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Sehr geehrter ,
sehr geehrter ,
sehr geehrte Damen und Herren,

vielen Dank fiir die Ubersendung des Referentenentwurfs fiir das geplante Fondsstandortgesetz (FoG-
E) und die Méglichkeit zur Stellungnahme. Die Verfasser dieser Stellungnahme vertreten die betriebli-
che Altersversorgung (aba) und die kommunalen und kirchlichen Versorgungs- und Zusatzversorgungs-
kassen (AKA).

Unsere Altersversorgungseinrichtungen mit ihren (iber Jahrzehnte laufenden Verpflichtungen sind
wahrhaft langfristige Investoren. Wir begriiRen daher die im FOGE vorgesehenen MaRnahmen zur For-
derung von Infrastrukturinvestitionen im KAGB. Fiir unsere konkreten Anmerkungen zu den Vorschla-
gen zur Anderung des KAGB und weiterer fondsbezogener Aspekte verweisen wir auf die gemeinsame
Stellungnahme von aba, ABV und AKA vom 16. Dezember 2020. Wir weisen gleichzeitig darauf hin,
dass die langfristige Kapitalanlage der Altersversorgungseinrichtungen durch kurzfristig orientierte re-
gulatorische Vorgaben im VAG nicht behindert werden sollte.

In dieser Stellungnahme beziehen wir uns ausschlieRlich auf die vorgeschlagenen Anderungen des FoG-
E, die die Einbettung der Taxonomie-Verordnung (EU) 2020/852 und insbesondere der Offenlegungs-
verordnung (EU) 2019/2088 in das VAG betreffen. Zum einen regen wir zu den geplanten Anderungen
des VAG mit Blick auf die Offenlegungsverordnung an, durch angemessene Formulierungen der Ge-
setzesbegriindung zu den Ordnungswidrigkeiten und dem PriifungsmaRstab fiir den Wirtschaftsprii-
fer im VAG der aktuellen ,Regulierungs-Situation” Rechnung zu tragen. Die Verflgbarkeit, Vergleich-
barkeit und Verlasslichkeit der geforderten Daten sind aktuell unzuldnglich und die Anwendung der
Level lI-Vorgaben zur Offenlegung-VO wurde inzwischen auch offiziell verschoben. Daher sollten die
Anforderungen auf absehbare Zeit im Rahmen des Mdglichen zu erfillen und der Priifungsmalstab
daran ausgerichtet sein. Zudem ist es uns ein zunehmend drangenderes Anliegen, auf die grundsatz-
liche Problematik einer angemessenen Umsetzbarkeit der Anforderungen der Offenlegung-VO fiir
Einrichtungen der betrieblichen Altersversorgung (EbAV) hinzuweisen. Zentrale Aspekte der in die-
sem Jahr vorgelegten Entwiirfe der technischen Regulierungsstandards der Offenlegung-VO sind nicht
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von den beschlossenen Level I-Regelungen gedeckt und es werden Anforderungen vorgeschlagen, die
nicht oder nur mit unverhaltnismaRig hohem finanziellem Aufwand bzw. externer Unterstiitzung durch
EbAV umsetzbar waren, wie wir in einem aba-AKA Positionspapier ndher ausgefiihrt haben.

Unsere Anliegen sind im Folgenden weiter dargelegt:

Zu Artikel 6 — Anderung des Versicherungsaufsichtsgesetzes

e § 332 Abs. 4b und 4c VAG-E — Nur VerstolRe gegen umsetzbare Anforderungen diirfen zu Ord-
nungswidrigkeiten fiihren

Das FoG-E sieht Erweiterungen in § 332 Abs. 4b und 4c VAG-E vor, um VerstolRe gegen die Pflichten
der beiden EU-Verordnungen als Ordnungswidrigkeit zu werten und diese mit GeldbuRen zu sank-
tionieren. Die vorgesehenen Erweiterungen der BulRgeldvorschriften, die verhindern sollen, dass
die geforderten Informationen , nicht, nicht richtig, nicht vollstéindig, nicht rechtzeitig oder nicht in
der vorgeschriebenen Weise veréffentlicht” werden, ignorieren jedoch sowohl den aktuellen Stand
der EU-Regulierung als auch die unzulangliche Datensituation.

Insbesondere weisen wir darauf hin:

In einem Brief an die EU-Aufsichtsbehorden bestatigte die EU-Kommission Ende Oktober 2020 of-
fiziell, dass die urspriinglich ab 10. Méarz 2021 vorgesehene Anwendung der technischen Regulie-
rungsstandards zur Offenlegung-VO (kurz: Offenlegung-RTS) verschoben wird, um den Finanz-
marktteilnehmern angemessen Zeit fir die Umsetzung zu geben. In der Zwischenzeit (zwischen
dem 10. Marz 2021 und dem "neuen" Inkrafttreten der Offenlegung-RTS) missten die Finanz-
marktteilnehmer die Anforderungen der Offenlegungs-VO (u.a. Artikel 4, 8, 9 und 11) selbst erfil-
len.

