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Entwurf eines Bundesgesetzes, mit dem das Alternative Investmentfonds
Manager-Gesetz — AIFMG erlassen wird und das Bankwesengesetz, das
Betriebliche Mitarbeiter- und Selbststandigenvorsorgegesetz, das Invest-
mentfondsgesetz 2011, das Immobilien-Investmentfondsgesetz, das Fi-
nanzmarktaufsichtsbehdrdengesetz, Wertpapieraufsichtsgesetzes 2007, das
Kapitalmarktgesetz, das Einkommensteuergesetz 1988, das EU-
Quellensteuergesetz und das Korperschaftsteuergesetz 1988 geandert wer-
den und das Beteiligungsfondsgesetz aufgehoben wird

Einleitung:

Das Alternative Investmentfonds Manager-Gesetz (AIFMG) stellt die Umsetzung der Richtli-
nie 2011/61/EU (AIFMD vlg Hedgefonds Richtlinie) in dsterreichisches Recht dar. Ziel dieser
Richtlinie war es, nach den Erfahrungen der Finanzkrise sdmtliche Formen von kollektiver
Veranlagung einer adaquaten Form der Regulierung zu unterwerfen und im Gegenzug einen
europaischen Markt fur diese Form der Veranlagungen zu schaffen.

Der vorliegende Entwurf des AIFMG ist eine weitgehend direkte Ubernahme des Richtli-
nientextes, allerdings unter teilweiser Nutzung der offenen SpielrAume, insbesondere bei der
Zulassung des Vertriebes an Kleinanleger (88 48ff AIFMG).

Die Anderungen im den 88§ 188-200 Investmentfondsgesetz 2011 (InvFG 2011) sowie jene
im Immobilien-Investmentfondsgesetz (ImmolnvFG) 88 42-44 und im EStG streben eine
Anpassung der steuerlichen Behandlung an das Unionsrecht an.

Die Anpassungen im Artikel 11 des EU-Quellensteuergesetzes und im Kdrperschaftsteuer-
gesetz betreffen Verweisanpassungen, das Beteiligungsfondsgesetz wird aufgehoben da es
durch das AIFMG ersetzt wird.
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Die Anderung im Kapitalmarktgesetz (KMG) dient der Erleichterung von Finanzierungen
Uber Genossenschaften und steht in keinem unmittelbaren Zusammenhang mit der AIFMD
Umsetzung.

Wesentliche Punkte:

Vertrieb an Kleinanleger

Die Bundesarbeitskammer (BAK) lehnt die derzeit zu weit gehende Zulassung von AIFs zum
Vertrieb an Kleinanleger ab. Wéahrend es auch in Zukunft mdglich sein sollte, Fonds nach
InvFg und ImmolnvFG bei gleichzeitiger Einhaltung des AIFMG an Kleinanleger zu vertrei-
ben, kann eine Ausweitung dieser Zulassung auf EU-Mitgliedstaaten nur bei Sicherstellung
eines gleichwertigen Schutz- und Uberwachungsniveaus akzeptiert werden.

Die Ausweitung des Rechtes auf Fonds aus Drittstaaten ist im Lichte der Erfahrungen der
letzten Jahre mit internationalen Veranlagungskonstruktionen nicht annehmbar.

Information der Belegschaften bei Ubernahmen durch Hedgefonds

Die Bestimmungen der §§ 24-28 (Bestimmungen fiir die Ubernahme der Kontrolle von Un-
ternehmen) mussen klarstellen, dass im Falle des Bestehens eines Betriebsrates dieser zu
informieren ist. Sofern keiner besteht, sollte auch die Form der Information an die Beschéf-
tigten klar vorgeschrieben werden, entweder in Form einer Belegschaftsversammlung oder
in schriftlicher oder elektronischer Form an alle Mitarbeiterinnen, keinesfalls reicht ein Aus-
hang oder Ahnliches.

Hinsichtlich des Verweises auf Art (6) der Richtlinie 2002/14/EG muss aus Grinden der
Rechtssicherheit klargestellt werden, dass im Falle der Ubernahme durch einen Alternativen
Investment Fonds (AIF) die Vertreterlnnen der gesetzlichen und freiwilligen Interessenvertre-
tung in jedem Fall informiert werden durfen.

