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Gesetzentwurf
der Bundesregierung

Entwurf eines Gesetzes zur Anderung des Investmentgesetzes
und zur Anpassung anderer Vorschriften (Investmentanderungsgesetz)

A. Problem und Ziel

Das Gesetz dient der Starkung des Investmentfondsstandortes Deutschland. Eine
wettbewerbsfahige Fondsindustrie leistet einen wichtigen Beitrag fiir einen funk-
tionsfahigen und effizienten Kapitalmarkt. Ziel des Gesetzes ist es, mit einem
modernen und leistungsfahigen Regulierungs- und Aufsichtsrahmen die inter-
nationale Wettbewerbsfahigkeit der Fondsbranche zu steigern, die Innovations-
tatigkeit zu fordern und der Abwanderung von Fondsvermdgen an andere Stand-
orte entgegenzuwirken, ohne den wichtigen und notwendigen Anlegerschutz zu
vernachldssigen.

B. Losung

Um dieses Ziel zu erreichen, sicht der Gesetzentwurf zahlreiche Maflnahmen
vor, die den folgenden Zwecken dienen:

e Deregulierung: Die Regelungsdichte des Investmentgesetzes wird im Wege
einer ,,Eins-zu-eins““-Anpassung auf die Harmonisierungsvorgaben der Richt-
linie 85/611/EWG (OGAW-Richtlinie) zuriickgefiihrt. Hierbei wird auch die
Kreditinstitutseigenschaft von Kapitalanlagegesellschaften abgeschaftt. Fer-
ner entfillt die Doppelaufsicht tiber Kapitalanlagegesellschaften. Im Spezial-
fondsbereich werden institutionelle Investoren von Regelungen entlastet, die
dem Schutz von Privatanlegern dienen. Durch die Authebung oder Verein-
fachung von Informationspflichten wird die Branche von Kosten in Héhe von
insgesamt rd. 8 Mio. Euro entlastet. Mit der Anpassung an die Harmoni-
sierungsvorgaben werden die Anlagemoglichkeiten in Bezug auf die erwerb-
baren Vermdgensgegenstinde erweitert. Die Genehmigungspraxis der Bun-
desanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (Bundesanstalt) wird weiter
vereinfacht und hierdurch die Markteintrittsdauer fiir neue Produkte verkiirzt.

e Modernisierung der offenen Immobilienfonds: Um offene Immobilienfonds
fir die Zukunft zu stirken, werden verschiedene neue Instrumente ein-
gefiihrt, um dem Fondsmanagement zu ermdglichen, diese Fonds auch in
schwierigen Marktsituationen zum Nutzen der Anleger angemessen zu steu-
ern. Dazu gehoren die Moglichkeit, von der bisherigen Verpflichtung zur
tiaglichen Riicknahme abzuweichen, und die Verpflichtung zur Einfiihrung
geeigneter Risikomanagementsysteme. Aulerdem werden die Anforderun-
gen an die Tatigkeit der Sachverstindigenausschiisse durch eine zukiinftig
von der Kapitalanlagegesellschaft zu erlassende Geschiftsordnung verein-
heitlicht. Zusétzlich wird die Unabhingigkeit der Sachverstindigenausschiis-
se gestdrkt, indem die Kapitalanlagegesellschaft nicht mehr berechtigt ist, an
den Ausschusssitzungen teilzunehmen. Zur Erhdhung der Transparenz wer-
den schlieBlich die Bewertungsvorschriften gedndert.
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e Forderung von Produktinnovationen: Die Schaffung zweier neuer Asset-
klassen ermoglicht die Markteinfiilhrung neuer Produkte. Infrastruktur-
fonds (OPP-Fonds) ermdglichen die Investition in &ffentlich-private Part-
nerschaftsprojekte. Aufgrund ihrer liberaleren Anlagebestimmungen bieten
Sonstige Sondervermdgen ein Vehikel zur Auflage von innovativen Finanz-
produkten. Die Investmentaktiengesellschaft mit verdnderlichem Kapital
wird so ausgestaltet, dass sie zukiinftig ebenfalls als richtlinienkonformer
Fonds errichtet werden kann und damit eine echte Alternative zu den bereits
bestehenden richtlinienkonformen Sondervermdgen darstellt.

e Verbesserter Anlegerschutz und Corporate Governance: Die besondere Ver-
antwortung der Kapitalanlagegesellschaft als Treuhénderin der ihr anvertrau-
ten Anlegergelder verlangt im Vergleich zu anderen Finanzmarktprodukten
eine effektivere Ausgestaltung des Anlegerschutzes und der Corporate
Governance. Das Gesetz sieht daher Verbesserungen zur Vermeidung von
Interessenkonflikten zwischen Depotbank und Kapitalanlagegesellschaften
sowie zur Starkung der Unabhingigkeit des Aufsichtsrates von Kapital-
anlagegesellschaften vor. Aulerdem wird zum Schutze nationaler Anleger
die Beschrinkung der Kostenvorausbelastung auf richtlinienkonforme aus-
landische Investmentfonds erstreckt.

C. Alternativen

Keine

D. Finanzielle Auswirkungen auf die 6ffentlichen Haushalte
1. Haushaltsausgaben ohne Vollzugsaufwand

Bund, Landern und Kommunen entstehen aufgrund des Gesetzes keine zusétz-
lichen Kosten.

2. Vollzugsaufwand

Bei Bund, Lindern und Kommunen entsteht kein Vollzugsaufwand. Bei der
Bundesanstalt wird sich voraussichtlich nur geringer Personalmehrbedarf
ergeben, da eine Vielzahl von Verpflichtungen entféllt und nur in begrenztem
Umfang neue Pflichten der Bundesanstalt begriindet werden.

E. Sonstige Kosten

Es ergeben sich keine sonstigen Kosten fiir die Wirtschaft. Auswirkungen auf
Einzelpreise, das Preisniveau, insbesondere das Verbraucherpreisniveau sind
nicht zu erwarten.

F. Birokratiekosten
a) Unternehmen

Durch das Investmentidnderungsgesetz wird eine Vielzahl von Informations-
pflichten fiir die Fondsindustrie aufgehoben, gedndert und vereinzelt neu ein-
gefiihrt. Insgesamt fiihrt dies zu einer Nettoentlastung der Fondsindustrie von
8070 123 Euro.

b) Biirgerinnen und Biirger

Es werden keine Informationspflichten fiir Biirgerinnen und Biirger eingefiihrt,
vereinfacht oder abgeschafft.

¢) Verwaltung

Das Gesetz begriindet eine neue Informationspflicht fiir die Bundesanstalt
(Pflicht zur Weiterleitung bestimmter Daten und Unterlagen an die Deutsche
Bundesbank nach § 18 des Investmentgesetzes in seiner durch das Invest-
mentdnderungsgesetz gednderten Fassung).
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BUNDESREPUBLIK DEUTSCHLAND :u 2007 DE

DIE BUNDESKANZLERIN

An den

Prasidenten des
Deutschen Bundestages
Herrn Dr. Norbert Lammert
Platz der Republik 1

11011 Berlin

Berlin, [/, Juni2007

Sehr geehrter Herr Prasident,
hiermit Ubersende ich den von der Bundesregierung beschlossenen

Entwurf eines Gesetzes zur Anderung des Investmentgesetzes und zur
Anpassung anderer Vorschriften (Investmentanderungsgesetz)

mit Begrtindung und Vorblatt (Anlage 1).
Ich bitte, die Beschlussfassung des Deutschen Bundestages herbeizufihren.
Federfuhrend ist das Bundesministerium der Finanzen.

Die Stellungnahme des Nationalen Normenkontrollrates gemaB § 6 Abs. 1 NKRG
ist als Anlage 2 beigefigt.

Der Bundesrat hat in seiner 834. Sitzung am 8. Juni 2007 gemaR Artikel 76

Absatz 2 des Grundgesetzes beschlossen, zu dem Gesetzentwurf wie aus
Anlage 3 ersichtlich Stellung zu nehmen.

Die GegenauBerung der Bundesregierung zu der Stellungnahme des Bundesrates
wird nachgereicht.

Mit freundlichen Griizen

C ol Llk
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Anlage 1

Entwurf eines Gesetzes zur Anderung des Investmentgesetzes
und zur Anpassung anderer Vorschriften* (Investmentanderungsgesetz)

Der Bundestag hat das folgende Gesetz beschlossen:

Inhaltsiibersicht
Artikel 1 Anderung des Investmentgesetzes
Artikel 2 Anderung des Kreditwesengesetzes

Artikel 3 Anderung des Wertpapierhandelsgesetzes

Artikel 4 Anderung des Einlagensicherungs- und An-

legerentschiadigungsgesetzes

Artikel 5 Anderung des Geldwischegesetzes

Artikel 6 Anderung des Finanzdienstleistungsaufsichts-

gesetzes

Artikel 7 Anderung der Verordnung iiber die Erhebung
von Gebiihren und die Umlegung von Kosten
nach dem Finanzdienstleistungsaufsichtsge-

setz

Artikel 8  Authebung der Investmentmeldeverordnung

Artikel 9 Anderung der Gewerbeordnung

Artikel 10 Anderung der Makler- und Bautriigerverord-

nung

Artikel 11 Anderung des Borsengesetzes

Artikel 12 Anderung des Gesetzes iiber die Deutsche

Bundesbank

Artikel 13 Anderung des Depotgesetzes

Artikel 14 Anderung der Finanzkonglomerate-Solvabili-

tats-Verordnung

Artikel 15 Anderung des Versicherungsaufsichtsgesetzes

Artikel 16 ~ Anderung des Pfandbriefgesetzes
Artikel 17 Anderung des Handelsgesetzbuchs

Artikel 18  Anderung des Fiinften Vermdgensbildungsge-

setzes

Artikel 19 Anderung der Verordnung zur Durchfiihrung

des Fiinften Vermogensbildungsgesetzes

Artikel 20 Inkrafttreten

Artikel 1

Anderung des Investmentgesetzes

Das Investmentgesetz vom 15. Dezember 2003 (BGBI. I
S. 2676), zuletzt gedndert durch Artikel 7 des Gesetzes vom
5. Januar 2007 (BGBI. I S. 10), wird wie folgt gedndert:

1. Die Inhaltsiibersicht wird wie folgt gedndert:

a) Die Angaben zu Kapitel 1 werden wie folgt gedndert:

aa) Nach der Angabe zu § 2 wird folgende Angabe
eingefligt:

.3 2a Inhaber bedeutender Beteiligungen®.

bb) Nach der Angabe zu § 5 werden die folgenden
Angaben eingefligt:

,»§ 5a Besondere Aufgaben
§ 5b  Verschwiegenheitspflicht™.

cc) Nach der Angabe zu § 7 werden die folgenden
Angaben eingefiigt:

.8 7a Erlaubnisantrag und Erlaubniserteilung
§ 7b  Versagung der Erlaubnis®.
dd) Die Angabe zu § 8 wird wie folgt gefasst:

»3 8 Anhorung der zustindigen Stellen eines
anderen Mitgliedstaates der Européischen
Union oder eines anderen Vertragsstaates
des Abkommens {iiber den Europdischen
Wirtschaftsraum; Aussetzung oder Be-
schrinkung der Erlaubnis bei Unterneh-
men mit Sitz in einem Drittstaat™.

ee) In der Angabe zu § 9 werden die Worter ,,und
Organisationspflichten gestrichen.

ff) Nach der Angabe zu § 9 wird folgende Angabe
eingefiigt:

,»§ 9a Organisationspflichten®.
gg) Die Angabe zu § 10 wird gestrichen.
hh) Die Angabe zu § 17 wird wie folgt gefasst:
,»§ 17 Erloschen und Authebung der Erlaubnis®.