Die Verfuigbarkeit, Vergleichbarkeit und Verlasslichkeit der geforderten Daten sind aktuell unzu-
langlich. Gerade dem Gesetzgeber sollte bewusst sein, dass ein GroRteil der bendtigten Informati-
onen derzeit nicht vorliegt und mit Schatzungen gearbeitet werden muss. Diese vorerst unbefrie-
digende Situation muss sich in den Anforderungen an die Finanzmarktteilnehmer widerspiegeln.
Zu Verbesserungen kénnten die Schaffung eines zentralen Datenregisters (European Single Access
Point, siehe Aktionsplan der Kommission zur Kapitalmarktunion vom September 2020) und die ge-
plante Uberarbeitung der Berichtsanforderungen an Unternehmen zu Nachhaltigkeitsaspekten
(Richtlinie 2014/95/EU; RL-Vorschlag wird fiir 1. Quartal 2021 erwartet) beitragen. Die Uberarbei-
tung dieser Richtlinie sollte dazu flihren, dass Finanzmarktteilnehmer die Anforderungen der Of-
fenlegung-VO inkl. der Offenlegung-RTS erfiillen kénnen. Bislang erfolgte durch die Taxonomie-VO
nur eine inhaltliche Ergdanzung jener zu berichtenden Daten, die im Rahmen der Taxonomie-VO
selbst erforderlich sind.

> Wir bitten darum, durch angemessene Formulierungen im VAG dieser ,Regulierungs-Situa-
tion“ und / oder den Ubergangsregelungen Rechnung zu tragen. VerstéRe gegen nicht um-
setzbare Anforderungen diirfen nicht als Ordnungswidrigkeiten sanktioniert werden! Zu-
mindest in der Gesetzesbegriindung sollte klargestellt werden, dass die Anforderungen im
Rahmen des nach jeweils aktuellem Sachstand Maéglichen zu erfiillen sind und der Priifungs-
mafistab der Wirtschaftspriifer daran ausgerichtet sein sollte.
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Das Grundproblem: Die neuen ESG-Anforderungen miissen umsetzbar gemacht werden — auch
fiir EbAV

Die Einrichtungen der betrieblichen Altersversorgung (EbAV) teilen das Verstdndnis, dass Nachhal-
tigkeit in allen drei Aspekten Umwelt, Soziales und Governance ein wesentlicher Bestandteil fir
eine dauerhafte und tragfahige Erfullung ihrer origindren Aufgabe, der Erbringung von Alters-, In-
validitats- oder Hinterbliebenenleistung, ist. Mit zunehmender Sorge stellen wir jedoch fest, dass
Gesetzgeber auf europaischer und nationaler Ebene sowie EU-Aufsichtsbehdrden Anforderun-
gen in diesem Bereich entwickeln, die nicht oder nur mit unverhaltnismaBig hohem finanziellem
Aufwand bzw. externer Unterstiitzung durch EbAV umsetzbar waren.

» Wir bitten daher das BMF, sich dafiir einzusetzen, dass die Anforderungen der Offenlegung-
VO auch fiir EbAV umsetzbar werden.

Zum Hintergrund: Zu den Finanzmarktteilnehmern zahlt die Offenlegung-VO auch EbAV (Art. 2 Nr.
1c Offenlegung-V0), die aufsichtsrechtlich durch die EbAV-II-RL (RL 2016/2341) reguliert sind. Im
Gegensatz zu anderen EU-Aufsichts-RL sieht die EbAV-II-RL bereits verschiedene ESG-Anforderun-
gen vor und strebt eine EU-Mindestharmonisierung an. Sie tragt damit der unterschiedlichen Rolle
und Ausgestaltung der betrieblichen Altersversorgung in den Mitgliedstaaten und der engen Ver-
flechtung mit dem jeweiligen nationalen Arbeits- und Sozialrecht Rechnung. In der Offenlegung-
VO werden Altersversorgungssysteme hingegen als ,,Finanzprodukt” definiert (Art. 2 Nr. 12iv Of-
fenlegung-VO).

Allerdings stellen sich aktuell viele ungeklarte Fragen zur Anwendung der Anforderungen fiir EbAV,
die wir im aba-AKA Positionspapier noch ausfiihrlicher dargestellt haben:

— Inwelchem Verhaltnis stehen die neuen Anforderungen der Offenlegungs-VO zu den bereits
im VAG umgesetzten ESG-Anforderungen der EbAV-II-RL? Dies betrifft insbesondere die Er-
klarung Uber die Grundsatze der Anlagepolitik bzw. Vorgaben gemaR Art. §§ 234i, 239 Abs. 2
VAG, die bereits zu veroffentlichende Informationen zur Berticksichtigung von ESG-Merkmalen
vorsehen?

