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Neue EU-Vorschldge fiir

Manager alternativer Fonds
ESMA pladiert fur Harmonisierung mit Ucits-Regeln

Borsen-Zeitung, 27.8.2020
ahe Briissel — Die européische Markt-
aufsichtsbehérde ESMA bringt neu-
en Schwung in die anstehende Uber-
arbeitung der EU-Richtlinie AIFM,
die die Fondsmanager der alternati-
ven Fonds reguliert. Die in Paris an-
sdssigen Aufseher haben eigene Vor-
schlége fiir Verbesserungen erarbei-
tet, wie sie EU-Kommissionsvize Val-
dis Dombrovskis in einem Brief mit-
teilten. Ziel sei, die ,,Wirksamkeit
und Soliditdt“ der Alternative Invest-
ment Fund Managers Directive zu
verbessern, hief3 es.

Das Schreiben der ESMA enthélt
Empfehlungen fiir Anderungen in
19 Bereichen, einschlie3lich einer
starkeren Harmonisierung der AIFM
mit den Regeln fiir Ucits-Publikums-
fonds, im Bereich der Liquiditdtsma-
nagement-Instrumente, bei Hebel-
wirkung, Meldesystem und Daten-
nutzung sowie der Harmonisierung
der Aufsicht iiber grenziiberschrei-
tende Einrichtungen. Zudem wird
die Einfiihrung eines européischen
Regimes fiir Kreditfonds von den
Aufsehern angesprochen.

Die AIFM-Richtlinie setzt auf eu-
ropéischer Ebene seit 2011 die Re-
geln fiir Verwalter von alternativen
Investmentfonds. ESMA-Chef Ste-
ven Maijoor verwies nun in seinem
Brief an Dombrovskis auf den inten-
siven Austausch seines Hauses mit
den zustdndigen nationalen Behor-
den {tiber ihre praktischen Erfahrun-
gen bei der Uberwachung in den zu-
riickliegenden Jahren. Dariiber hin-
aus hitten aber auch die jlingsten
Covid- 19-bezogenen Belastungen
einige Bereiche gezeigt, die weiter
verbessert werden koénnten, so Mai-
joor.

In Briissel waren Beobachter zu-
letzt davon ausgegangen, dass es
mit dem Review der AIFM-Richtlinie

in diesem Jahr nichts mehr wird, da
das Thema auch nicht zu den Priori-
taten der deutschen EU-Ratsprési-
dentschaft gehort. Konkrete Vor-
schldge der EU-Kommission werden
wohl erst im kommenden Friihjahr
erwartet. Einen Kommentar der Be-
horde zu dem jetzigen Vorstol3 der
ESMA gibt es bislang nicht.

BAI fordert klare Linie

Frank Dornseifer, Geschéftsfithrer
des Bundesverbandes Alternative In-
vestments (BAI), zeigte sich vom
Vorstol3 von ESMA iiberrascht.
,»Wichtig ist, dass die berufenen Ge-
setzgebungsorgane Kommission,
Rat und Parlament jetzt eine klare
Linie fahren und nicht eine Grund-
satzdebatte iiber den Review losge-
treten wird“, betonte Dornseifer im
Gesprich. Hiufig sei es nicht die
Richtlinie, die nachjustiert werden
miisse, sondern die dazu gehoren-
den Technischen Standards auf Le-
vel-II- oder gar Level III-Ebene.

Auch bei der Kreditvergabe durch
Investmentfonds sieht der BAI kei-
nen dringenden Handlungsbedarf.
Diese konne auch in der Eltif-Verord-
nung pragmatisch verankert wer-
den. ,,Dies wiirde die Akzeptanz ver-
bessern, und wir hitten ein spezifi-
sches europaisches Vehikel fiir Kre-
ditfinanzierungen®, betont Dornsei-
fer. Daneben sei immer noch genug
Platz fiir nationale Kreditfonds.

Beim Thema Harmonisierung von
AIFM- und Ucits-Regeln verweist
Dornseifer darauf, dass Aufseher
rund um den Globus in den vergan-
genen Jahren ihr Augenmerk ver-
starkt auf Risiko- und Liquiditdtsma-
nagement gelegt hitten. Die ESMA
greife dies jetzt auf und mahnt Nach-
justierungen bei Ucits an.