* Dieses Gesetz dient auch der Umsetzung der Richtlinie 2007/16/EG der Kommission vom 19. Mérz 2007 zur Durchfiihrung der Richtlinie 85/611/
EWG des Rates zur Koordinierung der Rechts- und Verwaltungsvorschriften betreffend bestimmte Organismen fiir gemeinsame Anlagen in Wert-
papieren (OGAW) im Hinblick auf die Erlduterung gewisser Definitionen (ABL. EU Nr. L 79 S. 11).
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ii) Nach der Angabe zu § 17 werden die folgenden
Angaben eingefligt:

.§ 17a Abberufung von Geschiiftsleitern; Uber-
tragung von Organbefugnissen auf Son-

derbeauftragte

§ 17b  Folgen der Authebung und des Erl6-
schens der Erlaubnis; Maflnahmen bei
der Abwicklung

§ 17¢  Einschreiten gegen ungesetzliche Ge-

schafte™.
ji) Die Angabe zu § 18 wird wie folgt gefasst:

»§ 18  Informationsaustausch mit der Deut-

schen Bundesbank®.

kk) Nach der Angabe zu § 19 werden die folgenden
Angaben eingefligt:

»$ 192 Werbung

§ 19b  Sicherungseinrichtung

§ 19¢  Anzeigen

§ 19d Jahresabschluss, Lagebericht und Prii-
fungsbericht

§ 19¢  Bestellung eines Abschlusspriifers in be-
sonderen Fillen

§ 19f Besondere Pflichten des Abschlussprii-
fers

§ 19¢ Auskiinfte und Priifungen der Kapital-
anlagegesellschaften und der an ihr be-
deutend beteiligten Inhaber

§ 19h  Auskiinfte und Priifungen zur Verfol-
gung unerlaubt betriebener Investment-
geschifte

§ 191  MaBnahmen bei unzureichenden Eigen-
mitteln

§ 199  MaBnahmen bei Gefahr

§ 19k Insolvenzantrag

§ 191 Unterrichtung der Gldubiger im Insol-
venzverfahren®.

1) Nach der Angabe zu § 21 wird folgende Angabe
eingefiigt:

»$ 2la Vorausgenehmigung der
Auswahl®.

Depotbank-

b) Die Angaben zu Kapitel 2 werden wie folgt gedndert:

aa) Nach der Angabe zu § 43 wird folgende Angabe
eingefligt:

»$ 43a Vorausgenehmigung®.

bb) Nach der Angabe zu § 68 wird folgende Angabe
eingefiigt:

,»§ 68a Erwerbs- und VerduBerungsverbot®.

cc) Nach der Angabe zu § 80 werden die folgenden
Angaben eingefligt:

c)

.8 80a Kreditaufnahme

§ 80b Risikomanagement

§ 80c  Sonderregelungen fiir die Ausgabe und
Riicknahme von Anteilen

§ 80d Angaben im Verkaufsprospekt und in

den Vertragsbedingungen®.

dd) Nach der Angabe zu § 90 werden die folgenden
Abschnitte eingefligt:

»Abschnitt 6
Infrastruktur-Sondervermogen

§ 90a Infrastruktur-Sondervermogen

§ 90b Zuldssige Vermogensgegenstinde, An-
lagegrenzen

§ 90c  Anlaufzeit

§90d Ermittlung des Anteilwertes, Ausgabe
und Riicknahme von Anteilen

§ 90e Angaben im Verkaufsprospekt und in
den Vertragsbedingungen

§ 90f Anforderungen an die fiir Anlageent-
scheidungen verantwortlichen Personen
von Infrastruktur-Sondervermdgen

Abschnitt 7
Sonstige Sondervermdgen

§ 90g Sonstige Sondervermdgen

§ 90h Zuldssige Vermogensgegenstinde, An-
lagegrenzen, Kreditaufnahme

§ 90i Riicknahme von Anteilen

§90j Angaben im Verkaufsprospekt und in
den Vertragsbedingungen

§ 90k Risikomanagement®.

ee) Die Angabe zum bisherigen Abschnitt 6 wird
Angabe zum neuen Abschnitt 8.

Die Angaben zu Kapitel 3 werden wie folgt gedndert:
aa) Die Angabe zu § 98 wird wie folgt gefasst:

»§ 98 Bezeichnung und Angabe auf Ge-
schiftsbriefen®.

bb) Die Angabe zu § 100 wird wie folgt gefasst:

,,8 100 Sondervorschriften fiir Investmentaktien-
gesellschaften in Form einer Umbrella-
Konstruktion®.

cc) Die Angabe zur Zwischentiberschrift des Ab-
schnitts 2 wird wie folgt gefasst:

,,Abschnitt 2
Vertriebsverbot; Sacheinlageverbot®.

dd) Die Angabe zu § 101 wird wie folgt gefasst:
,»8 101 Verbot des 6ffentlichen Vertriebs®.
ee) Die Angabe zu § 102 wird gestrichen.

ff) In der Angabe zu § 103 werden die Worter
,»» Ausgabepreis, Inventarwert® gestrichen.
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d)

f)

gg) Die Angabe zur Zwischeniiberschrift des Ab-
schnitts 3 wird wie folgt gefasst:

,,Abschnitt 3
Kapitalvorschriften®.

In der Angabe zu § 104 werden die Worter
»Statutarisches Grundkapital“ durch das Wort
»Gesellschaftskapital® ersetzt.

hh)

In der Angabe zu § 105 wird das Wort ,,riick-
erwerbbare” durch die Worter ,,Riicknahme
von‘ ersetzt.

Nach der Angabe zu § 105 wird folgende neue
Zwischeniiberschrift eingefiigt:

»Abschnitt 4
Besondere Vorschriften tiber die Verfassung
der Investmentaktiengesellschaft*.

i)

kk) Die Angabe zu § 106 wird wie folgt gefasst:

,8 106 Vorstand®.

II) Nach der Angabe zu § 106 werden die folgen-

den Angaben eingefiigt:
»8 106a  Aufsichtsrat

§ 106b  Geschiftsverbote fiir Vorstand und
Aufsichtsrat®.

mm) Die Angaben zum bisherigen Abschnitt 4 und
zu den §§ 107 bis 109 werden gestrichen.

nn) Die Angaben zu § 110 werden wie folgt gefasst:

»§ 110 Jahresabschluss und Lagebericht™.

Nach der Angabe zu § 110 wird folgende An-
gabe eingefiigt:

00)

,»§ 110a Priifung des Jahresabschlusses und des
Lageberichts*.

Die Angabe zu § 111 wird wie folgt gefasst:

»$ 111 Halbjahresbericht,
nungslegung®.

Nach der Angabe zu § 111 wird folgende An-
gabe eingefiigt:

pp)

Liquidationsrech-

qq)

»§ 111a Offenlegung und Vorlage von Berich-
ten bei der Bundesanstalt™.

In den Angaben zu Kapitel 4 wird in der Angabe zu
§ 120 das Wort ,,.Dach-Sondervermdgen™ durch die
Angabe ,,Sondervermodgen nach den §§ 112 und 113*
ersetzt.

Die Angaben zu Kapitel 5 werden wie folgt gedndert:
aa) Die Angabe zu § 133 wird wie folgt gefasst:

»$ 133 Aufnahme, Untersagung und Einstel-
lung des offentlichen Vertriebs®.

bb) Die Angabe zu § 140 wird wie folgt gefasst:

»$ 140 Aufnahme, Untersagung und Einstel-
lung des &ffentlichen Vertriebs®.

Die Angaben zu Kapitel 6 werden wie folgt gedndert:

aa) Die Kapiteliiberschrift wird wie folgt gefasst:

»Kapitel 6
Straf-, BuBigeld- und Ubergangsvorschriften®.

bb) Nach der Angabe zu § 143 werden die folgenden
Angaben eingefiigt:

,»§ 143a Strafvorschriften
§ 143b  Mitteilungen in Strafsachen®.

cc) Nach der Angabe zu § 145 wird folgende An-
gabe angefiigt:

,»§ 146 Ubergangsvorschriften fiir Investment-
aktiengesellschaften®.

2. In § 1 Satz 1 Nr. 3 wird nach der Angabe ,,§ 2 Abs. 9
der Halbsatz ,,sowie den beabsichtigten und tatséch-
lichen Vertrieb von Anteilen an ausldndischen Invest-
mentvermdgen, die hinsichtlich der Anlagepolitik An-
forderungen unterliegen, die denen nach § 112 Abs. 1
vergleichbar sind* eingefligt.

3. § 2 wird wie folgt gedndert:

a)

b)

¢)

d)

In Absatz 1 wird die Angabe ,,die Richtlinie 2001/
108/EG des Européischen Parlaments und des Rates
vom 21. Januar 2002 (ABl. EG Nr. L 41 S.35)“
durch die Angabe ,,Artikel 9 der Richtlinie 2005/1/
EG des Europdischen Parlaments und des Rates vom
9. Mirz 2005 (ABL EU Nr. L 79 S. 9)* ersetzt.

In Absatz 2 wird das Wort ,,Investmentfonds* durch
die Worter ,,inldndische Investmentvermdgen™ er-
setzt.

Absatz 3 Satz 1 wird wie folgt gefasst:

»Spezial-Sondervermogen sind Sondervermogen, de-
ren Anteile auf Grund schriftlicher Vereinbarungen
mit der Kapitalanlagegesellschaft ausschlieBlich von
Anlegern, die nicht natiirliche Personen sind, gehal-
ten werden.*

Absatz 4 wird wie folgt gedndert:

aa) In Nummer 7 werden nach der Angabe ,,83“ ein
Komma und die Angabe ,,90g" eingefiigt.

bb) Nach Nummer 7 werden die folgenden Num-
mern § und 9 eingefligt:

,,8. fiir Investmentvermdgen im Sinne des § 90a
Beteiligungen an OPP-Projektgesellschaf-
ten, wenn der Verkehrswert dieser Beteili-
gungen ermittelt werden kann,

9. fir inldndische Investmentvermdgen im
Sinne des § 90g als weitere Vermogens-
gegenstinde Edelmetalle, unverbriefte Dar-
lehensforderungen und Unternehmensbe-
teiligungen, wenn der Verkehrswert dieser
Beteiligungen ermittelt werden kann,".

cc) Die bisherigen Nummern 8 und 9 werden die
Nummern 10 und 11.

dd) In der neuen Nummer 11 werden die Worter
,»» Terminkontrakte zu Waren, die an organisier-
ten Markten gehandelt werden,* gestrichen.

