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A. Vorbemerkung

Wir bedanken uns fiir die Gelegenheit der Stellungnahme zum o.g. Entwurf vom 13.
Oktober 2017, die wir gerne wahrnehmen.

Der bsi Bundesverband Sachwerte und Investmentvermdgen e.V. ist die Interessen-
vertretung der Unternehmen, die Sachwerte verwalten und deren Tatigkeit im direk-
ten Zusammenhang mit dem Kapitalanlagegesetzbuch (KAGB) steht. Dazu zahlen
Kapitalverwaltungsgesellschaften  (KVGen), Verwahrstellen, Auslagerungsunter-
nehmen sowie rechtliche, steuerliche und betriebswirtschaftliche Berater.

Der bsi reprasentiert die Sachwertinvestmentbranche gegeniiber Politik und Offent-
lichkeit und ist origindrer Ansprechpartner fiir die Finanzaufsicht. Der Verband be-
gleitet firr seine Mitglieder Gesetzgebungs- und Verordnungsverfahren auf nationa-
ler und europaischer Ebene. Darliber hinaus erarbeitet der bsi mit seinen Mitgliedern
Branchenstandards, welche u.a. in den dafiir vorgesehenen Arbeitsgruppen erstellt
werden.

Wir begriiBen die Initiative des Finanzstabilitatsrats und der BaFin, den deutschen
Kapitalverwaltungsgesellschaften eine Orientierungshilfe fiir die Ausfiihrung von
Liquiditatsstresstests zu geben. Gleichwohl mdchten wir Ihre Aufmerksamkeit noch
auf folgende Punkte richten, die nach unserem Dafiirhalten noch einer Anpassung
bediirfen.

B.  Anmerkungen zur Konsultation

1. Zu Kapitel 4.3. Quantifizierung des Liquiditatsrisikos und Kapitel 5.2.
Stresstests fir die Passivseite

Wir empfehlen fiir die Ermittlung der Liquiditatskennzahl bei Immobilienfonds, die
Kennzahl als Quote von liquiden Mitteln und Zahlungsverpflichtungen zu definieren.
Mittelabflisse wiirden die Zahlungsverpflichtungen nicht in Ganze abbilden. Analog
miisste die Anpassung auch in Kapitel 5.2. erfolgen.

2. Zu Kapitel 4.3. Quantifizierung des Liquiditatsrisikos

Wir wiirden die Aufnahme einer Klarstellung analog zu Kapitel 4.2. Abs. 3 empfehlen,
welche besagt, dass Liquiditatssteuerungen in Spezial-AlFs individuell festgelegt
werden und von diesen Empfehlungen losgeldst sind.
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Gerne stehen wir Ihnen fiir weiterfiinrende Gesprache zur Verfiigung.

Rechtsanwalt
Gero Gosslar
Leiter Biiro Brissel
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