Deutscher Standardisierungsrat Susanne Riger

DRSC e.V. FDiiEi?:?arllz Regulatory Services
ZimmerstrafBe 30 Telefon: (0 69) 71 47 — 35 86
10969 Berlin Telefax: (0 69) 71 47 —4 35 86

Susanne.Rueger@deka.de
|07_DekaBank_E-DRS 26 |

Frankfurt, 06.Dezember 2010

151. DSr-Sitzung am 14.12.2010

151_10f_07_DekaBank_E-DRS26

Pflicht zur Konzernrechnungslegung und Abgrenzung des Konsolidierungskreises
(E-DRS 26)

Sehr geehrte Damen und Herren,

wir bedanken uns fir die Gelegenheit, zu dem vom Deutschen Standardisierungsrat (DSR) im.
Oktober 2010 vertffentlichten Entwurf - "Pflicht zur Konzernrechnungslegung und Abgrenzung
des Konsolidierungskreises” (E-DRS 26) Stellung nehmen zu kénnen.

Insgesamt begriiBen wir die Auslegung und Konkretisierungen zur Konzernrechnungslegungspflicht
gem. § 290 HGB.

Allerdings fuhren die Ausflhrungen unter A.11. unseres Erachtens zu einer nicht sachgerechten
Behandlung von Publikum-Sondervermégen in der Konzernrechnungslegungspflicht nach § 290
HGB.

Unsere Kritik bezieht sich insbesondere auf folgende Forderungen des DSR:

- das Publkumfonds in einer Phase, in der ausschlieBlich der Geber des Startkapitals (seed money)
Kapitalanteile an dem Fonds halt, sind in den Konsolidierungskreis aufzunehmen

- eine wahlweise Nicht-Einbeziehung unter Hinweis auf eine bestehende WeiterverauBerungsabsicht
ist nach Auffassung des DSR nicht zuléssig.

Dazu mbchten wir wie folgt Stellung nehmen:

a) Publikumfonds, die zum Offentlichen Vertrieb vorgesehen sind, erfullen nicht die
Definitionskriterien einer Zweckgesellschaft

Eine Aufnahme in den Konsolidierungskreis muss nach § 290 Abs. 2 Nr. 4 HGB nur erfolgen, wenn
Publikums-Sonderverntgen als Zweckgesellschaften zu klassifizieren sind.

Als Zweckgesellschaften sind Unternehmen gem. Tz. 34 zu qualifizieren, deren Geschéftsbetrieb der
Erreichung eines eng begrenzten und genau definierten Ziels des Mutterunternehmens dienen.
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Ublicherweise werden Publikums-Sondervermégen aber fir einen groBen Anlegerkreis aufgelegt
und 6ffentlich vertrieben. Vor Auflegung wird die Investmentstrategie, die Anlageschwerpunkte etc.
in den Vertragsbedingungen bereits festgelegt. Dies erfolgt regelméaBig unabhangig davon, ob das
seed money zunachst durch die verwaltende KAG (bzw. Konzernunternehmen) gestellt wird oder
ohne ein entsprechendes Seeding der Vertrieb erfolgt. Insofern ist der Geschaftszweck eines
Publikums-Sondervermégens - auch wenn das Kapital zunéchst durch die verwaltende KAG als
allein gem. Anteilinhaber gestellt wird - nicht auf ein genau definiertes Ziel der jeweiligen KAG
ausgerichtet.

Zweifelsohne muss dabei eine wirtschaftliche Betrachtung erfolgen. Réin formal als Publikumfonds
ausgestaltete Sondervermégen, die bereits flr einen engen Anlegerkreis aufgelegt werden, sind
auch unseres Erachtens unabhdngig von der formalen Ausgestaltung als Zweckgesellschaften zu
klassifizieren.

Fazit: Zum offentlichen Vertrieb vorgesehene Publikumfonds sind grundsatzlich - unabhangig der
erstmaligen Kapitalbereitstellung nicht als Zweckgesellschaft zu klassifizieren, da der
Geschaftszweck unabhangig von der Kapitalisierung bereits vor Auflegung entsprechend festgelegt
ist. Wenn Publikumfonds - auch dann wenn das Seed Capital zundchst von der KAG gehalten wird -
kann sich jedoch nie eine Konsolidierungspflicht nach § 290 Abs. 2 S. 4 HGB ergeben.

b) Erweiterung der Ausnahmevorschrift auf ausléndische Investmentfonds, Unterstiitzungskassen
und ahnliche externe Versorgungseinrichtungen