In Absatz 5 werden das Wort ,,Aktiengesellschaften*
durch das Wort ,,Unternehmen“ und die Angabe
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h)

»hach § 2 Abs. 4 Nr. 1 bis 4 und 7 bis 9 durch die
Angabe ,,nach Absatz 4 Nr. 1 bis 4, 7 und 9 bis 11°
ersetzt und nach den Wortern ,,beschrinkt ist wer-
den die Worter ,,und bei denen die Anleger das Recht
zur Riickgabe ihrer Aktien haben* eingefligt.

In Absatz 6 werden das Wort , Kreditinstitute® durch
das Wort ,,Unternehmen* und jeweils das Wort ,,Son-
dervermdgen™ durch die Worter ,,inldndischen In-
vestmentvermogen ersetzt.

In Absatz 9 werden nach der Angabe ,,(ausldandische
Investmentgesellschaft) die Worter ,,, und bei denen
der Anleger verlangen kann, dass ihm gegen Riick-
gabe des Anteils sein Anteil an dem auslédndischen In-
vestmentvermogen ausgezahlt wird, oder bei denen
der Anleger kein Recht zur Riickgabe der Anteile hat,
aber die ausldndische Investmentgesellschaft in ihrem
Sitzstaat einer Aufsicht iiber Vermdgen zur gemein-
schaftlichen Kapitalanlage unterstellt ist* eingefiigt.

Dem Absatz 11 werden die folgenden Sétze angefiigt:
,Nicht als 6ffentlicher Vertrieb gilt, wenn

1. die Investmentanteile ausschlieflich an Institute
im Sinne des § 1 Abs. 1b des Kreditwesengeset-
zes, private und oOffentlich-rechtliche Versiche-
rungsunternehmen, Kapitalanlagegesellschaften,
Investmentaktiengesellschaften sowie ausldndi-
sche Investmentgesellschaften und von diesen
beauftragte Verwaltungsgesellschaften sowie an
Pensionsfonds und ihre Verwaltungsgesellschaf-
ten vertrieben werden,;

2. Investmentvermdgen nur namentlich benannt
werden;

3. nur die Ausgabe- und Riicknahmepreise von In-
vestmentanteilen verdffentlicht werden;

4. Verkaufsunterlagen einer Umbrella-Konstruktion
mit mindestens einem Teilfonds, dessen Anteile
im Geltungsbereich dieses Gesetzes offentlich
vertrieben werden diirfen, verwendet werden, und
diese Verkaufsunterlagen auch Informationen
iiber weitere Teilfonds enthalten, fiir die keine
Anzeige nach § 132 oder § 139 erstattet worden
ist, sofern in den Verkaufsunterlagen jeweils
drucktechnisch herausgestellt an hervorgehobener
Stelle darauf hingewiesen wird, dass die Anteile
der weiteren Teilfonds an Anleger im Geltungsbe-
reich dieses Gesetzes nicht offentlich vertrieben
werden diirfen;

5. die Besteuerungsgrundlagen nach § 5 des Invest-
mentsteuergesetzes bekannt gemacht werden;

6. in einen Prospekt fiir Wertpapiere Mindestanga-
ben nach § 7 des Wertpapierprospektgesetzes auf-
genommen werden;

7. furausldndische Investmentanteile, die an einer in-
landischen Borse zum Handel im regulierten Markt
zugelassen oder in den regulierten Markt oder den
Freiverkehr einbezogen sind, ausschlieBlich die
von der Borse vorgeschriebenen Bekanntmachun-
gen getdtigt werden und dariiber hinaus kein 6ffent-
licher Vertrieb im Sinne des Satzes 1 stattfindet.

),

Die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht
(Bundesanstalt) kann Richtlinien aufstellen, nach de-
nen sie fiir den Regelfall beurteilt, wann ein 6ffent-
licher Vertrieb im Sinne des Satzes 1 vorliegt.*

In Absatz 12 werden die Worter ,,eines anderen Ver-
tragsstaates durch die Worter ,,anderer Vertrags-
staat™ ersetzt.

Nach Absatz 13 werden die folgenden Absdtze 14 bis
24 angefligt:

»(14) OPP-Projektgesellschaften im Sinne dieses
Gesetzes sind im Rahmen Offentlich Privater Part-
nerschaften titige Gesellschaften, die nach dem Ge-
sellschaftsvertrag oder der Satzung zu dem Zweck
gegriindet wurden, Anlagen zu errichten, zu sanieren
oder zu betreiben, die der Erfiillung 6ffentlicher Auf-
gaben dienen.

(15) Prime Broker im Sinne dieses Gesetzes sind
Unternehmen, die Vermdgensgegenstinde von Son-
dervermogen nach § 112 Abs. 1 oder von Investment-
aktiengesellschaften, deren Satzung eine dem § 112
Abs. 1 vergleichbare Anlageform vorsieht, verwah-
ren und sich diese ganz oder teilweise zur Nutzung
auf eigene Rechnung iibertragen lassen und gegebe-
nenfalls sonstige mit derartigen Investmentvermogen
verbundene Dienstleistungen erbringen.

(16) Geschiéftsleiter im Sinne dieses Gesetzes sind
diejenigen natiirlichen Personen, die nach Gesetz,
Satzung oder Gesellschaftsvertrag zur Fiihrung der
Geschifte und zur Vertretung einer Kapitalanlage-
gesellschaft berufen sind, sowie diejenigen natiir-
lichen Personen, die die Geschifte der Kapital-
anlagegesellschaft tatsdchlich leiten.

(17) Herkunftsstaat im Sinne dieses Gesetzes ist
der Staat, in dem eine Verwaltungsgesellschaft im
Sinne des Artikels la Nr.2 der Richtlinie 85/611/
EWG ihren Sitz hat.

(18) Aufnahmestaat im Sinne dieses Gesetzes ist
der Staat, in dem eine Kapitalanlagegesellschaft eine
Zweigniederlassung unterhdlt oder im Wege des
grenziiberschreitenden Dienstleistungsverkehrs titig
wird.

(19) Eine enge Verbindung im Sinne dieses Geset-
zes ist eine Verbindung im Sinne des § 1 Abs. 10 des
Kreditwesengesetzes zwischen einer Kapitalanlage-
gesellschaft oder einer Investmentaktiengesellschaft
und einer anderen natiirlichen oder juristischen Per-
son.

(20) Eine bedeutende Beteiligung im Sinne dieses
Gesetzes ist eine Beteiligung im Sinne des § 1 Abs. 9
Satz 1 des Kreditwesengesetzes. Fiir die Berechnung
des Anteils der Stimmrechte gilt § 22 Abs. 1 bis 3 so-
wie 3a in Verbindung mit einer Rechtsverordnung
nach Absatz 5 des Wertpapierhandelsgesetzes ent-
sprechend. Die mittelbar gehaltenen Beteiligungen
sind den mittelbar beteiligten Personen und Unter-
nehmen in vollem Umfang zuzurechnen.

(21) Mutterunternechmen im Sinne dieses Gesetzes
sind Unternechmen im Sinne des § 1 Abs. 6 des Kre-
ditwesengesetzes.
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(22) Tochterunternehmen im Sinne dieses Geset-
zes sind Unternehmen im Sinne des § 1 Abs. 7 des
Kreditwesengesetzes.

(23) Anfangskapital im Sinne dieses Gesetzes sind
das eingezahlte Grund- oder Stammbkapital ohne die
Aktien, die mit einem nachzuzahlenden Vorzug bei
der Verteilung des Gewinns ausgestattet sind (Vor-
zugsaktien), und die Riicklagen im Sinne des § 10
Abs. 3a des Kreditwesengesetzes.

(24) Die Eigenmittel im Sinne dieses Gesetzes be-
stechen aus dem haftenden Eigenkapital und den
Drittrangmitteln im Sinne des § 10 Abs. 2 Satz 1 des
Kreditwesengesetzes.*

4. Nach § 2 wird folgender § 2a eingefiigt:

»$ 2a
Inhaber bedeutender Beteiligungen

(1) Wer beabsichtigt, eine bedeutende Beteiligung an
einer Kapitalanlagegesellschaft zu erwerben, hat dies der
Bundesanstalt unverziiglich anzuzeigen. Die Anzeige
hat Angaben zur Hohe seiner jeweiligen Beteiligung und
zur Beurteilung seiner Zuverldssigkeit zu enthalten. Die
Bundesanstalt kann weitere Angaben oder Unterlagen
verlangen, falls dies fiir die Beurteilung der Zuverléssig-
keit des Inhabers der bedeutenden Beteiligung erforder-
lich ist. Der Inhaber einer bedeutenden Beteiligung hat
der Bundesanstalt anzuzeigen, wenn er beabsichtigt, den
Betrag der bedeutenden Beteiligung so zu erhohen, dass
die Schwellen von 20 Prozent, 33 Prozent oder 50 Pro-
zent der Stimmrechte oder des Kapitals erreicht oder
iiberschritten werden oder die Kapitalanlagegesellschaft
unter seine Kontrolle kommt.

(2) Die Bundesanstalt kann innerhalb von drei Mona-
ten nach Eingang der vollstindigen Anzeige den beab-
sichtigten Erwerb der Beteiligung oder ihre Erhohung
untersagen, wenn Tatsachen die Annahme rechtfertigen,
dass der Anzeigepflichtige den im Interesse der Gewahr-
leistung einer soliden und umsichtigen Fithrung der Ka-
pitalanlagegesellschaft zu stellenden Anspriichen nicht
geniigt; Widerspruch und Anfechtungsklage haben keine
aufschiebende Wirkung.

(3) Die Bundesanstalt hat die Auskunfts- und Vorla-
gerechte nach Absatz 1 Satz 3 auch nach Ablauf der Frist
des Absatzes 2 Satz 1.

(4) In den Fillen des Absatzes 2 kann die Bundesan-
stalt dem Inhaber der bedeutenden Beteiligung und den
von ihm kontrollierten Unternechmen die Ausiibung der
Stimmrechte untersagen oder eine bereits vollzogene
Stimmrechtsausiibung fiir nichtig erkliaren; Widerspruch
und Anfechtungsklage haben keine aufschiebende Wir-
kung. Sie kann die Ausiibung der Stimmrechte auf einen
Treuhénder iibertragen. § 2¢ Abs. 2 Satz 4 bis 8 des Kre-
ditwesengesetzes findet entsprechend Anwendung.

