem eine Reihe
von Anderungen des Vermdgensanlagengesetzes
(VermAnIG), Uber die wir Sie im Folgenden informieren wol-
len.

Zu den wichtigsten Neuregelungen gehort der erweiterte
Anwendungsbereich des VermAnlG. Als Vermdgensanlagen
im Sinne dieses Gesetzes sollen namlich neben den bislang
erfassten Unternehmensbeteiligungen, Treuhandvermogen,
Genussrechten und Namensschuldverschreibungen kinftig
auch partiarische Darlehen und Nachrangdarlehen zahlen
sowie ,sonstige Anlagen, die einen Anspruch auf Verzinsung
und Ruckzahlung gewdhren oder im Austausch fir die zeit-
weise Uberlassung von Geld einen vermdgenswerten auf
Barausgleich gerichteten Anspruch vermitteln”, sofern es sich
um kein Einlagengeschaft im Sinne des § 1 Abs. 1 Satz 2 Nr.
1 Kreditwesengesetz (KWG) handelt. Der Gesetzesbegrin-
dung zufolge sollen damit bestehende Umgehungsstrukturen
erfasst werden und Geschéfte dieser Art kinftig entweder
einer Aufsicht nach dem KWG oder einer Prospektpflicht
nach dem VermAnIG oder dem Wertpapierprospektgesetz
(WpPG) unterfallen.

Allerdings plant das BMF weitgehende Gesetzesausnahmen
flr partiarische Darlehen und Nachrangdarlehen, wenn die
Vermoégensanlagen insgesamt eine Million Euro und die er-
worbenen Anteile je Anleger 10.000 Euro nicht Ubersteigen.
Weitere Voraussetzung fir diese Befreiungen ist, dass die
Vermogensanlagen auf einer Internet-
Dienstleistungsplattform vertrieben werden, deren Betreiber
einer Aufsicht nach 8§ 34 f, 34 h oder § 34 ¢ Gewerbeord-
nung (GewO) oder nach dem KWG oder dem Wertpapier-
handelsgesetz (WpHG) unterliegt. Ausweislich der Gesetzes-
begriindung sollen mit diesen Regelungen Erleichterungen
fir  Anbieter von sogenannten Crowdfundings oder
Crowdinvestments geschaffen werden, um mit solchen Fi-
nanzierungsformen kleinere oder mittlere Unternehmen
weiter unterstitzen zu kdénnen.


http://www.roedl.de/themen/Fonds-Brief/2014-05-28/Aktueller-Brennpunkt-Aktionsplan-der-Bundesregierung-zum-Verbraucherschutz-im-Finanzmarkt-vom-22-Mai-2014
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Des Weiteren sollen Vermdgensanlagen kinftig eine Laufzeit
von 24 Monaten ab dem Erwerbszeitpunkt haben, eine Kin-
digung soll nur mit einer Frist von mindestens zwo6lf Monaten
maoglich sein.

Um die Aktualitdt der Verkaufsprospekte zu gewahrleisten,
soll ihre Gultigkeit nach dem Vorbild des WpPG auf ein Jahr
beschrankt sein. Sollen die Vermdgensanlagen Uber einen
ldngeren Zeitraum vertrieben werden, hat der Anbieter also
kinftig den Verkaufsprospekt neu aufzulegen und von der
Bundesanstalt  fUr  Finanzdienstleistungsaufsicht  (BaFin)
nochmals billigen zu lassen.

Geplant ist auBerdem eine Mitteilungspflicht des Anbieters
gegeniber der BaFin Uber die Beendigung des offentlichen
Angebots sowie die vollstandige ,Tilgung” der Vermdgens-
anlagen. Diese ist nach der Gesetzesdefinition erfolgt, , wenn
die Hauptforderung sowie alle Nebenleistungen gezahlt
sind”.