Keine Eingriffe ins Arbeitsrecht durch Vergitungsregeln

Die Regelungen fir die Vergitungspolitik werden im Kern begrufdt, gehen aber in einigen
Punkten sehr weit. Insbesondere ist nicht gesichert, dass diese nicht auf Mitarbeiterinnen
ausgeweitet werden, von denen kein wesentlicher Einfluss auf die Geschéaftspolitik und Stra-
tegie ausgeht. In jedem Fall muss sichergestellt sein, dass kollektivvertragliche Regelungen
durch die Vergutungspolitik ebenso wenig beeintréachtigt werden wie andere zentrale Arbeits-
rechtliche Grundséatze, wie die freie Verfluigbarkeit des Entgelts.

Umfassende Aufsicht durch die Finanzmarktaufsicht (FMA)

Die Prifung durch die FMA im Falle von Fonds aus Drittstaaten auf die formale Richtigkeit
zu beschranken, wie dies etwa in § 38 AIFMG sowie einigen Folgeparagraphen vorgesehen
ist, ist nicht sachgeman.

Ziel dieses Gesetzes ist es, fur jedes Anlageprodukt eine adéaquate Prifung durch eine EU
Aufsichtsbehdrde sicherzustellen.
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Der véllige Ausschluss von Aufsicht und Haftung durch die FMA gerade bei Fonds die zum
Vertrieb an Kleinanleger zugelassen werden, auf die in § 49 (4) hingewiesen wird, ist nicht
akzeptabel.

Vielmehr ist von der Wahrnehmung der Option den Vertrieb an Kleinanleger zuzulassen in
§ 49 abzusehen. Keinesfalls kann akzeptiert werden, dass es zu einem Vertrieb von unbe-
aufsichtigten und ungepriiften Fonds an Kleinanleger in Osterreich kommt. Neben einer in-
haltlichen Prifung der Angaben im Rahmen der Zulassung ist auch die Amtshaftung auf-
recht zu erhalten. Eventuelle Schaden aufgrund von Fehlern der Behérden anderer Mitglied-
staaten, sollte die FMA im Zuge der Koordination zwischen den Behoérden geltend machen
kénnen. Im Fall von Produkten aus Drittstaaten ist, sofern diese entgegen unserer Empfeh-
lung zugelassen werden, eine Prifung durch die FMA unbedingt vorzusehen. Diese hat,
sofern die Informationen nicht ausreichend verlasslich erscheinen, diesen Vertrieb zu unter-
sagen.

Kapitalmarktgesetz, KMG

Die Anhebung der Grenze fir die Befreiung von der Prospektpflicht bei der Ausgabe von
Genossenschaftsanteilen auf € 750.000 Uber 12 Monate ist unter folgenden Bedingungen
vorstellbar:

o Die Prifung der Gebarung durch den Revisionsverband hat jahrlich zu erfolgen, im
Gegensatz zur derzeitig vorgesehenen zweijahrigen Prifung. Zumindest muss aber
sichergestellt werden, dass die letzte Prifung vor Ausgabe der Anteile nicht langer
als 6 Monate zurtckliegt.

e Ein expliziter Haftungshinweis muss die Anleger nachweislich auf das Ausmal3 ihrer
Haftung im Konkursfall hinweisen, sowie die Regelungen zur Anderung dieser Haf-
tung darlegen (insb § 33 GenG). Dies ist insofern notwendig, als das Genossen-
schaftsgesetz vorsieht, dass die Haftung in der Satzung festgelegt werden kann.
Wenn eine solche Regelung nicht vorliegt, haften die Genossenschafter selbst bei
einer Genossenschaft mit beschrénkter Haftung mit dem doppelten des eingezahl-
ten Anteils (§ 76 GenG).