(5) Vor Malinahmen nach Absatz 2 hat die Bundes-
anstalt die zustdndigen Stellen des anderen Mitgliedstaa-
tes der Europédischen Union oder Vertragsstaates des Ab-
kommens i{iber den Européischen Wirtschaftsraum anzu-
horen, wenn es sich bei dem Erwerber der bedeutenden
Beteiligung

1. um ein in dem anderen Staat zugelassenes Einlagen-
kreditinstitut, E-Geld-Institut, Wertpapierhandelsun-
ternehmen, Erstversicherungsunternehmen oder eine
Verwaltungsgesellschaft im Sinne des Artikels la
Nr. 2 der Richtlinie 85/611/EWG,

2. um ein Mutterunternehmen eines in dem anderen
Staat zugelassenen Einlagenkreditinstituts, E-Geld-
Instituts, Wertpapierhandelsunternehmens, Erstversi-
cherungsunternehmens oder einer Verwaltungsgesell-
schaft im Sinne des Artikels la Nr. 2 der Richtlinie
85/611/EWG oder

3. um eine Person, die ein in dem anderen Staat zu-
gelassenes  Einlagenkreditinstitut, E-Geld-Institut,
Wertpapierhandelsunternechmen, Erstversicherungs-
unternehmen oder eine Verwaltungsgesellschaft im
Sinne des Artikels la Nr.2 der Richtlinie 85/611/
EWG kontrolliert,

handelt und die Kapitalanlagegesellschaft, an der der Er-
werber eine Beteiligung zu halten beabsichtigt, durch
den Erwerb unter dessen Kontrolle kidime.

(6) Wer beabsichtigt, eine bedeutende Beteiligung an
einer Kapitalanlagegesellschaft aufzugeben oder den Be-
trag seiner bedeutenden Beteiligung unter die Schwellen
von 20 Prozent, 33 Prozent oder 50 Prozent der Stimm-
rechte oder des Kapitals abzusenken oder die Beteili-
gung so zu verdndern, dass die Kapitalanlagegesellschaft
nicht mehr kontrolliertes Unternchmen ist, hat dies der
Bundesanstalt anzuzeigen.*

. In § 3 Abs. 2 wird die Angabe ,,111° durch die Angabe

,111a‘“ ersetzt.

. In § 4 Abs. 2 werden die Worter ,,flir Finanzdienstleis-

tungsaufsicht (Bundesanstalt)* gestrichen.

. § 5 wird wie folgt gedndert:

a) Der bisherige Wortlaut wird Absatz 1 und wie folgt
geédndert:

aa) In Satz 1 werden nach den Wortern ,,Gesetzes
und“ die Worter ,,iiber die Depotbanken auch
nach den Vorschriften® eingefiigt.

bb) Satz 2 wird aufgehoben.
b) Die folgenden Absdtze 2 und 3 werden angefiigt:

,»(2) Die Bundesanstalt entscheidet in Zweifelsfal-
len, ob ein inldndisches Unternehmen den Vorschrif-
ten dieses Gesetzes unterliegt. Thre Entscheidungen
binden die Verwaltungsbehorden.

(3) Soweit die Kapitalanlagegesellschaft Dienst-
und Nebendienstleistungen im Sinne des § 7 Abs. 2
Nr. 1, 3 und 4 erbringt, gelten die §§ 31 bis 31b, 31d
sowie 33 bis 34a des Wertpapierhandelsgesetzes ent-
sprechend.

8. Nach § 5 werden die folgenden §§ 5a und 5b eingefiigt:

»§ 5a
Besondere Aufgaben

§ 6a des Kreditwesengesetzes findet entsprechend An-
wendung, wenn Tatsachen vorliegen, die darauf schlielen
lassen, dass die der Kapitalanlagegesellschaft oder der
Investmentaktiengesellschaft anvertrauten Vermogens-
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werte oder eine Finanztransaktion der Finanzierung einer
terroristischen Vereinigung nach § 129a auch in Verbin-
dung mit § 129b des Strafgesetzbuches dienen oder im
Falle der Durchfithrung einer Finanztransaktion dienen
wiirden. Widerspruch und Anfechtungsklage gegen die
MaBnahmen der Bundesanstalt haben keine aufschie-
bende Wirkung.

§ 5b
Verschwiegenheitspflicht

Die bei der Bundesanstalt beschéftigten und von ihr be-
auftragten Personen sowie die im Dienst der Deutschen
Bundesbank stehenden Personen, soweit sie Informatio-
nen auf Grund dieses Gesetzes erlangen, diirfen die ihnen
bei ihrer Tétigkeit bekannt gewordenen Tatsachen, deren
Geheimhaltung im Interesse der Kapitalanlagegesell-
schaft, Investmentaktiengesellschaft oder der ausléin-
dischen Investmentgesellschaft oder eines Dritten liegt,
insbesondere Geschifts- und Betriebsgeheimnisse, nicht
unbefugt offenbaren oder verwerten, auch wenn sie nicht
mehrim Dienst sind oder ihre Tétigkeit beendetist; § 9 des
Kreditwesengesetzes findet entsprechend Anwendung.*

. § 6 wird wie folgt gedndert:
a) Absatz 1 wird wie folgt gedndert:

aa) In Satz 1 werden das Wort ,Kreditinstitute
durch das Wort ,,Unternehmen‘ und das Wort
»dondervermogen durch die Worter ,,inlédndi-
sche Investmentvermdgen® ersetzt.

bb) Folgender Satz wird angefiigt:

,»Sie sind Institute im Sinne des Geldwéschege-
setzes.*

b) Absatz 2 wird wie folgt gedndert:
aa) Satz 1 wird wie folgt gefasst:

,,Ein Aufsichtsrat ist auch dann zu bilden, wenn
die Kapitalanlagegesellschaft in der Rechtsform
einer Gesellschaft mit beschriankter Haftung be-
trieben wird.*

bb) In Satz 2 werden nach den Woértern ,,bestimmen
sich* ein Komma und die Worter ,,vorbehaltlich
des Absatzes 2a Satz 2, eingefiigt.

¢) Nach Absatz 2 wird folgender Absatz 2a eingefiigt:

»(2a) § 101 Abs. 1 Satz 1 Halbsatz 1 des Aktien-
gesetzes ist auf eine Kapitalanlagegesellschaft in der
Rechtsform der Aktiengesellschaft mit der Maligabe
anzuwenden, dass die Hauptversammlung mindes-
tens ein Mitglied des Aufsichtsrats zu wéhlen hat, das
von den Aktiondren, den mit ihnen verbundenen
Unternehmen und den Geschiftspartnern der Kapital-
anlagegesellschaft unabhéngig ist. Wird die Kapital-
anlagegesellschaft in der Rechtsform einer Gesell-
schaft mit beschriankter Haftung betrieben, so gilt
Satz 1 entsprechend.”

d) Folgender Absatz 5 wird angefligt:

»(5) §24c des Kreditwesengesetzes und § 93
Abs. 7 und 8 in Verbindung mit § 93b der Abgaben-
ordnung gelten fiir die Kapitalanlagegesellschaften
entsprechend.*

10. § 7 wird wie folgt gedndert:

a) Dem Absatz 1 wird folgender Satz angefiigt:

»Sie kann die Erlaubnis auf die Verwaltung be-
stimmter Arten von inldndischen Investmentvermo-
gen beschranken.*

b) Absatz 2 wird wie folgt gedndert:

aa) In Nummer 1 werden die Worter ,,, wobei bei
den Finanzinstrumenten Derivate ausgeschlos-
sen sind, deren Basiswerte Waren oder Edelme-
talle sind* gestrichen.

bb) Nach Nummer 6 wird folgende Nummer 6a ein-
gefligt:

»0a. die Abgabe einer Zusage gegeniiber dem
Anleger, dass bei Riicknahme von Antei-
len, bei Beendigung der Verwaltung von
Anteilen im Sinne der Nummer 1 und der
Beendigung der Verwahrung und Verwal-
tung von Anteilen im Sinne der Nummer 4
mindestens ein bestimmter oder bestimm-
barer Betrag an den Anleger gezahlt wird
(Mindestzahlungszusage),".

11. Nach § 7 werden die folgenden §§ 7a und 7b eingefligt:

»§ 72
Erlaubnisantrag und Erlaubniserteilung

(1) Der Erlaubnisantrag muss enthalten:

1. einen geeigneten Nachweis der zum Geschéftsbe-
trieb erforderlichen Mittel nach § 11,

2. die Angabe der Geschiftsleiter,

3. Angaben zur Beurteilung der Zuverldssigkeit der
Geschiéftsleiter,

4. Angaben zur Beurteilung der fachlichen Eignung
der Geschiftsleiter sowie dazu, dass sie auch in Be-
zug auf die Art der zu verwaltenden Sondervermo-
gen iiber ausreichende Erfahrung verfiigen,

5. die Namen der an der Kapitalanlagegesellschaft be-
deutend beteiligten Inhaber sowie Angaben zur Be-
urteilung ihrer Zuverldssigkeit und zur Hohe ihrer
jeweiligen Beteiligung,

6. die Angaben der Tatsachen, die auf eine enge Ver-
bindung zwischen der Kapitalanlagegesellschaft
und anderen natiirlichen oder juristischen Personen
hinweisen, und

7. einen tragfihigen Geschiftsplan, aus dem die Art
der geplanten Geschifte sowie der organisatorische
Aufbau und die geplanten internen Kontrollverfah-
ren der Kapitalanlagegesellschaft hervorgehen.

(2) Dem Antragsteller ist binnen sechs Monaten
nach Einreichung eines vollstindigen Antrags mitzutei-
len, ob eine Erlaubnis erteilt wird. Die Ablehnung des
Antrags ist zu begriinden.

(3) Sofern der Kapitalanlagegesellschaft auch die Er-
laubnis zum Erbringen der individuellen Vermogens-
verwaltung nach § 7 Abs. 2 Nr. 1 erteilt wurde, ist ihr
mit der Erteilung der Erlaubnis die Entschiddigungsein-
richtung mitzuteilen, der sie zugeordnet ist.
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(4) Die Bundesanstalt hat die Erteilung der Erlaubnis

im elektronischen Bundesanzeiger bekannt zu machen.

§ 7b
Versagung der Erlaubnis

Die Erlaubnis ist zu versagen, wenn

. das Anfangskapital und die zusitzlichen Eigenmittel

nach § 11 nicht zur Verfiigung stehen;

. die Kapitalanlagegesellschaft nicht mindestens zwei

Geschiftsleiter hat;

. Tatsachen vorliegen, aus denen sich ergibt, dass die

Geschiftsleiter der Kapitalanlagegesellschaft nicht
zuverldssig sind oder die zur Leitung erforderliche
fachliche Eignung im Sinne von § 33 Abs. 2 des
Kreditwesengesetzes nicht haben;

. Tatsachen die Annahme rechtfertigen, dass der Inha-

ber einer bedeutenden Beteiligung nicht zuverldssig
ist oder aus anderen Griinden nicht den im Interesse
einer soliden und umsichtigen Fiihrung der Kapi-
talanlagegesellschaft zu stellenden Anspriichen ge-
nugt;

. enge Verbindungen zwischen der Kapitalanlage-

gesellschaft und anderen natiirlichen oder juristi-
schen Personen bestehen, die die Bundesanstalt bei
der ordnungsgemifen Erfiillung ihrer Aufsichts-
funktionen behindern;

. enge Verbindungen zwischen der Kapitalanlage-

gesellschaft und anderen natiirlichen oder juristi-
schen Personen bestehen, die den Rechts- und Ver-
waltungsvorschriften eines Drittlandes unterstehen,
deren Anwendung die Bundesanstalt bei der ord-
nungsgemdfen Erfiillung ihrer Aufsichtsfunktionen
behindern;

. die Kapitalanlagegesellschaft ihren Sitz nicht im

Inland hat;

. die Kapitalanlagegesellschaft nicht bereit oder in

der Lage ist, die erforderlichen organisatorischen
Vorkehrungen zum ordnungsgemaif3en Betreiben der
Geschifte, fiir die es die Erlaubnis beantragt, zu
schaffen.