Ferner enthélt der Gesetzesentwurf bedeutende Anderungen
der Vorschriften Uber Prospektnachtrage. Unter anderem
wird klargestellt, dass jeder neue Jahresabschluss und Lage-
bericht des Emittenten nachtragspflichtig sind. Des Weiteren
soll der Anbieter kinftig eine um samtliche Nachtrdge er-
ganzte Fassung des Verkaufsprospekts verdffentlichen. Dabei
ist der Nachtrag jeweils an der Stelle einzufligen, an der der
Verkaufsprospekt geandert wird, die Anderungen gegentiber
der gebilligten Ursprungsfassung sind kenntlich zu machen.
Diese MaBnahme des Gesetzgebers ist sicherlich geeignet,
die Lesbarkeit von Prospektnachtrdgen fur die Anleger deut-
lich zu verbessern. Nicht nachvollziehbar ist allerdings, warum
der Verkaufsprospekt ungultig werden soll, wenn die Verof-
fentlichung eines erforderlichen Nachtrags unterbleibt. Denn
auch kunftig wird der Anbieter eine eigene Einschatzung
vornehmen mussen, ob ein wichtiger neuer Umstand einge-
treten ist, der eine Nachtragspflicht ausldst. Da diese Frage
regelmaBig nicht eindeutig zu beantworten ist, wirde die
geplante Regelung faktisch dazu fihren, dass keine Rechtssi-
cherheit Uber die Gultigkeit von Verkaufsprospekten besteht.

Nach dem Willen der Bundesregierung soll auch nach Been-
digung des offentlichen Angebotes eine Verdffentlichungs-
pflicht bestehen, wenn die Erfillung der Verpflichtungen des
Emittenten gegeniber dem Anleger gefahrdet ist. Die Publi-
kation solcher Meldungen muss Uber Medien erfolgen, die
die Information im Inland verbreiten und jederzeit zuganglich
sind. Auf diese Weise sollen bestehende Anleger sowie po-
tentielle Zweiterwerber jederzeit Gber aktuelle Informationen
zur Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Emittenten
verfligen.

Des Weiteren dirfen dem Gesetzentwurf zufolge 6ffentlich
angebotene Vermdgensanlagen bloB eingeschrankt bewor-
ben werden, damit nur solche Personen erreicht werden, die
eine Bereitschaft zur Aufnahme wirtschaftsbezogener
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Informationen mitbringen. Offentliche Werbung soll nur
zuldssig dann sein, wenn sie in Medien erfolgt, deren
Schwerpunkt zumindest auch auf der Darstellung von wirt-
schaftlichen Sachverhalten liegt und sie im Zusammenhang
mit einer solchen Darstellung steht. Daneben soll Werbung
moglich sein, wenn der Empfanger seine ausdrlckliche Zu-
stimmung zur Ubersendung erklart hat oder wenn sie sich
ausschlieBlich an Personen richtet, die von Berufs wegen mit
der Investition in oder dem Vertrieb von Vermdgensanlagen
betraut sind und Uber die hierfir erforderlichen Erlaubnisse
verflgen.

AuBerdem soll klinftig der Anleger durch seine Unterschrift
bestatigen, dass er das Vermdgensanlagen-Informationsblatt
(VIB) erhalten und davon Kenntnis genommen hat.

Weil zum gesetzlichen Auftrag der BaFin kinftig auch der
Schutz des kollektiven Verbraucherinteresses gehdren soll,
regelt der Gesetzentwurf auch erweiterte Aufsichtskompe-
tenzen der Behdrde. So soll die BaFin etwa die Aufnahme
zusatzlicher Angaben in den Verkaufsprospekt verlangen
durfen, wenn dies zum Schutz des Publikums geboten er-
scheint. AuBerdem soll sie bei konkreten Anhaltspunkten flr
einen VerstoB gegen Rechnungslegungsvorschriften eine
Prifung der Rechnungslegung des Emittenten anordnen
kénnen.

Im Rahmen der Ubergangsvorschriften regelt der Entwurf fiir
das Kleinanlegerschutzgesetz, dass solche Vermdgensanla-
gen, die vor dem Inkrafttreten des Gesetzes auf der Grundla-
ge eines von der BaFin gebilligten Verkaufsprospekts ¢ffent-
lich angeboten wurden, fir die Dauer von zwolf Monaten
weitervertrieben werden dirfen. Nach Ablauf dieser Frist sind
die neuen Regelungen auch auf sie anwendbar. Sofern diese
Vermdgensanlagen danach weiterhin 6ffentlich angeboten
werden sollen, ist also ein neuer Verkaufsprospekt zu erstel-
len. FUr die bislang nicht dem VermAnlG unterfallenden
partiariscnen Darlehen, Nachrangdarlehen und ,sonstigen
Anlagen”, die bereits vor dem Inkrafttreten des Gesetzes
offentlich angeboten wurden, sollen die Neuregelungen
hingegen schon ab dem 1. Juli 2015 anzuwenden sein.