Insgesamt fordert die BAK, den Gesetzgeber auf eine Evaluierung der Kosten der derzeit
normierten Prospektpflicht durchzufuhren. Dabei ist zu prifen, unter welchen Bedingungen
(zB: einfache Wertpapiere ohne eingebettete Optionen, persénliche Haftungen des oder der
Emittenten etc) eine kostenguinstigere Erstellung eines Prospekts bei gleichem Schutzniveau
mdglich ist. Eine solche Losung wére der Schaffung von verteilten Sonderbestimmungen in
allen mdglichen Bereichen der Finanzierung jedenfalls vorzuziehen.
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Zu den Bestimmungen im Einzelnen:;

1. Teil
§1(5)
Es sollte im ersten Satz vor ,der §§ 56 und 60“ erganzt werden: ,§§ 24 bis 28 sowie“.

Erlauterung:

Es handelt sich bei den 8§ 24 bis 28 um die Bestimmungen fiir Fonds die kontrollierende
Unternehmensbeteiligungen anstreben. Die Regulierung dieser speziellen Fonds im Rah-
men der AIFM erfolgte, um den Schutz der Kapitalmarktintegritat und der Mitarbeiter von
Ubernommenen Unternehmen zu erhdhen. Es gibt keinen sachlichen Grund diesen Schutz
gegentber Fonds mit Volumina unter 100 bzw 500 Mio Euro nicht zu gewahren. Nicht zu-
letzt, da die Hebelfinanzierung in diesen Fallen durchaus auch auf der Ebene der Zielunter-
nehmen erfolgen kann, und daher nicht im Fondvolumen ersichtlich ist. Artikel 3 der Richtli-
nie erlaubt nie explizit eine Restriktion dieser Ausnahmen.

2. Teil

85 (2)

Es sollte angefligt werden:

Bei Ziffer 1: ,sowie Informationen Uber einen eventuellen kontrollierenden Einfluss dieser
Personen in Unternehmen in anderen Mitgliedstaaten, die unter die in § 6 (3) aufgefiihrten
Kategorien fallen.”

Bei Ziffer 2: ,sowie Informationen Gber eventuelle Beteiligungen dieser natirlichen oder juris-
tischen Personen an Unternehmen in anderen Mitgliedstaaten, die unter die in § 6 (3) aufge-
fuhrten Kategorien fallen.*

Erlauterung:

§ 6 (3) verpflichtet die FMA, die Behdrden anderer betroffener Mitgliedstaaten zu informie-
ren, wenn es sich bei der Antragstellerin um ein Tochterunternehmen oder ein Schwesterun-
ternehmen eines anderen AIFM, Organismus fir Gemeinsame Anlagen in Wertpapieren
(OGAW), Kreditinstituts (KI), Wertpapierdienstleisters oder Versicherungsunternehmens
(VU) aus einem anderen Mitgliedstaat handelt, oder um ein Unternehmen unter identer Kon-
trolle wie eines der genannten Unternehmen.

Um diese Verpflichtung erfillen zu kénnen, sollte in § 5 (2) auch vorgesehen werden, dass
die dafur nétigen Informationen Uber die sonstigen Tatigkeiten des Mutterunternehmens bzw
der kontrollierenden juristischen Personen ebenfalls beizufiigen sind.

8§85 (5)
Sollte ergdnzt werden um: Die FMA stellt einen o6ffentlichen Zugang zum Register bei der
Europdaischen Wertpapieraufsichtsbehérde ESMA zur Verfiigung.
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Erlauterung:

Die FMA st fir dsterreichische Anlegerinnen die erste Ansprechstelle fiur Fragen der Auf-
sicht Uber Finanzanlagen. Sie sollte daher verpflichtet werden einen &ffentlichen Zugang
zum Register bei der ESMA einzurichten, wobei dieser bei gegebener technischer Umset-
zung bei der ESMA auch in Form einer einfachen Verlinkung geschehen kann. Ziel ist es
jedoch allen &sterreichischen Anlegern diese Informationsquelle méglichst nahe zu bringen.
Dies ist nicht nur flr Veranlagungsentscheidungen, sondern auch in Verbindung mit den
Bestimmungen der 88 24ff von Bedeutung.

§9(3)
Im ersten Satz ist nach Verwahrstelle zu erganzen: ,...oder eine von der FMA zu bestim-
mende Stelle.*

Erlauterung:

Die offenbar aus der Regelung fir OGAWSs Ubernommene Bestimmung, dass im Falle des
Konzessionsentzuges die Verwahrstelle die Aufgabe des AIFM Ubernimmt, erscheint nicht
unbedingt zielfihrend. Wéhrend es sich bei den Debotbanken um Kreditinstitute handelt die
im Fall von OGAWSs handelbare Wertpapiere verwalten und somit eine gewisse Expertise
auch in der Verwertung dieser Assets vorausgesetzt werden kann, ist dies bei den Verwahr-
stellen eines AIFM nicht notwendigerweise der Fall.