§ 8 wird wie folgt gedndert:
a) Die Uberschrift wird wie folgt gefasst:

»§ 8
Anhorung der zustindigen Stellen eines anderen

Mitgliedstaates der Europdischen Union oder eines
anderen Vertragsstaates des Abkommens iiber den
Europdischen Wirtschaftsraum; Aussetzung oder
Beschrinkung der Erlaubnis bei Unternehmen
mit Sitz in einem Drittstaat™.

b) Der bisherige Wortlaut wird Absatz 1.
¢) Folgender Absatz 2 wird angefligt:

»(2) §33a des Kreditwesengesetzes ist auf die
Aussetzung einer Entscheidung iiber einen Antrag
auf Erlaubnis von Verwaltungsgesellschaften mit
Sitz in einem Drittstaat oder die Beschridnkung die-
ser Erlaubnis entsprechend anzuwenden.*

13. § 9 wird wie folgt gedndert:

14.

15.
16.

a) Die Uberschrift wird wie folgt gefasst:

»§ 9
Allgemeine Verhaltensregeln®.

b) In Absatz 1 Satz 1 wird das Wort ,,Sondervermo-
gen” durch die Worter ,,inldndischen Investmentver-
mogen* ersetzt.

¢) In Absatz 2 Nr. 3 werden der Punkt am Ende durch
ein Komma ersetzt und folgende Nummer 4 ange-
fiigt:

4. Uber die flir eine ordnungsgemiBe Geschiftsta-
tigkeit erforderlichen Mittel und Verfahren zu
verfiigen, und diese wirksam einsetzen.*

Nach § 9 wird folgender § 9a eingefiigt:

»§ 9a
Organisationspflichten

Die Kapitalanlagegesellschaft muss iiber eine ord-
nungsgemdfle Geschiftsorganisation verfiigen, die die
Einhaltung der von der Kapitalanlagegesellschaft zu
beachtenden gesetzlichen Bestimmungen gewihrleis-
tet.

Eine ordnungsgemifle Geschiftsorganisation umfasst
insbesondere

1. ein angemessenes Risikomanagement, das insbe-
sondere gewihrleistet, dass das mit den Anlageposi-
tionen verbundene Risiko sowie deren jeweilige
Wirkung auf das Gesamtrisikoprofil des Investment-
vermogens jederzeit tiberwacht und gemessen wer-
den kann,

2. geeignete Regelungen fiir die personlichen Ge-
schifte der Mitarbeiter,

3. geeignete Regelungen fiir die Anlage des eigenen
Vermdogens der Kapitalanlagegesellschaft in Finanz-
instrumenten,

4. angemessene Kontroll- und Sicherheitsvorkehrun-
gen fiir den Einsatz der elektronischen Datenverar-
beitung,

5. eine vollstindige Dokumentation der ausgefiihrten
Geschifte, die insbesondere gewihrleistet, dass je-
des das Investmentvermdgen betreffende Geschift
nach Gegenpartei, Art und Abschlusszeitpunkt re-
konstruiert werden kann,

6. angemessene Kontrollverfahren, die insbesondere
das Bestehen einer internen Revision voraussetzen
und gewihrleisten, dass das Vermdgen der von der
Kapitalanlagegesellschaft verwalteten Investment-
vermédgen in Ubereinstimmung mit den Vertragsbe-
dingungen sowie den jeweils geltenden rechtlichen
Bestimmungen angelegt wird.

§ 10 wird aufgehoben.
§ 11 wird wie folgt gedndert:
a) Absatz 1 wird wie folgt gedndert:

aa) InNummer 1 werden die Angabe,,730 000 Euro*
durch die Angabe ,,300 000 Euro ersetzt und das
Semikolon und die danach folgenden Halbsitze
gestrichen.
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bb) In Nummer 2 wird jeweils die Angabe ,,3 Mil- cc) Satz 3 wird wie folgt gefasst:
gs;d]gﬁrlsg?rse(gtmh die Angabe 1,125 Milliar- HFur die Tatigkeiten im Wege des grenziiber-
’ schreitenden Dienstleistungsverkehrs nach Ab-
cc) Die folgenden Sétze werden angefiigt: satz 1 Satz 1 gelten § 9 Abs. 2 Nr. 1 bis 3 und
»Eine Kapitalanlagegesellschaft braucht die Abs. 4und 5 sowie die §§ 1.9g,. 121,124 und 125
Anforderung der Aufbringung zusitzlicher Ei- dieses Gesetzes und, soweit Dienst- und Neben-
genmittel nach Satz 1 Nr. 2 in Hohe von bis zu dienstleistungen im Sinne von § 7 Abg. 2Nr. 1,3
50 Prozent nicht zu erfiillen, wenn sie iiber eine und 4 erbracht werden, § 31 Abs. 1 bis 9 und 11
von einem Kreditinstitut oder einem Versiche- sowie die §§ 31a, 31b, 31d, 33a, 34 und 34a
rungsunternehmen gestellte Garantie in dersel- Abs. 3“des Wertpapierhandelsgesetzes entspre-
ben Hohe verfiigt. Das Kreditinstitut oder das chend.
Versicherungsunternehmen muss seinen Sitz in | 19, In § 15 wird die Angabe ,,§ 53d“ durch die Angabe
einem Mitgliedstaat der Europdischen Union ,,§ 53¢ ersetzt.
oder in einem anderen Vertragsstaat des Abkom- . . .
mens iiber den Europiischen Wirtschaftsraum | 20- § 16 wird wie folgt gedndert:
haben oder, sofern es seinen Sitz in einem Dritt- a) Absatz 1 wird wie folgt gefasst:
staat hat, Aufsichtsbestimmungen unterliegen, . o )
die nach Auffassung der Bundesanstalt denen des ,,(l)"Dle Aufgabgn, die fiir die Durchfiihrung der
Gemeinschaftsrechts gleichwertig sind.* Qeschafte der Kapltalanlagegpsellschaft wesentlich
) ) sind, konnen zum Zwecke einer effizienteren Ge-
b) Folgender Absatz 4 wird angefiigt: schiftsfiihrung auf ein anderes Unternehmen (Aus-
»(4) Werden Altersvorsorgevertrige nach § 7 lagerungsunternehmen) ausgelagert werden. Das
Abs. 2 Nr. 6 abgeschlossen oder Mindestzahlungs- Auslagerungsunternehmen muss unter Berticksichti-
zusagen nach § 7 Abs. 2 Nr. 6a abgegeben, ist inso- gung der ihm libertragenen Aufgaben iiber die ent-
weit § 10 Abs. 1 Satz 1 des Kreditwesengesetzes sprechende Qualifikation verfiigen und in der Lage
entsprechend anzuwenden.* sein, die iibernommenen Aufgaben ordnungsgemaf
17. 8 12 wird wie folet seiindert: wahrzunehmen. Die Auslagerung darf die Wirksam-
- § 12 wird wie folgt gedndert: keit der Beaufsichtigung der Kapitalanlagegesell-
a) In Absatz 1 Satz 1 werden die Worter ,,und der schaft in keiner Weise beeintrachtigen; insbesondere
Deutschen Bundesbank* gestrichen. darf sie weder die Kapitalanlagegesellschaft daran
b) Absatz 3 Satz 7 wird aufgehoben. hindern, im Interesse ihrer Anleger zu handeln, noch
darf sie verhindern, dass das Sondervermdgen im
¢) Absatz 4 wird wie folgt gedndert: Interesse der Anleger verwaltet wird.*
aa) In Satz 1 werden die Worter ,,und der Deutschen b) Nach Absatz 1 wird folgender Absatz 1a eingefiigt:
Bundesbank* gestrichen. (12) Dic Kapitalanl schaft hat MaBnah
B ,»(1a) Die Kapitalanlagegesellschaft ha -
bb) In Sat% 3 werden nach dem Wort ,,Bundes‘z‘mstalt. men zu ergreifen, die sie in die Lage versetzen, die
die Worter,, , der Deutschen Bundesbank™ gestri- Tatigkeiten des Auslagerungsunternehmens jeder-
chen. zeit wirksam zu liberwachen. Die Kapitalanlage-
18. § 13 wird wie folgt geéndert: gesellschaft hat sich insbesondere die erforderlichen
a) In Absatz 2 Satz 1 werden die Worter ,,und die Weisp ngsbefugnisss und die Kiindigungsrechte ver-
Deutsche Bundesbank® gestrichen. traglich zu sichern.
b) In Absatz 3 wird Satz 2 aufgehoben. ¢) Dem Absatz 2 wird folgender Satz angefiigt:
c) Absatz 4 wird wie folgt gedndert: ,»Wird die Portfolioverwaltung auf ein Unternehmen
. . mit Sitz in einem Drittstaat ausgelagert, muss die
aa) Satz | wird wie folgt gefasst: Zusammenarbeit zwischen der Bundesanstalt und
,,Auf Zweigniederlassungen im Sinne des Absat- der zustindigen Aufsichtsbehorde des Drittstaates
zes 1 Satz 1 sind § 3 Abs. 1,3 und 4, § 9 Abs. 2 sichergestellt sein.*
Nr. 1 bis 3 und Abs. 4 und 5, §§ 19a, 19¢ Abs. 1 . .
Nr. 7 sowie die §§ 19g, 121, 124 und 125 dieses d) Folgender Absatz 5 wird angefiigt:
Gesetzes und, soweit diese Dienst- und Neben- »(5) Nach Beendigung des Geschiftsjahres der
dienstleistungen im Sinne von § 7 Abs. 2 Nr. 1,3 Kapitalanlagegesellschaft sind der Bundesanstalt
und 4 erbringen, § 31 Abs. 1 bis 9 und 11 sowie samtliche in dem jeweiligen Geschiftsjahr erfolgten
die §§ 31a, 31b, 31d, 33a, 34 und 34a Abs. 3 des Auslagerungen unverziiglich und gesammelt anzu-
Wertpapierhandelsgesetzes und § 18 des Geset- zeigen.*
zes Uiber die Deutsche Bundesbank mit der MaB- 21. § 17 wird wie folgt gefasst:

gabe entsprechend anzuwenden, dass mehrere
Niederlassungen derselben Verwaltungsgesell-
schaft als eine Zweigniederlassung gelten.*

bb) In Satz 2 werden die Worter ,,und der Deutschen
Bundesbank* gestrichen.