Kontakt fiir weitere Informationen

Dr. Dietrich Wagner
Rechtsanwalt

Tel.: + 49 (40) 22 92 97 - 530
E-Mail: dietrich.wagner@roed|.de



AIFM-Gesetzgebung

> Finanzmarktanpassungsgesetz —
Neufassung der Regeln zur Abgren-
zung von offenen und geschlossenen
AlF

Von Sebastian SchiiBler, Rodl & Partner Hamburg

Am 14. Juli 2014 ist die Delegierte Verordnung (EU) Nr.
694/2014 der Kommission vom 17. Dezember 2013 zur
Erganzung der Richtlinie 2011/61/EU (,, AIFM-Richtlinie”) im
Hinblick auf technische Regulierungsstandards zur Bestim-
mung der Arten von Verwaltern alternativer Investmentfonds
(,Delegierte Verordnung”) in Kraft getreten. Es liegt somit
nunmehr eine verbindliche europarechtliche Grundlage fur
die Abgrenzung von offenen und geschlossenen AIF vor.
Entsprechend wurden durch das Gesetz zur Anpassung von
Gesetzen auf dem Gebiet des Finanzmarktes (,Finanzmarkt-
anpassungsgesetz”), das seinerseits am 19. Juli 2014 in Kraft
getreten ist, insbesondere die zugehdrigen definitorischen
Anderungen innerhalb des Kapitalanlagegesetzbuchs (KAGB)
vorgenommen.

Anderungen der Begriffsbestimmungen des KAGB

Im neuen § 1 Absatz 4 Nr. 2 KAGB werden entsprechend den
Vorgaben der Delegierten Verordnung alle derartigen AIF als
offene definiert, deren Anteile vor Beginn der Liquidations-
oder Auslaufphase des AIF auf Ersuchen eines Anteilseigners
direkt oder indirekt aus den Vermodgenswerten des AIF und
nach den Verfahren und mit der Haufigkeit, die in den Ver-
tragsbedingungen oder der Satzung, dem Prospekt oder den
Emissionsunterlagen festgelegt sind, zurlckgekauft oder
zurlickgenommen werden. Im Ergebnis bedeutet dies, dass
nach jetziger Rechtslage AIF, die vor ihrer Liquidation Rick-
kaufs- oder Ruickgaberechte vorsehen, als offene AIF zu quali-
fizieren sind. Die vor dem Inkrafttreten der Neuregelung in
§ 1 Absatz 4 Nr. 2 KAGB enthaltene Voraussetzung, dass
Rucknahmen mindestens einmal im Jahr mdglich sein mus-
sen, wurde mithin aufgegeben.

Abweichende Definition ,,geschlossener AIF” in KAGB-
Ubergangsvorschriften

Da die Delegierte Verordnung jedoch fir die Zwecke der
Ubergangsbestimmungen der AIFM-Richtlinie eine abwei-
chende Definition von geschlossenen AIF enthélt, wurde
entsprechend in das KAGB die neue Vorschrift des § 352a
KAGB eingefiigt. Hiernach gelten fir die Ubergangsbestim-
mung des § 353 KAGB auch solche AIF als geschlossen, de-
ren Anteile vor Beginn der Liquidations- oder Auslaufphase
erst nach einer Wartezeit von mindestens finf Jahren zu-
rickgegeben werden koénnen. Problematisch ist diese Funf-
jahresfrist dabei insbesondere fur ,Kurzldufer-Altfonds”, das

heiBt fur AIF, die grundsatzlich nach der bisherigen Rechtsla-
ge vollen Bestandsschutz genossen, die aber aufgrund der
Neuregelung wieder aus dem Bestandsschutz herausfallen
kénnen, sofern sie die vorausgesetzte Finfjahresfrist nicht
einhalten (vgl. Fonds-Brief direkt 8. Januar 2014)