Zudem wird dadurch gerade die in Zeiten der Abwicklung notwendige Interessentrennung
unterlaufen. Es erscheint hier zweckmaRiger der FMA die Bestellung eines Ersatz AIFMs zu
Ubertragen. Da die AIFMD dazu keine Bestimmungen enthélt ist eine derartige Vorgangs-
weise moglich.

3. Teil

8§11 (1)

Im letzten Satz sollte nach ,,....verwalteten AIF auswirkt,” eingefligt werden ,unter Beachtung
aller arbeitsrechtlichen und kollektivvertraglichen Bestimmungen eine Vergutungspraxis..*
eingefugt werden.

Erlauterung:

Im Rahmen der Bestimmungen zur Vergutungspolitik ist unbedingt festzuhalten, dass diese
nur unter Einhaltung der einschlagigen arbeitsrechtlichen Bestimmungen, wie der Geltung
von Kollektivvertrdgen, sowie unter Einhaltung der einschlédgigen internationalen Rechts-
grundsatze, wie dem ILO Ubereinkommen 95, zum Schutz der Léhne gilt. Da die Bestim-
mungen in Anlage 2 sehr umfassend sind, kann eine Kollision der Bestimmungen bei zu
weiter Auslegung der Vergitungspolitik nicht ausgeschlossen werden.
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2. Abschnitt

Der § 17 (2) ist zu erganzen:

Die Bewertung hat sich an den aktuellen Marktwerten oder an Wertansatzen die der Veran-
lagungsstrategie des AIF entsprechen, zu orientieren und den Grundsatz der Gleichbehand-
lung der Anleger beachten. Die FMA kann Details zur Bewertung im Verordnungsweg erlas-
sen.

Erlauterung:

Die Festlegung der Bewertungsvorschriften ausschlie3lich den Vertragsbedingungen und
der Satzung des AIFM zu uberlassen ist deutlich zu groRzlgig. Es muss zumindest eine
Richtlinie vorgegeben werden, etwa das sich die Bewertung am Marktwert der Assets zu
orientieren hat, das sie nach den jeweiligen Regeln der Kunst zu erfolgen hat und das sie die
Anleger nicht benachteiligt. Ansonsten ist das Bewertungsverfahren zu unbestimmt.

§17 (15)
In § 17 (15) kdnnten die nach 6sterreichischer Rechtslage als Bewerter zugelassenen Be-
rufsgruppen taxativ oder zumindest exemplarisch aufgezahlt werden.

4. Abschnitt

3. Teil

8§21 (2)

Ziffer 8 sollte wie folgt geteilt werden:

Ziffer 8

Eine Beschreibung der Riicknahmerechte unter normalen und auf3ergewdhnlichen Umstan-
den und der bestehenden Ricknahmevereinbarungen mit den Anlegern und

Ziffer 8a

eine Beschreibung des Liquiditatsrisikomanagements des AlF.

Erlauterung:
Aus Grunden der besseren Verstandlichkeit ist es einfacher, wenn die Beschreibung der fir
die Anleger zentralen Ricknahmerechte gesondert angefiihrt wird.

§21(3)
Der zweite Satz ,Die gemaRl §§ 8 oder 8a KMG vorgesehene Prospektpriufung oder Pros-
pektbilligung erstreckt sich nicht auf diese ergdnzenden Angaben.” ist zu streichen.
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Erlauterung:

Die Ausnahme der erganzenden Angaben zum Prospekt von der Priifung im Zuge der Pros-
pektpriifung ist sachlich nicht gerechtfertigt. Da sie insbesondere bei gemeinsamer Hinterle-
gung zu einem unklaren Informationsgehalt des Prospektes fiihrt. Dieser wiirde dann geprif-
te Angaben sowie ungeprifte Angaben enthalten. Dies ist umso bedenklicher, als in den
Erlauternden Bemerkungen zu § 22 auch noch angemerkt wird, dass auch durch die FMA
keine Prifung der Informationen des AIFM erfolgen muss.