»§ 17
Erléschen und Aufhebung der Erlaubnis

(1) Die Erlaubnis erlischt, wenn die Kapitalanlage-
gesellschaft
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22.

1. von ihr nicht innerhalb eines Jahres seit ihrer Ertei-
lung Gebrauch macht,

2. ausdriicklich auf sie verzichtet oder

3. den Geschiftsbetrieb, auf den sich die Erlaubnis be-
zieht, seit mehr als sechs Monaten nicht mehr aus-
libt.

Soweit die Kapitalanlagegesellschaft auch tiber die
Erlaubnis zur individuellen Vermogensverwaltung nach
§ 7 Abs. 2 Nr. 1 verfiigt, erlischt diese, wenn die Ka-
pitalanlagegesellschaft nach § 11 des Einlagensiche-
rungs- und Anlegerentschadigungsgesetzes von der
Entschiadigungseinrichtung ausgeschlossen wird.

(2) Die Bundesanstalt kann die Erlaubnis aufler nach
den Vorschriften des Verwaltungsverfahrensgesetzes
autheben, wenn

1. die Kapitalanlagegesellschaft die Erlaubnis auf
Grund falscher Erklarungen oder auf sonstige
rechtswidrige Weise erhalten hat;

2. die Eigenmittel der Kapitalanlagegesellschaft unter
diein § 11 Abs. 1 vorgesehenen Schwellen absinken
und die Kapitalanlagegesellschaft nicht innerhalb
einer von der Bundesanstalt zu bestimmenden Frist
diesen Mangel behoben hat;

3. der Bundesanstalt Tatsachen bekannt werden, die
eine Versagung der Erlaubnis nach § 7b Nr. 2 bis 8
rechtfertigen wiirden;

4. die Kapitalanlagegesellschaft nachhaltig gegen die
Bestimmungen dieses Gesetzes verstofit.

Widerspruch und Anfechtungsklage haben keine auf-
schiebende Wirkung.*

Nach § 17 werden die folgenden §§ 17a bis 17¢ einge-
flgt:

»§ 17a
Abberufung von Geschiftsleitern; Ubertragung
von Organbefugnissen auf Sonderbeauftragte

(1) In den Féllen des § 17 Abs. 2 kann die Bundesan-
stalt statt der Aufhebung der Erlaubnis die Abberufung
der verantwortlichen Geschiéftsleiter verlangen und ih-
nen die Ausiibung ihrer Tatigkeit untersagen; Wider-
spruch und Anfechtungsklage haben keine aufschie-
bende Wirkung.

(2) Die Bundesanstalt kann die Organbefugnisse ab-
berufener Geschiftsleiter solange auf einen geeigneten
Sonderbeauftragten iibertragen, bis die Kapitalanlage-
gesellschaft iber neue Geschéftsleiter verfiigt, die den
in § 7b Nr. 3 genannten Anforderungen geniigen; Wi-
derspruch und Anfechtungsklage haben keine aufschie-
bende Wirkung. § 36 Abs. la Satz 2 bis 5 des Kredit-
wesengesetzes findet entsprechend Anwendung.

§ 17b
Folgen der Aufhebung und des Erléschens
der Erlaubnis; MaBnahmen bei der Abwicklung

§ 38 des Kreditwesengesetzes findet entsprechend
Anwendung, wenn die Bundesanstalt die Erlaubnis der
Kapitalanlagegesellschaft authebt oder die Erlaubnis
erlischt.

23.

24,

§17¢
Einschreiten gegen ungesetzliche Geschéfte

Wird eine Kapitalanlagegesellschaft ohne die nach
§ 7 erforderliche Erlaubnis tétig, kann die Bundesan-
stalt die sofortige Einstellung des Geschéftsbetriebes
und die unverziigliche Abwicklung dieser Geschifte
gegeniiber der Kapitalanlagegesellschaft und den Mit-
gliedern ihrer Organe anordnen; § 37 des Kreditwesen-
gesetzes findet entsprechend Anwendung. Widerspruch
und Anfechtungsklage gegen die MaBinahmen der Bun-
desanstalt haben keine aufschiebende Wirkung.*

§ 18 wird wie folgt gefasst:
»$ 18

Informationsaustausch mit der
Deutschen Bundesbank

(1) Die Bundesanstalt hat der Deutschen Bundes-
bank Informationen und Unterlagen zur Verfiigung zu
stellen, die die Bundesanstalt auf Grundlage dieses Ge-
setzes erlangt hat und die die Bundesbank fiir die Erfiil-
lung ihrer Aufgabe, die Stabilitdt des Finanzsystems in
der Bundesrepublik Deutschland sicherzustellen, zwin-
gend benotigt und die sie sich auf andere Weise nicht
beschaffen kann. Die Bundesanstalt und die Deutsche
Bundesbank regeln einvernehmlich die Einzelheiten
der Weiterleitung dieser Informationen und Unterlagen.

(2) Die Bundesanstalt und die Deutsche Bundesbank
haben einander Beobachtungen und Feststellungen mit-
zuteilen, die fiir die Erfiillung ihrer Aufgaben zwingend
erforderlich sind. Die Deutsche Bundesbank hat inso-
weit der Bundesanstalt auch die Angaben zur Verfiigung
zu stellen, die jene auf Grund statistischer Erhebungen
nach § 18 des Gesetzes iiber die Deutsche Bundesbank
erlangt. Sie hat vor Anordnung einer solchen Erhebung
die Bundesanstalt zu horen; § 18 Satz 5 des Gesetzes
iiber die Deutsche Bundesbank gilt entsprechend.

(3) Der Informationsaustausch nach Absatz 1 und die
Mitteilungen nach Absatz 2 schlieBen die Ubermittlung
der zur Erflillung der Aufgaben der empfangenden Stelle
erforderlichen personenbezogenen Daten ein. Zur Erfiil-
lung ihrer Aufgaben diirfen die Bundesanstalt und die
Deutsche Bundesbank vereinbaren, dass gegenseitig die
bei der anderen Stelle jeweils gespeicherten Daten im
automatisierten Verfahren abgerufen werden diirfen. Im
Ubrigen gilt § 7 Abs. 4 und 5 des Kreditwesengesetzes
entsprechend.*

Nach § 19 werden die folgenden §§ 19a bis 191 einge-
fiigt:
»$ 192
Werbung

Auf die Werbung von Kapitalanlagegesellschaften
findet § 23 des Kreditwesengesetzes entsprechend An-
wendung.

§ 19b
Sicherungseinrichtung

Sofern die Kapitalanlagegesellschaft die individuelle
Vermogensverwaltung im Sinne des § 7 Abs. 2 Nr. 1 er-
bringt, hat sie die betroffenen Anleger, die nicht Institute
sind, liber die Zugehorigkeit zu einer Einrichtung zur
Sicherung der Anspriiche der Anleger (Sicherungsein-
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richtung) in geeigneter Weise zu informieren; § 23a
Abs. 1 Satz 2 und 5 sowie Abs. 2 des Kreditwesengeset-
zes findet entsprechend Anwendung.

§ 19¢
Anzeigen

(1) Eine Kapitalanlagegesellschaft hat der Bundesan-
stalt unverziiglich anzuzeigen

1. die Absicht der Bestellung einer Person zum Ge-
schéftsleiter unter Angabe der Tatsachen, die fiir
die Beurteilung der Zuverldssigkeit und fachlichen
Eignung wesentlich sind, und den Vollzug dieser
Absicht;

2. das Ausscheiden eines Geschiftsleiters;

3. die Ubernahme und die Aufgabe einer unmittelba-
ren oder mittelbaren Beteiligung an einem anderen
Unternehmen; als Beteiligung gilt das unmittelbare
oder mittelbare Halten von mindestens 25 Prozent
der Anteile am Kapital oder Stimmrechte des ande-
ren Unternechmens;

4. die Anderung der Rechtsform;

5. die Absenkung der Eigenmittel unter die in § 11
vorgesehenen Schwellen;

6. die Verlegung der Niederlassung oder des Sitzes,
die Errichtung, Verlegung oder SchlieBung einer
Zweigstelle in einem Drittstaat sowie die Auf-
nahme oder Beendigung der Erbringung grenz-
iiberschreitender Dienstleistungen ohne Errich-
tung einer Zweigstelle;

7. die Einstellung des Geschéftsbetriebes;

8. die Absicht ihrer Geschiftsleiter, eine Entschei-
dung tiber die Auflosung der Kapitalanlagegesell-
schaft herbeizufiihren;

9. den Erwerb oder die Aufgabe einer bedeutenden
Beteiligung an der eigenen Gesellschaft, das Er-
reichen, das Uber- und Unterschreiten der Betei-
ligungsschwellen von 20 Prozent, 33 Prozent und
50 Prozent der Stimmrechte oder des Kapitals so-
wie die Tatsache, dass die Kapitalanlagegesell-
schaft Tochterunternehmen eines anderen Unter-
nehmens wird oder nicht mehr ist, soweit die Kapi-
talanlagegesellschaft von der bevorstehenden An-
derung dieser Beteiligungsverhiltnisse Kenntnis
erlangt;

10. die Absicht der Vereinigung mit einer anderen Ka-
pitalanlagegesellschaft.

(2) Die Kapitalanlagegesellschaft hat der Bundes-
anstalt jahrlich anzuzeigen

1. den Namen und die Anschrift der an ihr bedeutend
beteiligten Inhaber sowie die Hohe ihrer Beteili-
gung,

2. die Errichtung, Verlegung oder SchlieBung einer
inldndischen Zweigstelle und

3. die Begriindung, Anderung oder die Beendigung
einer engen Verbindung.

(3) Die Geschiftsleiter der Kapitalanlagegesellschaft
haben der Bundesanstalt unverziiglich die in § 24 Abs. 3

Satz 1 Nr. 1 und 2 des Kreditwesengesetzes genannten
Tatsachen anzuzeigen.

§ 19d
Jahresabschluss, Lagebericht und Priifungsbericht

Fiir den Jahresabschluss, den Lagebericht und den
Priifungsbericht einer Kapitalanlagegesellschaft gelten
die §§ 340a bis 3400 des Handelsgesetzbuchs entspre-
chend. § 26 des Kreditwesengesetzes ist mit der Mal3-
gabe entsprechend anzuwenden, dass die dort geregelten
Pflichten gegeniiber der Deutschen Bundesbank nicht
gelten.

§ 19¢
Bestellung eines Abschlusspriifers
in besonderen Fillen

Aufdie Bestellung eines Abschlusspriifers findet § 28
des Kreditwesengesetzes mit der Mafigabe entsprechend
Anwendung, dass die dort geregelten Pflichten gegen-
iiber der Deutschen Bundesbank nicht gelten.