Spezielle Ubergangsregelungen - Ubergangsfrist fiir
~Umstellung”

Um unbillige Ergebnisse zu vermeiden, sofern dies aufgrund
der verbindlichen europarechtlichen Vorgaben durchfihrbar
ist, die durch die Anderungen der Abgrenzung von offenen
und geschlossenen AIF im KAGB entstehen kénnen, wurden
zudem in § 353 KAGB neue Ubergangsbestimmungen in den
Absatzen 9 bis 13 geschaffen.

So trifft etwa § 353 Absatz 11 KAGB eine Regelung insbe-
sondere fir AIF, die vor dem 22. Juli 2013 aufgelegt wurden
und nach alter Rechtslage als geschlossene AIF zu qualifizie-
ren waren, die aber die neue Anforderung der finfjdhrigen
Wartefrist nicht erflllen. FUr derartige AIF besteht nunmehr
die die Moglichkeit, auch weiter als geschlossene AIF zu
gelten, sofern die Rickgaberegelungen entsprechend ange-
passt werden und die Anpassungen spatestens am 19. Januar
2015 in Kraft treten.

Problem - Definition ,Riickgaberechte”

Trotz der verbindlichen Neuregelung bestehen nach wie vor
erhebliche Anwendungsprobleme bei der Qualifizierung von
offenen und geschlossenen AIF, da derzeit noch nicht ab-
schlieBend geklart ist, wie Rlicknahme- oder Ruckkaufsrechte
im Sinne der Delegierten Verordnung zu verstehen sind.

Insbesondere ist noch unklar, wie Sonderkiindigungsrechte
etwa in Fallen von Erwerbsminderungen von Anlegern zu
behandeln sind. Sollten derartige Sonderkiindigungsrechte
als Ricknahme- oder Rickkaufsrechte angesehen werden, so
kénnte dies bei Altfonds, die nach der bisherigen Rechtslage
vollen Bestandsschutz als geschlossener AIF genossen haben,
dazu fihren, dass die in Delegierten Verordnung angeflhrte
funfjahrige Wartefrist verletzt wird. Im Ergebnis wirde dies
dazu fUhren, dass der betreffende AIF nach neuer Rechtslage
als offen zu qualifizieren ware, wenn er nicht von der Umstel-
lungsfrist Gebrauch macht.

Ausblick

Sowohl beziglich der laufenden Fondskonzeption als auch
bei der Behandlung von Altfonds bestehen im Hinblick auf
die Qualifizierung als offener bzw. geschlossener AIF auch
nach der europarechtlichen verbindlichen Definition durch die
Delegierte Verordnung erhebliche Anwendungsunsicherhei-
ten. Da jedoch durch das Finanzmarktanpassungsgesetz eine
differenzierte Abfolge von Ubergangsregelungen zur Abmil-
derung der Folgen der Neufassung der Abgrenzungskriterien
geschaffen wurde, sollten speziell Verwalter von Alt- bzw.
Bestandsfonds ihre verwalteten AIF auf entsprechenden An-
passungsbedarf untersuchen, um von den (neuen) Uber-
gangsregelungen in § 353 KAGB optimal profitieren zu kén-
nen.


http://www.roedl.de/themen/Fonds-Brief/2014-01-08/EU-Kommission-erlaesst-neue-Regeln-zur-Abgrenzung-von-offenen-und-geschlossenen-AIF
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Aufsichtsrecht

> Schlichtungsverfahren nach dem
KAGB

Von Meike Farhan, Rodl & Partner Hamburg

GemaB § 354 KAGB und dem Ablauf der dort geregelten
Ubergangsfrist, ist seit dem 22. Juli 2014 auch fir geschlos-
sene Publikums-AIF der Anwendungsbereich des § 342 Abs.
3 KAGB eroffnet. Danach hat die Bundesanstalt flr Finanz-
dienstleitung (BaFin) eine Schlichtungsstelle einzurichten, die
Verbraucher bei Streitigkeiten in Zusammenhang mit den
Vorschriften des KAGB anrufen kénnen.