§223)2

Hier ist zu erganzen:

Die FMA stellt sicher, dass diese Informationen entweder direkt bei der FMA oder Uber das
Register gemal der Richtlinie 2011/61/EU Art 7 (5) 6ffentlich zuganglich ist.

Erlauterung:
Siehe Vorschlag zu § 5.

5. Teil

§24 (1)

Wird der Punkt durch einen Beistrich ersetzt und folgendes hinzugeflgt:

~wobei die Information von Vertreterinnen freiwilliger und gesetzlicher Interessenvertretun-
gen durch Betriebsratinnen bzw Arbeitnehmerinnen jederzeit zulassig ist.”

Erlauterung:

Ist im Sinne von Art (6) 2002/14/EG festzulegen, dass die Information von Mitarbeiterinnen
freiwilliger und gesetzlicher Interessenvertretungen durch die Betriebsratinnen oder sofern
es solche nicht gibt, durch die Arbeitnehmerinnen selbst natirlich zul&ssig ist.

§ 25 (4)

Der Begriff Arbeitnehmervertreterin soll durchgehend an die Osterreichische Rechtslage
angepasst werden, und durch ,Betriebsratinnen oder Personalvertreterinnen® ersetzt wer-
den. Zudem sollte nach ,...ohne unnétige Verzégerung“ erganzt werden ,im Rahmen von
Betriebs- bzw Dienststellenversammlungen oder Personalversammlungen®

Erlauterung:
Dadurch werden Unsicherheiten insbesondere im Falle des Nichtbestehens einer Arbeit-
nehmerinnenvertretung vermieden.

§26 (3) und § 26 (4), § 27 (1) und (3)

Der Begriff Arbeitnehmervertreterin soll durchgehend an die dsterreichische Rechtslage
angepasst werden und durch ,Betriebsratinnen oder Personalvertreterinnen® ersetzt werden:
Zudem sollte in § 26 (3) sowie 8 26 (4) nach ,...ohne unnétige Verzdgerung® erganzt werden
»im Rahmen von Betriebs- bzw Dienststellenversammlungen oder Personalversammlungen®
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§ 28

Die Einschréankungen von Unternehmenszerschlagungen im § 28 und die Konzentration der
Tatigkeit von Equity Fonds auf tatsachliche Unternehmenssanierungen ist positiv. Allerdings
fehlen in der vorliegenden Gesetzesvorlage MaRnahmen zur Uberwachung der Einhaltung
dieser Bestimmungen.

6. Teil

In diesem Teil sollte eine Bestimmung aufgenommen werden, die die FMA zur zentralen
Informationsdrehscheibe flr dsterreichische Anleger macht. Die FMA sollte ermachtigt und
verpflichtet werden die vorliegenden Informationen fur alle in Osterreich zum Vertrieb zuge-
lassenen Fonds zugénglich zu machen bzw Verbindungen zu o6ffentlichen Zugangen der
ESMA oder anderer Behtrden herzustellen.

7. Teil

§ 38 Vertrieb von Nicht-EU-AIF ohne EU-Pass

Grundsatzlich ist zu hinterfragen, ob ein derartiger Vertrieb laut Richtlinie obligatorisch zuge-
lassen werden muss. Da es sich um Drittstaaten-AlF handelt, ist eine Beschrankung der
Kapital-/Dienstleistungsfreiheit aus unserer Sicht nicht ableitbar, wenn der Mitgliedstaat nur
den Vertrieb von Drittstaaten-AlF mit EU-Pass zuldsst.

§38 (4)
Der zweite Halbsatz ,...,eine dariber hinausgehende inhaltliche Prifung hat nicht zu erfol-
gen“ ist zu streichen.