§ 19f
Besondere Pflichten des Abschlusspriifers

(1) Bei der Priifung des Jahresabschlusses hat der Ab-
schlusspriifer auch die wirtschaftlichen Verhéltnisse der
Kapitalanlagegesellschaft zu priifen. Er hat insbesondere
festzustellen, ob die Kapitalanlagegesellschaft die An-
zeigepflichten nach den §§ 12 und 19¢ sowie die Anfor-
derungen nach den §§ 9, 9a, 11 und 16 erfiillt hat.

(2) Der Abschlusspriifer hat zu priifen, ob die Kapi-
talanlagegesellschaft ihren Verpflichtungen nach dem
Geldwischegesetz nachgekommen ist. Soweit die Kapi-
talanlagegesellschaft Nebendienstleistungen nach § 7
Abs. 2 erbringt, hat der Abschlusspriifer diese Neben-
dienstleistungen besonders zu priifen. § 29 Abs. 3 des
Kreditwesengesetzes findet mit der Maf3gabe entspre-
chend Anwendung, dass die dort geregelten Pflichten ge-
geniiber der Deutschen Bundesbank nicht gelten.

(3) Das Bundesministerium der Finanzen wird er-
machtigt, im Einvernehmen mit dem Bundesminis-
terium der Justiz durch Rechtsverordnung ohne Zu-
stimmung des Bundesrates nihere Bestimmungen iiber
weitere Inhalte, Umfang und Darstellungen des Prii-
fungsberichts zu erlassen, soweit dies zur Erfiillung der
Aufgaben der Bundesanstalt erforderlich ist, insbeson-
dere um einheitliche Unterlagen zur Beurteilung der
Tatigkeit der Kapitalanlagegesellschaft zu erhalten. Das
Bundesministerium der Finanzen kann die Erméchti-
gung durch Rechtsverordnung auf die Bundesanstalt
ibertragen.

§ 19¢
Auskiinfte und Priifungen
der Kapitalanlagegesellschaften
und der an ihr bedeutend beteiligten Inhaber

Die Kapitalanlagegesellschaften und die an ihr bedeu-
tend beteiligten Inhaber haben der Bundesanstalt Aus-
kiinfte entsprechend § 44 Abs. 1 und 6 sowie § 44b des
Kreditwesengesetzes zu erteilen. Der Bundesanstalt ste-
hen die in § 44 Abs. 1 und § 44b des Kreditwesenge-
setzes genannten Priifungsbefugnisse entsprechend zu.
Widerspruch und Anfechtungsklage gegen die Malnah-
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25.

men der Bundesanstalt haben keine aufschiebende Wir-
kung.

§ 15h
Auskiinfte und Priifungen zur Verfolgung
unerlaubt betriebener Investmentgeschéfte

Auf die Verfolgung unerlaubt betriebener Geschéfte
im Sinne des § 17c findet § 44c des Kreditwesengesetzes
mit der Ma3gabe entsprechend Anwendung, dass die
dort geregelten Pflichten gegentiber der Deutschen Bun-
desbank nicht gelten. Widerspruch und Anfechtungs-
klage gegen die Mafinahmen der Bundesanstalt haben
keine aufschiebende Wirkung.

§ 191
MafBnahmen bei unzureichenden Eigenmitteln

Entsprechen bei einer Kapitalanlagegesellschaft die
Eigenmittel nicht den Anforderungen des § 11, kann die
Bundesanstalt Anordnungen treffen, die geeignet und er-
forderlich sind, um VerstdBe gegen § 11 zu unterbinden.
Sie kann insbesondere Entnahmen durch Gesellschafter
und die Ausschiittung von Gewinnen untersagen oder
beschrianken. Widerspruch und Anfechtungsklage gegen
die Mafinahmen der Bundesanstalt haben keine aufschie-
bende Wirkung. Beschliisse iiber die Gewinnausschiit-
tung sind insoweit nichtig, als sie einer Anordnung nach
Satz 1 widersprechen. § 45 Abs. 4 Satz 1 des Kreditwe-
sengesetzes findet entsprechend Anwendung.

§ 19j
Mafnahmen bei Gefahr

Besteht die Gefahr fiir die Erfiillung der Verpflichtun-
gen einer Kapitalanlagegesellschaft gegeniiber ihren
Glaubigern oder besteht der begriindete Verdacht, dass
eine wirksame Aufsicht tiber die Kapitalanlagegesell-
schaft nach den Bestimmungen dieses Gesetzes nicht
moglich ist, kann die Bundesanstalt zur Abwendung
dieser Gefahr geeignete und erforderliche Mafinahmen
ergreifen; Widerspruch und Anfechtungsklage haben

keine aufschiebende Wirkung.

§ 19k
Insolvenzantrag

Auf den Fall der Zahlungsunfahigkeit, der Uberschul-
dung oder der drohenden Zahlungsunfahigkeit einer Ka-
pitalanlagegesellschaft findet § 46b Abs. 1 des Kredit-
wesengesetzes entsprechend Anwendung.

§ 191
Unterrichtung der Glaubiger im Insolvenzverfahren

Die Glaubiger sind iiber die Eréffnung des Insolvenz-
verfahrens in entsprechender Anwendung des § 46f des
Kreditwesengesetzes zu unterrichten.*

§ 20 wird wie folgt gedndert:

a) In Absatz 1 Satz 1 wird das Wort ,,anderes gestri-
chen.

b) In Absatz 2 Satz 1 werden das Semikolon durch ei-
nen Punkt ersetzt und der zweite Halbsatz gestri-
chen.

¢) Absatz 3 wird wie folgt gedndert:

aa) Satz 1 wird wie folgt gefasst:

26.

27.

28.

29.

30.

31.

32.

,Die ordnungsgemidfe Erfiillung der gesetz-
lichen oder vertraglichen Pflichten als Depot-
bank durch das Kreditinstitut oder die Zweig-
niederlassung ist durch einen geeigneten Ab-
schlusspriifer einmal jdhrlich zu priifen.*

bb) In Satz 2 wird das Wort ,,Zweigniederlassung*
durch das Wort ,,Depotbank™ ersetzt.

cc) In Satz 4 werden die Worter ,,und der Deut-
schen Bundesbank* gestrichen.

dd) In Satz 5 wird das Wort ,,Zweigniederlassung*
durch das Wort ,,Depotbank® ersetzt.

d) In Absatz 4 Satz 1 wird die Angabe ,,nach Absatz 2
Satz 1 durch die Angabe ,,nach Absatz 3 Satz 1*
ersetzt.

Nach § 21 wird folgender § 21a eingefiigt:

»$2la
Vorausgenehmigung der Depotbank-Auswahl

Erteilt die Bundesanstalt eine Vorausgenehmigung im
Sinne des § 43a, kann die Auswahl der Depotbank fiir die
von der Vorausgenehmigung umfassten Sondervermd-
gen oder Teilfonds ebenfalls im Voraus genehmigt wer-
den.”

Dem § 22 Abs. 1 werden die folgenden Sitze angefiigt:

,,.Die Depotbank hat durch Vorschriften zu Organisation
und Verfahren sicherzustellen, dass bei Wahrnehmung
ihrer Aufgaben Interessenkonflikte zwischen der De-
potbank und der Kapitalanlagegesellschaft vermieden
werden. Die Einhaltung dieser Vorschriften ist von ei-
ner bis auf Ebene der Geschiftsfiihrung unabhéngigen
Stelle zu iiberwachen.*

§ 24 Abs. 1 wird wie folgt gedndert:

a) In Satz 2 werden die Worter ,,einem anderen inlén-
dischen Verwahrer® durch die Worter ,,einem ande-
ren in- oder ausldandischen Kreditinstitut® ersetzt.

b) Satz 3 wird aufgehoben.

In § 25 Satz 2 Nr. 1 wird das Wort ,, Transaktionsgebiih-
ren® durch das Wort ,, Transaktionskosten® ersetzt.

In § 26 Abs. 1 Nr. 1 wird die Angabe ,,des § 53 durch
die Angabe ,,der §§ 53, 80a und 90h Abs. 6, ersetzt.

§ 27 Abs. 1 wird wie folgt gedndert:

a) In Nummer 1 wird das Wort ,,Berechnung® durch
das Wort ,,Ermittlung* ersetzt.

b) In Nummer 3 wird am Ende das Wort ,,und* durch
ein Komma ersetzt.

¢) In Nummer 4 wird nach dem Wort ,,sind* der Punkt
durch das Wort ,,und* ersetzt.

d) Folgende Nummer 5 wird angefiigt:

,,D. die fiir das jeweilige Sondervermdgen geltenden
gesetzlichen und in den Vertragsbedingungen
festgelegten Anlagegrundsidtze und Anlage-
grenzen eingehalten werden.*

In § 28 Abs. 1 Satz 2 wird die Angabe ,,Absatz 1 Satz |
Nr. 1 durch die Angabe ,,Satz 1 Nr. 1 ersetzt.
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33. § 31 wird wie folgt geéndert: zugelassen oder an einem anderen organisierten

a) In Absatz 5 Satz 2 wird die Angabe ,,§ 53 oder nach Markt zugelassen oder in diesen™ ersetzt.

§ 112 Abs. 1 Satz 2 Nr. 1% durch die Angabe ,,§§ 53, bb) In Satz 3 werden nach dem Wort ,nicht die

80a, 90h Abs. 6 oder § 112 Abs. 1 Satz 2 Nr. 1 er- Worter ,,zum Handel“ eingefiigt und die Worter

setzt und nach dem Wort ,,abgeschlossen* die An- »in einen organisierten Markt* durch die Wor-

gabe ,,oder wenn fiir Rechnung eines Sondervermo- ter ,,an einem anderen organisierten Markt zu-

gens nach § 112 Abs. 1 Satz 2 Nr. 2 Leerverkédufe gelassen oder in diesen* ersetzt.

getitigt oder einem Sondervermdgen im Sinne des . . . )

§ 112 Abs. 1 Wertpapierdarlehen gewéhrt einge- b) Absatz 3 wird wie folgt gedndert:

fligt. aa) In Satz 1 werden das Wort ,,zu“ durch die Wor-
. . .. . ter ,,zum Handel an“ und die Worter ,,in einen

b) Absatz 6 wird wie folgt geandert: organisierten Markt* durch die Worter ,,an ei-

aa) In Satz 1 wird das Wort ,,Gesellschaft® durch nem anderen organisierten Markt zugelassen
das Wort ,,Kapitalanlagegesellschaft™ ersetzt. oder in diesen‘ ersetzt.
bb) In Satz 2 werden das Wort ,,sowie durch das bb) In Satz 2 werden die Worter ,,amtlichen Markt
Wort ,, nach® ersetzt und nach der Angabe durch die Waérter ,,Handel an einer Borse* und
»§§ 54 und 57% die Worter ,oder mit Prime die Worter ,,in einen anderen organisierten
Brokern* eingefiigt. Markt* durch die Worter ,,an einem anderen or-
34, In § 32 Abs.2 Satz 1 werden die Worter ,,des Rates ganisierten Markt zugelassen oder in diesen™
vom 20. Dezember 1985 zur Koordinierung der Rechts- ersetzt.

und Verwaltungsvorschriften betreffend bestimmte Or- ¢) In Absatz 5 Satz 1 werden die Woérter ,,nach Anhé-

ganismen fiir gemeinsame An}agen in Wertpapieren rung der Deutschen Bundesbank* gestrichen und die

(ABL EG Nr. L 375 8. 3)* gestrichen. Angabe ,,§ 2 Abs. 4 Nr. 8 und 9 durch die Angabe

35. § 34 wird wie folgt gedndert: »§ 2 Abs. 4 Nr. 10 und 11* ersetzt.

a) In Absatz 1 Satz 1 werden nach dem Wort , Rechte 37. In § 37 Abs. 2 Satz 3 werden nach dem Wort ,,Bundes-
das Wort ,, , insbesondere®, nach dem Wort ,,Verwal- anstalt das Komma und die Worter ,,der Deutschen
tungsvergiitung ein Komma und die Worter ,,der Bundesbank® gestrichen.