Der § 342 KAGB setzt den bis zum Inkrafttreten des KAGB
geltenden § 143c Investmentgesetz um, dessen Anwen-
dungsbereich nur offene Investmentvermdgen erfasste. Auf-
grund der nun umfassenden Regelungen des KAGB fir alle
Arten von Investmentvermdgen werden folgerichtig auch
einheitliche Vorgaben fiir die Schlichtung der damit in Zu-
sammenhang stehenden Streitigkeiten getroffen.

Rechtsgrundlage fir die Arbeit der Schlichtungsstelle ist ne-
ben dem § 342 Abs. 3 KAGB die Kapitalanlagenschlichtungs-
stellenverordnung (KaSchlichtV). Diese regelt neben der Be-
setzung der Stelle Einzelheiten zu Ablauf des Schlichtungsver-
fahrens.

Die Schlichtungsstelle dient der auBergerichtlichen Streitbei-
legung von Verbraucherstreitigkeiten. Voraussetzung ist also
zundchst, dass der Anleger als Antragsteller Verbraucher im
Sinne des § 13 BGB ist. Diesem soll eine unabhangige, leicht
zugdngliche, kostenginstige und vergleichsweise schnelle
Maoglichkeit der Streitbeilegung geboten werden. Daflr hat
der Anleger einen Antrag auf Durchfihrung eines Schlich-
tungsverfahrens schriftlich, unter kurzer Schilderung des
Sachverhalts und mit den zum Verstandnis der Streitigkeit
erforderlichen Unterlagen (zum Beispiel Schriftwechsel, Ver-
tragsbedingungen, Kostenberechnungen) bei der Geschafts-
stelle der Schlichtungsstelle einzureichen. Damit ein Schlich-
tungsverfahren Uberhaupt durchgefiihrt werden kann, muss
der Antragsteller versichern, dass er in der Streitigkeit noch
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kein Gericht angerufen hat, er keinen Antrag auf Prozesskos-
tenhilfe gestellt hat, der abgewiesen worden ist, weil die
beabsichtigte Rechtsverfolgung keine hinreichende Aussicht
auf Erfolg hat,

die Streitigkeit nicht bereits Gegenstand eines Schlichtungs-
verfahrens vor einer Schlichtungs- oder Gitestelle, die Streit-
beilegung betreibt, ist oder war und

er keinen auBergerichtlichen Vergleich mit dem Antragsgeg-
ner abgeschlossen hat.

Im weiteren Verlauf des Verfahrens wird die Eingabe an das
betroffene Unternehmen weitergeleitet, welches Gelegenheit
bekommt, zum Sachverhalt Stellung zu nehmen. Kommt es
nicht zur Einigung, unterbreitet der Schlichter einen schriftli-
chen Schlichtungsvorschlag. Beide Parteien haben innerhalb
von sechs Wochen Gelegenheit, schriftlich mitzuteilen, ob sie
den Schlichtungsspruch annehmen wollen. Bei Nichtannahme
der Schlichtung durch einen Beteiligten bleibt der ordentliche
Rechtsweg weiter eréffnet.

Das Verfahren vor der Schlichtungsstelle ist fir den Antrag-
steller kostenfrei. Vom Unternehmen als Antragsgegner wird
eine Gebihr von 200 Euro erhoben, sofern das Verfahren
nicht wegen vorgenannter Grinde bereits abgelehnt wird
oder die Erhebung ganz oder teilweise unangemessen ware.

Neben der Schlichtungsstelle der BaFin sieht der § 342 Abs. 5
KAGB vor, dass die Schlichtungsaufgabe auch auf private
Stellen Ubertragen werden kann. Neben dem BVI Bundesver-
band Investment und Asset Manangement e.V., der diese
Aufgabe schon unter der Geltung des Investmentgesetzes
wahrnahm, hat nun auch die Ombudsstelle fiir Geschlossene
Fonds e.V. ihre Arbeit unter der Geltung des KAGB aufge-
nommen, nach dem sich die bisherige Zustandigkeit, die
jedoch zusétzlich gegeben bleibt, auf Streitigkeiten betref-
fend Beteiligungen an geschlossenen Fonds im Sinne des § 1
Abs. 2 Nr. 1 und 2 Vermogensanlagengesetz, des § 8f Absatz
1 Verkaufsprospektgesetz in der bis zum 31. Mai 2012 gel-
tenden Fassung oder im Sinne des § 1 Absatz 2 Nummer 1
bis 2 Vermdgensanlagengesetz in der bis zum 21. Juli 2013
geltenden Fassung erstreckte.