In A6 (b). wird ausgefihrt, dass eine differenzierte Behandlung inlandischer und auslandischer
Fonds nicht Gegenstand der Diskussion war und dass der Gesetzgeber mit der Ausnahmeregelung
fur Spezialfonds die "alte” Rechtslage wieder herstellen wollte. Ferner wird dargelegt, dass sich im
Wege der Auslegung dennoch Argumente finden lassen, die dafir sprechen, auch bestimmte
auslandische "Spezial-Sondervermégen” unter den Ausnahmetatbestand zu fassen. Unter anderem
wird dabei angefihrt, dass in den Anhangangaben gem. § 314 Nr. 18 HGB zusatzliche
Informationen enthalten sind, so dass nicht pauschal unterstellt werden kann, dass eine
Konsolidierung immer die aussagekréftigere Alternative wdre, der Gesetzgeber scheint hier
jedenfalls von einer Gleichwertigkeit auszugehen. Dabei beziehen sich die Angabepflichten des §
314 Nr. 18 HGB nicht ausschlieBlich auf Spezial-Sondervermégen sondern Anteilen an inldndischen
Investmentvermégen i.5.d. § 1 InvG worunter auch Publikum-Sondervermdgen zu subsumieren
sind. Somit gilt das Argument, dass eine Konsolidierung vom Gesetzgeber nicht als
aussagekraftigere Alternative gesehen wird, unseres Erachtens analog auch fir Publikumfonds.

In A6 ('c) wird aufgeflhrt, dass die Formulierung ("im Sinn des") deutlich macht, dass hier eine
qualitative Prifung fur den Einzelfall zu erfolgen hat. ob jeweils eine Gleichwertigkeit hinsichtlich
der nationalen Anforderungen gegeben ist. Dabei sind alle relevanten Merkmale des InvG (Katalog
zulassiger Vermdégensgegensténde, Regelungen zur Risikobegrenzung, Transparenzregelungen etc.)
in die Betrachtung einzubeziehen.

Grundsatzlich unterliegen Publikumfonds den gleichen Regelungen zu Spezialfonds. Aufgrund des
htheren Schutzbedlrfnisses der Anleger sind zudemn die nationalen als auch internationalen
Regelungen  (OGAW)  fur  Publikumfonds  hinsichtlich  des  Katalogs  zulassiger
Verm&gensgegenstande, Regelungen zu Risikobegrenzung sowie Transparenzregelungen deutlich
strenger als fur Spezialfonds. Somit ist grundsatzlich davon auszugehen, dass auch bei
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Publikumfonds (mindestens) eine Gleichwertigkeit hinsichtlich der nationalen Anforderungen an
Spezialfonds gegeben ist, so dass das Argument ('c) flr eine Ausweitung des Ausnahmetatbestands
nicht nur fur auslandische gleichwertige Sondervermégen, sondern auch fir gleichwertige
Publikumsfonds gilt.

In A6 (d) wird schlieBlich aufgefiihrt, dass eine Einbeziehung entsprechender auslandischer Spezial-
Sondervermdgen dazu fuhrt, dass ein gleichwertiges " Geschaftsmodell" unabhangig vom jeweils
anwendbaren nationalen Recht auch einheitlich im Konzernabschluss abgebildet wird. Dies starkt
insofern die Vergleichbarkeit der Abschllsse. Dies ist unseres Erachtens auch auf Publikumfonds
anzuwenden. Wenn ein Publikumfonds beispielsweise durch einen institutionellen Anleger gehalten
wird, ist er zweifelsohne als Zweckgesellschaft zu klassifizieren. Unter wirtschaftlicher
Betrachtungsweise unterscheidet er sich in seiner Ausgestaltung nicht von einem Spezialfonds.
Damit wird aber ein gleicher Sachverhalt, d. h. ein gleichwertiges Geschaftsmodell* aufgrund
formal-rechiticher Unterschiede im Konzernabschluss gem. der aktuellen Argumentation
unterschiedlich behandelt.

Fazit: Die fur eine gleichwertige Behandlung von ausléndischen (Spezial-)Sondervermégen im
Konzernabschluss angefiihrten Argumente gelten unseres Erachtens auch fur Publikumfonds. Daher
ist der Ausnahmetatbestand des § 290 Abs. 2 S. 4 HGB unseres Erachtens nicht nur aus
auslandische (Spezial-)Sondervermégen sondern prinzipiell auf alle Sondervermégen, die den
Regelungen des InvG  respektive des jeweils anzuwendenden vergleichbaren ausldndischen
Regelungen unterliegen - analog anzuwenden.

c) Keine Anwendung des § 296 HGB bei mit Seed Money ausgestalteten Publikumfonds

GemdB § 296 Abs. 1 Nr. 3 HGB braucht ein Tochterunternehmen dann nicht in den
Konzernabschluss einbezogen werden, wenn die Anteile an dem Tochterunternehmen
ausschlieBlich zum Zweck der WeiterverauBerung gehalten werden. Ungeachtet der Ausfuhrungen
zu oben, widersprechen die Ausfihrungen gem. A 11 zu Publikumfonds, fur die ein Seed Money
gestellt wurde nicht, unseres Erachtens dem Wortlaut des § 296 sowie die Ausfihrungen in den
Tz.87 ff.