Erlauterung:

Indem die FMA ausdriicklich keine Kompetenz zur inhaltlichen Priifung einer Anzeige haben
soll, sondern eine Formalprifung gentigen soll, wird die Integritat sowohl des Finanzmark-
tes, aber auch der Schutz von professionellen Anlegern wie auch Kleinanlegern kompromit-
tiert. Eine derartige Kompetenzeinschrankung wird abgelehnt, da die FMA sonst selbst bei
offensichtlicher Unvereinbarkeit mit der Integritat und Stabilitéat des 6sterreichischen Finanz-
platzes den AIF zunéchst zulassen musste, um ihn dann gemal § 38 (3) nach umstandli-
chem Verfahren die Konzession wieder zu entziehen. Eine solche Einschrankung ist auch
nicht aus der AIFM-Richtlinie ableitbar und bedeutet auch keine Einschrénkung der Kapital-
verkehrsfreiheit. Im Gegenteil, eine materielle Prifung ist im 6ffentlichen Interesse an der
Stabilitdt und Integritét des Osterreichischen Finanzmarktes sogar gefordert und entspricht
der Zielsetzung der AIFM-Richtlinie.

8§38 (7) Z3
Das Wort ,erheblich” ist zu streichen.
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Erlauterung:

Diese Bestimmung ist zu weit gefasst, wenn der Vertrieb erst dann untersagt werden darf,
wenn ,erheblich gegen gesetzliche Vorschriften verstof3en wurde®. Aus den Erfahrungen des
Vergaberechts ergibt sich, dass eine derartig weitgehende Fassung dazu fuhrt, dass ein
Entzug fast nie mdglich ist (insbesondere unter Beriicksichtigung der Rechtsprechung des
VWGH, der vorschreibt, dass dem Unternehmen das Recht zum Beweis der Lauterung ein-
geraumt werden muss). Die BAK fordert zudem eine Verpflichtung der FMA zum Entzug bei
rechtskraftiger gerichtlicher Verurteilung.

8§39 (1)

Wenn einen AIFM aus Drittstaaten aufgrund der Gesetzeslage seines Herkunftslan-
des/Sitzstaates die Einhaltung des gegenstandlichen Gesetzes nicht mdglich ist, dann ist
aus unserer Sicht die Konzession zu verweigern. Aus unserer Sicht ist aus den Binnen-
marktprinzipien nicht abzuleiten, dass in einem solchen Fall dennoch einem Unternehmen
aus einem Drittstaat eine Hedgefonds-Konzession erteilt werden muss, wenn schon von
vornherein klar ist, dass das osterreichische Gesetz (und damit in weiterer Folge die EU-
Richtlinie) nicht eingehalten wird (siehe § 39 (1) letzter Satz und insbesondere auch die da-
rauffolgende Z2).

Der AIF kann dann auf die Errichtung einer eigenstandigen Tochter im Rahmen der 6sterrei-
chischen Bestimmungen verwiesen werden.

§39(3)Z11und 12
Es ist aus dem Gesetz nicht ersichtlich, was unter Aufbau eines ,leistungsfahigen Vertriebs*
zu verstehen ist. Hierzu bedarf es einer Ergdnzung der Definitionen in § 2.

§ 40 (3) und (5)
Der zweite Halbsatz ,...,eine dariber hinausgehende inhaltliche Prifung hat nicht zu erfol-
gen“ ist zu streichen.

Erlauterung:

Ergénzend zu den Bemerkungen beziiglich der Kompetenzeinschrankung der FMA auf die
reine formale Prifung (siehe § 38 (4)) ergibt sich hier noch ein zusétzlicher Widerspruch:
Denn die FMA hat die Aufnahme des Vertriebs zu untersagen, wenn die Verwaltung des EU-
AlF gegen das gegenstandliche Gesetz und die verschiedenen Richtlinien verstof3t. Eine
derartige — inhaltliche — Priifung ist der FMA aber laut erstem Satz des gegenstandlichen
Absatzes 3 untersagt.

§ 42 (4) und (6)
Der zweite Halbsatz ,,...,eine dartber hinausgehende inhaltliche Prifung hat nicht zu erfol-
gen“ ist zu streichen.
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Erlauterung:

Ergadnzende zu den Bemerkungen zu § 38 (4) und (40) betreffend der Kompetenzeinschran-
kung der FMA ergibt sich auch in Abs 6 der Widerspruch, dass die FMA eine inhaltliche Pri-
fung vor Weiterleitung eines Anzeigeschreibens vorzunehmen hat, die ihr aber im ersten
Satz des Abs 6 untersagt wird.

