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Agenda:

|.  Ausgliederung der Treuhandfunktion

Il. Haftungsdach fur den Vertrieb

lll. Starkere Einbindung von Prufungsgesellschaften

V. Externe Compliance-Dienstleister

V. Aufsicht fur Finanzanalysen geschlossener Fonds
VI. Geschlossene Fonds fur institutionelle Investoren
VIl. Starkung des Private Placement

VIIl.hre Fragen
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|. Ausgliederung der Treuhandfunktion

- AIFM-Richtlinie: Verwalter des Fonds kann keine
Treuhandfunktion austiben

- Schauble-Entwurf: Regulierungsausnahme fur
Treuhandgesellschaften

- AIFM-Richtlinie: Verwahrstelle ist
- Kreditinstitut oder
- Wertpapierdienstleistungsunternenmen
= Finanzdienstleistungsinstitut

- AIFM-Richtlinie: Verminderung von
Interessenkonflikten
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|. Ausgliederung der Treuhandfunktion

- Ausgliederung der Treuhandfunktion auf externe
Dienstleister / Finanzdienstleistungsinstitute

- Vertriebsargument Unabhangigkeit
- Cross-selling Hemmnis

- Wegfall der Mittelverwendungskontrolle
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Il. Haftungsdach fur den Vertrieb

- Schauble-Gesetz: Erlaubnispflicht flir den Vertrieb als
Finanzdienstleister

- AIFM-RL: Zulassungsantrag fur Vertriebstatigkeit

Hohe organisatorische und personelle Hurden

Mindestkapitalausstattung, Compliance-Beauftragter,
Risikomanagement, Interessenkonflikte,
Organisationspflichten, Kundenklassifikation

=» Haftungsdach flr kleinere Vertriebe als eigener
Geschaftsbereich des Emissionshauses
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lll. Einbindung der Wirtschaftsprufer

- Prufungspflicht des Vertriebes als

Finanzdienstleistungsinstitut
- Jahresabschlusspriifung und Prifung der Melde- und Verhaltensregeln

- IDW $4 Gutachter im Prospekt mit Prafungsergebnis
namentlich genannt.

- Uberprifung der Organisationsstruktur,
Risikomanagement, Interessenkonflikte, Compliance-
Tatigkeit
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V. Externe Compliance

Schauble-Gesetz: Compliance-Beauftragte und
Beschwerdestelle fur Emissionshauser
und Vertriebe

- unabhangige Tatigkeit
- keine operative Tatigkeit
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V. Externe Compliance

Externe Compliance-Beauftragte sind maoglich.
Auslagerung muss § 25 a Abs. 2 KWG beachten
Dienstleistungstatigkeit fir externe Berater
Externe Beschwerdestelle

- z.B. Ombudsstelle des VgF
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V. Finanzanalyse

Schauble-Gesetz:

Finanzanalyse, keine Kontrolle beil geschlossenen Fonds, nur
borsennotierte Papiere erfasst

AIFM-RL.:
Keine Regelung

Analysen von geschlossenen Fonds konnen erhebliche
Auswirkungen auf einzelne Produkte haben.
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V. Finanzanalyse

Die Interessenlage entspricht der Analyse bel borsennotierten
Papieren.

§ 34 b WpHG konnte auch auf geschlossene Fonds
angewandt werden.

Unabhéangigkeit, Interessenkonflikte, Sachkenntnis, Sorgfalt,
Gewissenhaftigkeit
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VI. Institutionelle Investoren

AlIFM-RL.: Regelmallige Bewertung,
regelmaldiges Reporting
Aufsicht, Entflechtung Produktentwicklung
und -verwaltung, geprufte Abschllsse,
Risikomanagement, Interessenkonflikte

Schauble-Gesetz: - Trennung von Operativer Fondsverwaltung
und Compliance
Interessenkonflikte
- Schwachung der offenen Immobilienfonds
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VI. Institutionelle Investoren

= geschlossene Fonds werden fur Institutionelle Investoren mit
langfristigen Anlagehorizont interessant, Lebensversicherer,
Krankenversicherungen, Pensionskassen

=» Eigengeschaft der institutionellen Investoren maoglich

= Grolere Projekte fur institutionelle Investoren interessant

=» (geringere Marge, Veranderung in der Vergutungsstruktur
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VII. Private Placement

= AIFM-RL und Schauble-Gesetz

- Regulierung erhoht die Kosten der Produktentscheidung

- Haftungsdach des Vertriebes schrankt die Produkt-
auswahl ein

- HOohere Kosten fuhren zu grof3eren Produkten
Flotten- oder Dachfonds
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VII. Private Placement

=> Private Placements

- Kostenvortell in der Produktentwicklung ohne
Regulierung und eingeschrankter Produktinformation

- Kleinere Projekte bleiben maoglich

- mehr Wettbewerb in der Verwaltung senkt die Kosten
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VIII. Ihre Fragen

Vielen Dank
fur Thre Aufmerksamkeit!

Welche Fragen haben Sie?
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Kontaktdaten
Martina Hertwig (WP/ StB) Dr. Detlef Laub (RA/StB)
Tel. 040 600880-473 Tel. 040 600880-120
E-Mail martina.hertwig@tpwkg.com E-Mail detlef.laub@tpwkg.com

TPW Todt & Partner KG
Wirtschaftsprifungsgesellschaft
Valentinskamp 88, 20355 Hamburg
Tel. 040 600880-0

Fax 040 600880-201
www.tpwkg.com
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