In der Praxis der Kapitalanlagegeselischaften werden Anschubfinanzierungen Ublicherweise nur
voriibergehend bereit gestellt. Sofern ausreichend Anteilscheinzeichnungen durch Anleger erfolgt
sind, werden die Anteilscheine (Seed Money) der KAG Ublicherweise Interesse wahrend
zurlickgegeben. Eine strategische Beteiligung / Investition in Publikumfonds erfolgt regelmaBig
nicht, da Liquiditdtsaniagen flir Rechnung der KAG Ublicherweise Uber entsprechend individuell
steuerbare Spezialfonds erfolgen. Insofern erfolgt die Ubernahme des Seed Money mit einer
ausschlieBlichen WeiterverauBerungsabsicht. Entsprechend werden Publikumfonds nach den Regeln
fur Umlaufvermégen - entweder als Liquiditatsreserve oder Handelsbestand - bilanziert und
bewertet. Mit Auflegung erfolgt zudem Ublicherweise bereits ein aktiver Vertrieb, so dass die in Tz.
91 genannten Voraussetzungen fur eine Dokumentation der WeiterverauBerungsabsicht erflllt sind.

Sofern vom Konsolidierungswahlrecht bei einer bestehenden WeiterverauBerungsabsicht flr
Publikumfonds kein Gebrauch gemacht werden darf, ergeben sich unseres Erachtens erhebliche
Auswirkungen auf den Konsolidierungskreis, insbesondere bei Kapitalanlagegesellschaften, die
Ublicherweise Anschubfinanzierungen flr neu aufgelegte Publikumfonds in den eigenen Bestand
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nehmen. Die Vergleichbarkeit von Konzernabschliissen aufeinanderfolgender Geschiftsjahre ist
unseres Erachtens erheblich eingeschrankt. Insbesondere mit Blick auf die im Konzernabschluss
einzubeziehenden Minderheitenanteile bzw. auf Minderheiten entfallenden Anteile am Ergebnis
sind umfangreiche zusatzliche Erlauterungen erforderlich, Vor diesem Hintergrund ist das Wahlrecht
des § 296 HGB unseres Erachtens gerade auf Anschubfinanzierungen von Publikumfonds
anzuwenden.

Zusammenfassend ist aus Sicht einer KAG grundsatzlich folgendes festzustellen:

Der Gesetzgeber hat sich fur eine Ausnahmeregelung zur Konsolidierungspflicht fir Spezialfonds
entschieden. Der DSR sieht es als sachgerecht an, den Ausnahmetatbestand fir inléndische
Spezialfonds auf gleichartige ausléndische Spezialfonds anzuwenden. Unseres Erachten gelten die
vorgebrachten Argumente flr alle Sondervermégen des InvG - also insbesondere auch
Publikumfonds. Dies gilt umso mehr, als Publikumfonds tblicherweise nicht als Zweckgesellschaften
zu klassifizieren sind und daher grundséatzlich nicht in den Anwendungsbereich des § 290 Abs. 2 S.
4. HGB fallen. In wenigen speziellen Ausnahmeféllen - z.B. im Fall von Anschubfinanzierungen
werden die Anteile an Publikumfonds (voribergehend) durch die verwaltenden KAG bzw.
Konzernunternehmen gehalten. Da aber der urspriingliche Geschaftszweck unverandert ist, ist fur
diesen Fall nicht einzusehen, dass ein Publikumfonds, der als Anschubfinanzierung einer KAG
gehalten wird, entsprechend als Zweckgesellschaft zu klassifizieren ist.

Dar(iber hinaus besteht aus unserer Sicht im E-DRS 26 folgende Inkonsistenz:

Grundsatzlich sind Fondskonstrukte denkbar, bei denen - gleichwohl in der juristischen
Ausgestaltung als Publikumfonds - alle umlaufenden Anteile durch einen institutionellen Anleger
gehalten werden und der Fonds darGber hinaus nicht &ffentlich vertrieben wird, dass heift die
Anlegerstruktur im Zeitablauf unverandert ist. Aus Sicht des Anlegers handelt es sich unter einer
wirtschaftlichen Betrachtung um das gleiche Geschaftsmodell wie ein Spezialfonds. GemaB der
aktuellen Auslegung des DSR ware der Publikumfonds - unabhangig davon, dass es sich um das
gleiche Geschaftsmodell im Vergleich zu einem Speziaifonds handelt dennoch zu konsolidieren, weil
es sich formal-juristisch nicht um einen Spezialfonds sondern um einen Publikumfonds handelt, der
prinzipiell strengeren Regelungen des Investmentrechts unterliegt. GleichermaBen wird andererseits
aber die Ausnahmevorschrift des § 290 Abs. 2 S.2 HGB auf auslandische Sondervermégen als
gesetzeskonform angesehen,
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