— Wann ist ein Altersversorgungssystem ein nachhaltiges Finanzprodukt nach Art. 8? Derzeit
besteht erhebliche Unsicherheit bei der sich abzeichnenden Praxisfrage der Abgrenzung von
»nhormalen” Finanzprodukten und ,nachhaltigen” Finanzprodukten nach Art. 8 Offenlegung-
VO, die baldmdglichst beseitigt werden sollte. Um zu vermeiden, dass EbAV mit den von ihnen
angebotenen Produkten nur aufgrund der Einhaltung von regulatorischen Anforderungen in
die Kategorie ,nachhaltiges Finanzprodukt” fallen, sollte das , Bewerben” im Sinne der Offen-
legung-VO sehr klar Elemente einer aktiven Vermarktung umfassen und das gezielte ,,in den
Vordergrund stellen” der Bericksichtigung von Nachhaltigkeitsaspekten bzw. einer (ibergeord-
neten Nachhaltigkeitsstrategie in der Aulendarstellung umfassen.

— Wie genau werden die Proportionalitdtserwagungen der Offenlegung-VO fiir EbAV auf Level
lI-Ebene umgesetzt? Die Offenlegung-Verordnung sieht vor, dass GrofRe, Art und Umfang der
Tatigkeiten der Finanzmarktteilnehmer sowie die verschiedenen Arten der Finanzprodukte bei
der Umsetzung der Anforderungen beriicksichtigt werden. Dies spiegelt sich jedoch nicht in
den Vorschldagen der EU-Aufsichtsbehérden vom April 2020 fiir die technischen Regulierungs-
standards, insbesondere zu Art. 4 (nachteilige Nachhaltigkeitsauswirkungen auf Ebene des Un-
ternehmens), und in der Umfrage der EU-Aufsichtsbehérden vom September 2020, u.a. zu Art.
8 (nachhaltige Finanzprodukte, die 6kologische oder soziale Merkmale bewerben), wider. Wir
bitten darum, die im Level |-Text vorgesehenen Anforderungen so auszugestalten, dass sie fir
EbAV auch umsetzbar werden.
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— Wie sollen EbAV mit der Unzulanglichkeit der Daten umgehen? Wie oben dargelegt, sind die
Verfligbarkeit, Vergleichbarkeit und Verlasslichkeit der geforderten Daten aktuell unzulang-
lich. Dieses Problem stellt sich nicht nur konkret bei der Frage der Ordnungswidrigkeiten und
der Prifung der Offenlegung-VO-Pflichten, sondern bereits bei einer sinnvollen, aber auch
praktikablen Umsetzung einer Nachhaltigkeitsstrategie.

— Der Rolle und Besonderheiten der einzelnen Finanzmarktakteure muss angemessen Rech-
nung getragen werden: Erstens muss bei den Anforderungen zwischen verschiedenen Akteu-
ren angemessen differenziert werden und zweitens muss die geforderte Umsetzung von An-
forderungen zwangslaufig mit der Anwendung des Proportionalitdtsprinzips einhergehen. Da-
bei muss bei den Finanzmarktakteuren das Zusammenspiel zwischen institutionellen Anlegern
und Vermdgensverwaltern angemessen beriicksichtigt werden. So kénnen EbAV, die regelma-
Rig in ihrer Administration sehr schlank und damit effizient aufgestellt sind, viele Anforderun-
gen nur zusammen mit den Vermogensverwaltern erfiillen. Ein grundsatzlich sinnvolles Vorge-
hen wurde daher z.B. bei der deutschen Umsetzung der Anforderungen der ARRL-II (siehe ins-
besondere Art. 3g und 3h ARRL Il) im Aktiengesetz gewahlt, bei der EbAV fiir ihre indirekten
Anlagen auf die Umsetzung der Anforderungen durch den Vermogensverwalter verweisen
konnen (siehe § 134b und 134c AktG und insb. die Gesetzesbegriindung auf S. 102ff. in BT-Drs.
19/9739). Die Vorgaben zur Umsetzung der Offenlegung-VO sollten sich daran orientieren.

Fir Rickfragen sowie eine vertiefende Diskussion, insbesondere auch zu moéglichen regulatorischen
Anderungen im Zusammenhang mit der langfristigen Kapitalanlage von Altersversorgungseinrichtun-
gen, stehen wir Ihnen selbstverstandlich jederzeit gerne zur Verfligung.

Mit freundlichen GruRen

Geschaftsfihrer Hauptgeschaftsfihrer
aba — Arbeitsgemeinschaft AKA — Arbeitsgemeinschaft kommunale
betriebliche Altersversorgung e. V. und kirchliche Altersversorgung e.V.