§44 (4), 847 (5)
Der zweite Halbsatz ,...,eine darliiber hinausgehende inhaltliche Priifung hat nicht zu erfol-
gen‘ ist zu streichen.

Erlauterung:
Wir verweisen auf die Uberlegungen zu § 38 (4) und nachfolgende beziiglich der Kompeten-
zeinschrankung der FMA.

§ 47 (8)
Siehe Erwagungen zu § 38 (7) Z3: eine Untersagung durch die FMA hat jedenfalls zu erfol-
gen, wenn eine gerichtliche Verurteilung erfolgt ist.

8. Teil

§48

Die Zulassung von AIF fir den Vertrieb an Kleinanleger sollte, jedenfalls auf die bereits bis-
her zum Vertrieb an diese Anlegergruppe zugelassenen Fonds beschrankt bleiben.

Positiv sind in diesem Zusammenhang die Bestimmungen, dass jeweils die héchsten Anfor-
derungen aus AIFG, InvFG 2011 und ImmolnvFG 2011 anzuwenden sind.

Wo aufgrund der Nicht-Diskriminierungsbestimmung, die unter anderem im Artikel 43 der
Richtlinie 2011/6/EU (AIFMD) ihren Ausdruck findet, eine Zulassung fir EU-AIFs aufgrund
von Artikel 43 Unterabsatz 1 der Richtlinie notwendig ist, muss diese ein gleichwertiges
Schutzniveau fur die Anleger sicherstellen. Insbesonders sind auch die jeweils hoheren An-
forderungen des InvFG 2011 und ImmolnvFG 2011, die auch fur dsterreichische Anbieter
gelten, anzuwenden.

Fur Nicht-EU-AIFs gilt allerdings keine entsprechende Richtlinien Bestimmung es ist daher
weder notwendig noch vernlinftig diese zum Vertrieb an Kleinanleger zuzulassen. Sofern ein
nicht EU-AIFM einen solchen Vertrieb anstrebt, sollte er vielmehr auf die Zulassung nach
Europdaischen Recht verpflichtet werden.

Zu § 48 ist ein Absatz 10 anzufiigen, der beim Vertrieb an Kleinanleger die verpflichtende
Aushéandigung zumindest der Prospektzusammenfassung vorsieht. Dabei ist auch auf die
besonderen Risiken dieser Veranlagungsform hinzuweisen.

§49
Die Zulassung von Nicht-EU-AIFs zum Vertrieb an Kleinanleger sollte unterbleiben.
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§ 49 (3)

Die Einhaltung der 6sterreichischen Bestimmungen im Zusammenhang mit der Zulassung
zum Vertrieb an Kleinanleger hat in jedem Fall durch die FMA zu erfolgen. Gegebenenfalls
kann sie sich dabei auf die von der Behérde des Herkunftsmitgliedstaates Ubermittelten In-
formationen stitzen.

Die Anforderung einer Bestatigung der Behérde des Herkunftsmitgliedstaates (bzw Refe-
renzmitgliedstaates), dass alle im dsterreichischen Gesetz vorgesehenen Bedingungen ein-
gehalten werden, erscheint in Hinblick auf nicht EU-AIFs jedoch nicht zweckmaRig.

8§49 (4)
Da sich gerade diese Bestimmung auch an Kleinanlegerinnen richtet, sollte im Gesetz ir-
gendwo erklart werden, was unter ,KID“ in der Finanzbranche verstanden wird.

8§49 (7)
Der zweite Halbsatz ,....,eine dartiber hinausgehende inhaltliche Prifung hat nicht zu erfol-
gen‘ ist zu streichen.

Erlauterung:

Zur Kompetenzeinschréankung der FMA siehe dazu bereits die Uberlegungen zu § 38 (4ff).
Die Beschrankung der Prifung durch die FMA auf formale Vollstandigkeit ist im Zusammen-
hang mit dem Schutz von Kleinanlegern jedenfalls abzulehnen, eine materielle Prifungs-
kompetenz der FMA erscheint als conditio sine qua non.