Die am 18. Juni 2014 in Kraft getretene angepasste Verfah-
rensordnung der Ombudsstelle regelt die gemaB § 11 Abs. 2
Nr. 3 KaSchlichtV zul3ssige Besonderheit, dass auch ein
Schlichtungsspruch vorgesehen werden kann, der fir den
Antragsgegner — also das Unternehmen, gegen das sich der
Verbraucher richtet — verbindlich ist, sofern der Verbraucher
den Schlichtungsspruch seinerseits angenommen hat. Dies
gilt aber nur insoweit, als dass es sich um eine Streitigkeit
handeln muss, bei der der Gesamtwert des Schlichtungsan-
trags den Betrag von 10.000 Euro nicht Ubersteigt und der
Streitgegenstand weder Gesellschafterbeschlisse des An-
traggegners, noch kaufmannische Entscheidungen, insbe-
sondere aus der Geschaftsfihrung des Antraggegners, die
Klarung einer grundsétzlichen Rechtsfrage oder ein Muster-
verfahren betrifft. Dabei liegt ein Musterverfahren vor, wenn
zu erwarten ist, dass wegen einer Vielzahl gleichgelagerter
Félle in Bezug auf den Antragsgegner Schlichtungsantrége
eingereicht werden. Ist entweder der Streitwert Uberschritten
oder einer der vorgenannten Streitgegenstdnde betroffen
wird nur ein unverbindlicher Schlichtungsvorschlag unterbrei-
tet, dem sich die Parteien anschlieBen kénnen oder nicht.



Fonds-Brief

Die Anrufung der beiden privaten Schlichtungsstellen setzt
voraus, dass das betroffene Unternehmen dem jeweiligen
Verband angehért und an dem eingerichteten Schlichtungs-
verfahren teilnimmt oder, ohne entsprechendes Mitglied zu
sein, sich dem dortigen Schlichtungsverfahren angeschlossen
hat. Ist das der Fall, geht die Zustandigkeit der privaten Stel-
len vor. In allen anderen Fallen verbleibt es bei der Zustandig-
keit der Schlichtungsstelle der BaFin.

Zuletzt sei der Vollstandigkeit halber darauf hingewiesen,
dass im Falle von Streitigkeiten betreffend den Fernabsatz
von Finanzdienstleistungen mit der Schlichtungsstelle der
Deutschen Bundesbank ein weitere auBergerichtliche Stelle
fur die Beilegung entsprechender Streitigkeiten existiert.

Auf vorgenannte Schlichtungsstellen sollte im Rahmen der
Verbraucherinformationen gemaB § 312d Abs. 2 BGB in
Verbindung mit Art. 246b des Einflhrungsgesetzes zum
Birgerlichen Gesetzbuch (EGBGB) hingewiesen werden, da §
264 b § 1 Abs. 1 Nr. 18 EGBGB regelt, dass der Verbraucher
darlber zu informieren ist, sofern er ein auBergerichtliches
Beschwerde- und Rechtsbehelfsverfahren nutzen kann.

Kontakt fir weitere Informationen
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Notarkosten nach dem neuen
Gesetz Uber Kosten der frei-
willigen Gerichtsbarkeit ftr
Gerichte und Notare (GNotKG)

> Erste Erfahrungen mit dem neuen
notariellen Kostenrecht - von Fallen
und Uberraschungen

Von Harald Reitze, Réd| & Partner Nirnberg

Das mittlerweile seit 1. August 2013 geltende Gesetz Uber
Kosten der freiwilligen Gerichtsbarkeit fir Gerichte und Nota-
re (GNotKG) hat im Vergleich zur bisherigen Kostenordnung
einige Neuerungen bei den Notargeblhren mit sich gebracht.
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Die Bemessungsgrundlage der GebUhr ist dabei grundsatzlich
der Wert, den der Gegenstand des Verfahrens oder des Ge-
schafts hat (Geschaftswert). Diese Neuerungen sollte man fir
eine kosteneffiziente Gestaltung und zur Vermeidung von
.Gebuhrenfallen” kennen.

