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ARBEITSUNTERLAGE DER KOMMISSIONSDIENSTSTELLEN
BERICHT UBER DIE FOLGENABSCHATZUNG (ZUSAMMENFASSUNG)

Begleitunterlage zum

Vorschlag fuir eine Verordnung des europaischen Parlaments und des Rates zur
Anderung der Verordnung (EU) 2015/760 in Bezug auf den Umfang der zulassigen
Vermogenswerte und Investitionen, die Anforderungen an die
Portfoliozusammensetzung und Diversifizierung, die Barkreditaufnahme und weitere
Vertragsbedingungen sowie in Bezug auf die Anforderungen fir die Zulassung, die
Anlagepolitik und die Bedingungen fiir die Tatigkeit von europaischen langfristigen
Investmentfonds
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Zusammenfassung

Folgenabschatzung zu einem Vorschlag fiir eine Verordnung zur Anderung der Verordnung (EU) 2015/760 (iber

europaische langfristige Investmentfonds
A. Handlungsbedarf

Warum? Um welche Problematik geht es?

Das Problem in Bezug auf den Rechtsrahmen fiir ELTIF besteht in der geringen Verbreitung dieser Fonds. Die
einschlagige Branche ist relativ klein und konzentriert sich auf nur vier Mitgliedstaaten. Potenzial zur Einrichtung
eines zusatzlichen Mechanismus, um Kapital fir die Finanzierung langfristiger Projekte zu beschaffen, bleibt
ungenutzt. Dies wirkt sich nachteilig auf Projekttrager, Unternehmen und KMU, Anleger und ELTIF-Verwalter
aus; zudem wird die Verwirklichung der Ziele der Kapitalmarktunion zur ErschlieBung vielfaltiger Quellen fur
langfristige Finanzierungen in Europa beeintréchtigt.

Was soll mit dieser Initiative erreicht werden?

Durch diese Initiative soll im Wesentlichen dazu beigetragen werden, dass der Markt fur ELTIF eine
ausreichende GroRe erreicht, damit die im urspriinglichen Vorschlag vorgesehenen Vorteile fir die EU-
Wirtschaft und die européischen Anleger zum Tragen kommen kénnen.

Worin besteht der Mehrwert des Tatigwerdens auf EU-Ebene?

Die Ziele der ELTIF-Verordnung kdnnen von den Mitgliedstaaten allein nicht in ausreichendem MalRe verwirklicht
werden. Aufgrund ihres Umfangs und ihrer Wirkungen kdnnen diese Ziele auf Unionsebene besser erreicht
werden. Im Einklang mit den Grundséatzen der Subsidiaritat und Verhaltnismagigkeit geht die ELTIF-Verordnung
nicht Uber das fir die Verwirklichung dieser Ziele erforderliche Maf3 hinaus.

B. Losungen

Welche gesetzgeberischen und sonstigen MalBnahmen wurden erwogen? Wird eine Option
bevorzugt?

Der Rechtsrahmen fur ELTIF umfasst detaillierte Vertragsbedingungen zu zuldssigen Vermoégenswerten und
Investitionen, zur Diversifizierung und Portfoliozusammensetzung, zu Hdchstgrenzen fur Hebelfinanzierung
sowie fur den Vertrieb. Im Rahmen dieser Initiative werden bevorzugte Optionen in folgenden Bereichen erdrtert
und ermittelt: Annahme von weniger strengen Vertragsbedingungen fir ELTIF, die ausschliellich an
professionelle Anleger vertrieben werden; Abbau von Beschrankungen, die Anleger am Zugang zu ELTIF
hindern; Einrichtung eines optionalen Mechanismus fiir ein Liquiditatsfenster; Uberarbeitung von tbermaRig
restriktiven  Vertragsbedingungen, durch die das Spektrum der verfligbaren Anlagemdglichkeiten,
Fondsstrukturen und Anlagestrategien auf unverhaltnismaiige Weise beschrankt wird.

Wer unterstitzt welche Option?

Die Interessentrager stehen den UbermaRig restriktiven Vertragsbedingungen fir ELTIF kritisch gegeniiber und
befuirworten eine Ausweitung des Umfangs der zuldssigen Vermogenswerte und Investitionen, eine Lockerung
der Vorschriften fiur die Fondsstrukturierung sowie die Verfolgung vielfaltigerer Anlagestrategien. Die
Marktteilnehmer sprechen sich zudem dafur aus, die Eintrittsschranken fur Kleinanleger abzubauen und
gleichzeitig ausreichende Vorkehrungen zum Schutz der Anleger zu treffen.

C. Auswirkungen der bevorzugten Option

Worin besteht der Nutzen der bevorzugten Option?

Durch den Vorschlag sollen ELTIF sowohl fiir Verwalter als auch flr Anleger attraktiver gestaltet werden.
Verwalter werden in der Lage sein, die Strukturen von ELTIF gezielt auf diejenigen Anlagestrategien
auszurichten, die den Bedurfnissen der Anleger gerecht werden, und Kosteneinsparungen zu erzielen. Anleger
werden in der Lage sein, ihren Bedarf an langfristigen Spar- und Investitionsmaoglichkeiten zu decken. Die
entsprechenden Fonds kénnten durch die héhere Anzahl von Anlegern wachsen und GroéRenvorteile erzielen.
Die Abschaffung doppelter Verfahren und unflexibler Vertragsbedingungen wird zu einer Senkung der Kosten fir
ELTIF-Verwalter filhren. Durch die vorgeschlagenen Anderungen werden ELTIF besser in der Lage sein, ihre
urspriinglichen Ziele zu erreichen, namlich die Schaffung einer neuen Quelle fur langfristige Finanzierungen in
Europa.

Worin bestehen die Kosten der bevorzugten Option?

Es werden keine erheblichen negativen wirtschaftlichen, gesellschaftlichen oder 6kologischen Auswirkungen
oder Kosten erwartet. Die potenziellen Auswirkungen auf die Kosten flr Anleger, ELTIF und deren Verwalter
sowie die nationalen zusténdigen Behdrden dirften vernachlassigbar sein.
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Worin bestehen die Auswirkungen auf Unternehmen, KMU und Kleinstunternehmen?

Durch die Uberpriifung ergeben sich aller Voraussicht nach indirekte positive Auswirkungen auf die
Finanzierung von KMU und Unternehmen, von sozialer Infrastruktur und Verkehrsinfrastruktur sowie von
langfristigen Projekten, die zur Verwirklichung 6kologischer oder sozialer Ziele — etwa im Bereich der sauberen
Energie — beitragen.

Hat die Initiative nennenswerte Auswirkungen auf die nationalen Haushalte und Behdrden?

Es sind keine nennenswerten Auswirkungen zu erwarten.

Wird es andere nennenswerte Auswirkungen geben?

Durch eine Erhéhung der Anzahl und Grof3e von ELTIF kénnte zudem Kapital in langfristige Projekte flieBen, die
auf okologische oder soziale Ziele ausgerichtet sind, etwa in den Bereichen saubere Energie, Wohninfrastruktur
oder Einrichtungen.

D. FolgemaRlnahmen

Wann wird die MaBnahme uUberpriuft?

Die MaRnahme wird innerhalb von fiinf Jahren nach dem Inkrafttreten der Anderungen des Rechtsrahmens
Uberpriift.
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