In jedem Fall unabdingbar ist eine Priifung auf Plausibilitdt der Angaben und eine Riickversi-
cherung bei den Behérden des Herkunftsmitgliedstaates. Darliber hinaus sind im Falle eines
Verdachts auf Unregelmafiigkeiten auch inhaltliche Prifungen durchzufihren, ebenso soll-
ten stichprobenartig vertiefte Priifungen auch ohne vorliegenden Verdacht erfolgen. Da auch
Osterreichische AIFMs von der FMA regelmaf3ig gepruft werden, ist dies notwendig um ein
einheitliches Schutzniveau zu erreichen. Gegebenenfalls kann sich die FMA auch auf Pri-
fungen und Auskinfte der Behdrden im Herkunftsmitgliedstaat stltzen, gem Art 45 der
Richtlinie 2011/61/EU (AIFMD).

§50(2) Z3
Siehe Erwégungen zu § 38 (7) Z3 — Untersagung des Vertriebs hat bei einer gerichtlichen
Verurteilung jedenfalls zu erfolgen.

9. Teil
§ 55 (6) und (8)
Die Worter ,kann“ sind durch ,hat“ zu ersetzen.

Erlauterung:

Die FMA hat geeignete Malinahmen zu ergreifen bzw die Einstellung des Vertriebs zu ver-
langen. Eine ,kann“-Bestimmung lasst der Behorde einen unangemessen weiten Spielraum
im Rahmen eines Gesetzes, das im Wesentlichen der Aufrechterhaltung der Stabilitat und
Integritat des dsterreichischen Finanzplatzes dient. Im letzten Satz des Absatzes 8 ist daher
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auch die Wortfolge ,....auch die Moglichkeit...“ zu streichen. Die FMA hat den weiteren Ver-
trieb zu untersagen.

88 60ff — Strafbestimmungen

Aus Sicht der BAK sind die Strafmalle zwischen € 60.000 und 150.000 als geradezu ,baga-
tellhaft® im Hinblick auf das Normsubjekt — Hedgefondsmanager — und die dort Ublichen
Gehélter samt Boni anzusehen. Es sollte daher in Anlehnung an das Kartellrecht ein Promil-
le- oder Prozentsatz der Gehélter mit Mindeststrafmal? vorgesehen werden.

Artikel 4 Anderung des Betrieblichen Mitarbeitervorsorgekassengesetzes (MVKG)

Die Erweiterung der Anlagemadglichkeiten um AlFs die gem Art 31, 32, 36 oder 42 der Richt-
linie 2011/61/EU zum Vertrieb in einem anderen Mitgliedstaat zugelassen sind, ist eine Um-
gehung der Zulassungsverpflichtung in Osterreich und wird abgelehnt.

Erlauterung:
Das gesamte AIFMG bezieht sich fast ausschlie3lich auf den Vertrieb an professionelle An-
leger, die MVK nun per Sondergesetz davon auszunehmen scheint nicht sachgeman.

Ohnehin steht den Mitarbeiter- und Selbstandigen-Vorsorgekassen die Veranlagung in EU
und Nicht-EU-AIFs offen, sofern diese die Bestimmungen des 6. und 7. Teils des AIFMG
erfillen.

Artikel 5 Anderungen des Investmentfond-Gesetzes

§ 60

Die Benachrichtigung der Anteilseigner als einziges Kriterium fiir die Wahrung der Interes-
sen der Anteilseigner erscheint bei der Kindigung der Verwaltung nicht ausreichend, die
Anderung sollte unterbleiben.

Artikel 9 Anderung des KMG

Die Befreiung der Ausgabe von neuen Genossenschaftsanteilen bis zu € 750.000 mit Ver-
weis auf die Prifung durch die Revisionsverbéande ist nur dann annehmbar, wenn diese Pru-
fung auch zeitnah also zumindest jahrlich erfolgt und nicht wie bisher im Zweijahresabstand.
Zudem ist ein verpflichtender Hinweis auf die Haftung der Genossenschafter vorzusehen.
Dieser ist umso notwendiger, da der § 76 GenG derzeit eine Haftung mit dem doppelten
Wert des Genossenschaftsanteils vorsieht, sofern nichts anderes vereinbart wurde. Aul3er-
dem ist der Anleger auf die Regeln zur Anderung dieser Haftung hinzuweisen.

Mit freundlichen GriRRen

Rudi Kaske Gunther Chaloupek
Prasident iV des Direktors
F.d.R.d.A. F.d.R.d.A.
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