Diese Neuerungen machen sich zum Beispiel bei den Gebiih-
ren fir Angebot und Annahme bemerkbar. Fir die Beurkun-
dung von Vertragen (Angebot und Annahme in einer Urkun-
de) ist weiterhin grundsatzlich eine 2,0-Gebuhr zu entrichten.
Anders als zuvor fallt nunmehr aber auch fir die Beurkun-
dung eines Angebots auf Abschluss eines Kaufvertrags eine
2,0-GebUhr statt wie bisher eine 1,5-Geblhr an. Die Beur-
kundung der Annahme I6st weiterhin eine 0,5-Gebuhr aus.

Fur die getrennte Beurkundung von Angebot und Annahme
fallen daher kinftig mindestens 2,5 Gebuhren an, sind unter-
schiedliche Notare beteiligt sogar mindestens 3,5 GebUhren.
Die getrennte Beurkundung von Angebot und Annahme ist
somit immer teurer als die gemeinsame Beurkundung beider
Willenserklarungen.

Weiterhin hat sich eine Anderung bei der Beurkundung in
fremder Sprache ergeben. Es entstehen Zusatzgebihren in
Hohe von 30 Prozent fur das Beurkundungsverfahren, wenn
die Fremdsprachenkenntnisse des Notars genutzt werden.

Dies ist der Fall, wenn die zu beurkundende Erklarung eines
Beteiligten in einer fremden Sprache abgegeben wird, ohne
dass ein Dolmetscher hinzugezogen wird, die Beurkundung
in einer fremden Sprache erfolgt oder der Notar eine Erkla-
rung in eine andere Sprache Ubersetzt. Dieser Tatbestand ist
also erfullt, soweit der Notar gleichzeitig als Dolmetscher fiir
einen Sprachunkundigen fungiert oder wenn die Nieder-
schrift in einer Fremdsprache erfolgt.

Lediglich zu Informationszwecken Ubersetzte, aber in deut-
scher Sprache dokumentierte Unterlagen sind von der Ge-
bihrenerhéhung nicht erfasst, so dass es sich zur Vermei-
dung dieser Geblhr anbietet, eine entsprechende Uberset-
zung dem Vertragswerk lediglich beizufligen.

Auch bei Auswartsbeurkundungen gab es Anderungen.
Sofern der Notar auf Verlangen der Beteiligten auBerhalb
seiner Geschaftsstelle tatig wird, ist nun eine zusatzliche
ZeitgebUhr von 50 Euro je angefangener halber Stunde der
Abwesenheit vorgesehen.

Ebenfalls gedndert haben sich die Gebihren im Zusammen-
hang mit einem Rangrlcktritt einer bereits eingetragenen
Vormerkung gegenlber einem Finanzierungsgrundpfand-
recht. Neben der Eintragungsgebihr fir das vorrangig einzu-
tragende Grundpfandrecht ergibt sich fir den Rangricktritt
einer bereits eingetragenen Vormerkung keine gesonderte
Gebuhr mehr.

Eine weitere wichtige Anderung hat sich hinsichtlich der
Bewertung von Rechtswahlklauseln ergeben.

Diese wurden bislang oft als gegenstandsgleich mit dem
Vertrag, in welchem sie enthalten waren, angesehen und
|6sten daher keine zusétzliche Gebihr aus. Nunmehr stellen
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diese immer einen besonderen Beurkundungsgegenstand dar
und erhdéhen den Geschaftswert um 30 Prozent des Ge-
schaftswerts fir die Beurkundung des zu Grunde liegenden
Rechtsgeschafts.

Zur Vermeidung dieser Kosten gilt es daher, sorgféltig zu
Uberprifen, ob es einer ausdricklichen Rechtswahl Uber-
haupt bedarf oder ob sich das Gewollte nicht bereits aus den
einschlagigen Regelungen des Internationalen Privatrechts
ergibt. Denkbar ware auch, durch eine entsprechende Formu-
lierung der betroffenen Vertragsklausel zu erreichen, dass die
Vereinbarung zwar nicht als ,Rechtswahl” im kostenrechtli-
chen Sinn qualifiziert wird, zivilrechtlich aber gleichwohl das
gewlnschte Ergebnis erreicht. Soweit der allgemeine
Hochstwert fur das Beurkundungsverfahren von 60.000.000
Euro erreicht wird, kann dagegen ohne weitere GebuUhren-
steigerung eine Rechtswahlklausel vereinbart werden. Die
vorgenannten Aspekte stellen nur eine Auswahl an Anderun-
gen durch das GNotKG dar. Es lohnt sich also im Vorfeld

Breit aufstellen

, Steuern, Finanzen, Recht — unsere Mandanten haben das Vertrauen zu uns,
dass wir lhre Angelegenheiten mit breit aufgestellten Kompetenzen verfolgen.

Rédl & Partner

Jeder Menschenturm beginnt mit einer breit aufgestellten Basis, damit die
Castellers an der Spitze einen sicheren Stand haben.”

Castellers de Barcelona
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einer Beurkundung — in Abstimmung mit dem Notar — der
neuen GNotKG und ihren Auswirkungen besondere Auf-
merksamkeit zu schenken.
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Jeder Einzelne zahlt” — bei den Castellers und bei uns.

Menschentiirme symbolisieren in einzigartiger Weise die Unternehmenskultur
von Rodl & Partner. Sie verkorpern unsere Philosophie von Zusammenhalt,
Gleichgewicht, Mut und Mannschaftsgeist. Sie veranschaulichen das Wachstum
aus eigener Kraft, das Rodl & Partner zu dem gemacht hat, was es heute ist.

.Forca, Equilibri, Valor i Seny” (Kraft, Balance, Mut und Verstand) ist der ka-
talanische Wahlspruch aller Castellers und beschreibt deren Grundwerte sehr
pointiert. Das gefallt uns und entspricht unserer Mentalitét. Deshalb ist Rod| &
Partner eine Kooperation mit Reprdsentanten dieser langen Tradition der Men-
schentiirme, den Castellers de Barcelona, im Mai 2011 eingegangen. Der Verein
aus Barcelona verkorpert neben vielen anderen dieses immaterielle Kulturerbe.

Dieser Newsletter ist ein unverbindliches Informationsangebot und dient allgemeinen
Informationszwecken. Es handelt sich dabei weder um eine rechtliche, steuerrechtliche
oder betriebswirtschaftliche Beratung, noch kann es eine individuelle Beratung erset-
zen. Bei der Erstellung des Newsletters und der darin enthaltenen Informationen ist
RodI & Partner stets um groBtmaogliche Sorgfalt bemiht, jedoch haftet Rodl & Partner
nicht fur die Richtigkeit, Aktualitat und Vollstandigkeit der Informationen. Die enthal-
tenen Informationen sind nicht auf einen speziellen Sachverhalt einer Einzelperson oder
einer juristischen Person bezogen, daher sollte im konkreten Einzelfall stets fachlicher
Rat eingeholt werden. Rodl & Partner Gbernimmt keine Verantwortung fir Entschei-
dungen, die der Leser aufgrund dieses Newsletters trifft. Unsere Ansprechpartner ste-
hen gerne fur Sie zur Verfligung.

Der gesamte Inhalt des Newsletters und der fachlichen Informationen im Internet ist
geistiges Eigentum von Rodl & Partner und steht unter Urheberrechtsschutz. Nutzer
durfen den Inhalt des Newsletters nur fir den eigenen Bedarf laden, ausdrucken oder
kopieren. Jegliche Veranderungen, Vervielfaltigung, Verbreitung oder 6ffentliche Wie-
dergabe des Inhalts oder von Teilen hiervon, egal ob on- oder offline, bediirfen der
vorherigen schriftlichen Genehmigung von Rodl & Partner.