Mindestanlagesumme* und nach dem Wort ,,haben™ | 38§ 40 wird wie folgt geéindert:
das Wort ,,(Anteilklassen)* eingefiigt. ] .
o ) a) In Satz 1 Nr. 4 wird vor Satz 2 folgender Satz einge-

b) In Absatz 2 werden die Sdtze 2 und 3 wie folgt ge- fiigt:
fasst:

. o . ,.Mit Z"ustimmung der Bundesanstalt kann ein an-
»Die Kosten fiir die Auflegung neuer Teilfonds derer Ubertragungsstichtag bestimmt werden; § 44
miissen zulasten der Anteilpreise de'r neuen Teil- Abs. 3 und 6 ist entsprechend anzuwenden.
fonds in Rechnung gestellt werden. Die Vertragsbe- ) . ] i
dingungen eines Teilfonds und deren Anderung sind b) Nach Satz 1 werden die folgenden Sitze eingefiigt:
durch die Bundesa.nstalfc nach Maligabe der §§ 43 ,Der Beschluss der Kapitalanlagegesellschaft zur
und 43a zu genehmigen. Ubertragung aller Vermdgensgegenstinde eines

¢) Nach Absatz 2 wird folgender Absatz 2a eingefiigt: Sondervermdgens in ein anderes Sondervermégen
2a) Die ieweili Teilfonds ei Umbrell ist bekannt zu machen; § 43 Abs. 5 Satz 1 ist ent-
K = a)k e Jewgl 1gen d el Oél s eln{:-r 1 m dre da- sprechend anzuwenden. Die Ubertragung darf nicht
Uonsmlll tllgn Sin kyon en u rlgenh 1&?1 hon gh efr vor Ablauf von drei Monaten nach Bekanntma-
fmbre elll-l'olrll struktion V? Hni)]gelrll's'fec. tcllc le | at- chung erfolgen, falls nicht mit der Zustimmung der
tungsrechtlich getrennt. Im Verhaltnis der neger Bundesanstalt ein fritherer Zeitpunkt bestimmt
untereinander wird jeder Teilfonds als eigensténdi- wird.«
ges Zweckvermdgen behandelt. Die Rechte von An- ' ' ) )
legern und Glaubigern im Hinblick auf einen Teil- ¢) Nach dem bisherigen Satz 2 werden die folgenden
fonds, insbesondere dessen Auflegung, Verwaltung, Sétze angefugt:
U'ber“tragl'l‘ng und Auﬂnésung,. beschrinken SIC? auf ,Die Ausgabe der neuen Anteile an die Anleger des
die Vermogensgegenst.ande dieses Teilfonds. Fur. die {ibertragenden Sondervermdgens gilt nicht als
auf den einzelnen Teilfonds entfallenden Verbind- Tausch. Die ausgegebenen Anteile treten an die
lichkeiten haftet nur der betreffende Teilfonds. Ab- Stelle der Anteile an dem iibertragenden Sonder-
satz 1 Satz 4 gilt entsprechend.* vermégen.
d) In Absatz 3 Satz 1 werden die Worter ,,nach Anhd- | 39 § 41 wird wie folgt gedndert:

36.

rung der Deutschen Bundesbank* gestrichen.
§ 36 wird wie folgt geéndert:
a) Absatz 2 wird wie folgt gedndert:

aa) In Satz 1 werden die Worter ,,zu einer Borse
zugelassen oder in einen organisierten Markt™
durch die Worter ,,zum Handel an einer Borse

a) Absatz 2 wird wie folgt gedndert:

aa) In Satz 3 werden nach dem Wort ,,Kosten* die
Worter ,,mit Ausnahme der Nebenkosten des
Erwerbs und der Kosten der VerduBerung von
Vermogensgegenstinden (Transaktionskosten)®
eingefiigt.
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40.

41.

bb) In Satz 4 werden nach den Waortern ,erfolgs-
abhingige Verwaltungsvergiitung® die Worter
,oder eine zusétzliche Verwaltungsvergiitung fiir
den Erwerb, die Verduferung oder die Verwal-
tung von Vermdgensgegenstinden nach § 67
Abs. 1 und 2, § 68 Abs. 1 sowie § 90b Abs. 1
Nr. 1 und 2* eingefiigt.

b) Nach Absatz 2 wird folgender Absatz 2a eingefiigt:

»(2a) Die Kapitalanlagegesellschaft hat im aus-
fiihrlichen Verkaufsprospekt zu erldutern, dass Trans-
aktionskosten aus dem Fondsvermogen gezahlt wer-
den und dass die Gesamtkostenquote keine Transak-
tionskosten enthélt. Bei Publikums-Sondervermdgen
miissen die Vertragsbedingungen vorsehen, dass un-
ter Beriicksichtigung des Wertes des Sondervermé-
gens und der Anlegerstruktur die Benachteiligung
von Anlegern durch Transaktionskosten ausge-
schlossen ist.*

¢) In Absatz 3 Satz 1 werden die Worter ,,nach Anhdo-
rung der Deutschen Bundesbank® gestrichen.

d) In Absatz 4 Satz 4 wird die Angabe ,,Absatz 2
bleibt™ durch die Angabe ,,Die Absétze 2 und 2a
bleiben‘ ersetzt.

e) In Absatz 6 Satz 1 werden die Worter ,,eine Angabe
enthalten, wonach durch die Worter ,,die Regelung
enthalten, dass* und die Angabe ,,67° durch die An-
gabe ,,66% ersetzt.

§ 42 wird wie folgt geéndert:
a) Absatz 1 wird wie folgt gedndert:

aa) In Satz 1 wird die Angabe ,,der §§ 66 bis 82 und
des § 113 durch die Angabe ,,der §§ 66 bis 82,
90a bis 90k, 112 und 113 ersetzt.

bb) Satz 3 wird wie folgt gedndert:

aaa) In Nummer 8 wird die Angabe ,,§ 34
Abs. 1 Satz 3 und Abs. 2 Satz 5° durch die
Angabe ,,§ 34 Abs. 1 Satz 4 und Abs. 2a
Satz 5% ersetzt.

bbb) Nummer 17 wird aufgehoben.

b) In Absatz 6 werden die Worter ,,und der Deutschen
Bundesbank* gestrichen.

§ 43 wird wie folgt gedndert:
a) Absatz 2 wird wie folgt gedndert:

aa) In Satz 2 werden nach dem Wort ,,ist* die Wor-
ter ,,innerhalb einer Frist von vier Wochen nach
Eingang des Genehmigungsantrags* eingefiigt.

bb) Nach Satz 2 werden die folgenden Sitze einge-
fugt:

»Liegen die Voraussetzungen fiir die Genehmi-
gung nicht vor, hat die Bundesanstalt dies dem
Antragsteller innerhalb der Frist nach Satz2
unter Angabe der Griinde mitzuteilen und feh-
lende oder gednderte Angaben oder Unterlagen
anzufordern. Mit dem Eingang der angeforder-
ten Angaben oder Unterlagen beginnt der Lauf
der in Satz 2 genannten Frist erneut. Die Ge-
nehmigung gilt als erteilt, wenn {iber den Ge-

nehmigungsantrag nicht innerhalb der Frist
nach Satz 2 entschieden worden ist und eine
Mitteilung nach Satz 4 nicht erfolgt ist. Auf
Antrag der Kapitalanlagegesellschaft hat die
Bundesanstalt die Genehmigung nach Satz 5
schriftlich zu bestéitigen.

cc) Der bisherige Satz 3 wird aufgehoben.

dd) Im bisherigen Satz 4 werden die Worter ,,An-
trag einschlieBlich der Darlegung™ durch das
Wort ,,Genehmigungsantrag™ ersetzt.

b) Absatz 3 wird wie folgt gedndert:

aa) Die Angabe ,,§ 43 Abs. 2 Satz 1“ wird durch
die Angabe ,,Absatz 2 Satz 1%, die Angabe
,,13 Monate* durch die Worter ,,sechs Monate*
und die Angabe ,,§ 43 Abs. 5° durch die An-
gabe ,,Absatz 5 ersetzt.

bb

~—~

Die folgenden Sétze werden angefiigt:

,,Gelten die in Satz 1 genannten Anderungen
nach Mafgabe des Absatzes 2 Satz 5 als geneh-
migt, diirfen diese frithestens sechs Monate
nach der in Absatz 5 Satz 1 bestimmten Be-
kanntmachung und nur dann in Kraft treten,
wenn den Anlegern der kostenlose Umtausch
der Anteile nach Maf3gabe des Satzes 1 angebo-
ten worden ist.

¢) In Absatz 4 Nr. 9 wird die Angabe ,,§ 34 Abs. 1
Satz 1 den Anteilklassen oder gemaf* gestrichen.

d) In Absatz 5 Satz 2 werden die Worter ,,drei Monate®
durch die Worter ,,am Tag™ ersetzt, die Worter ,,falls
nicht mit der Zustimmung der Bundesanstalt ein frii-
herer Zeitpunkt bestimmt wird,” gestrichen, die An-
gabe ,,13 Monaten durch die Angabe ,,sechs Mona-
ten® ersetzt, der Punkt am Ende durch ein Komma
ersetzt und folgender Halbsatz angefiigt: ,,falls nicht
mit Zustimmung der Bundesanstalt ein fritherer
Zeitpunkt bestimmt wird.*

42. Nach § 43 wird folgender § 43a eingefiigt:

»S 43a
Vorausgenehmigung

(1) Die Bundesanstalt kann Genehmigungen im
Voraus (Vorausgenehmigung) fiir richtlinienkonforme
Sondervermdgen erteilen, indem sie vorformulierte
alternative Musterklauseln genehmigt, aus denen die
Kapitalanlagegesellschaft die Vertragsbedingungen aus-
schlielich auswihlen kann; § 43 Abs. 2 Satz 7 und 8,
Abs. 4 und 6 gilt entsprechend. Unverziiglich nach der
Auflegung eines neuen Sondervermdgens hat die Kapi-
talanlagegesellschaft dieses bei der Bundesanstalt anzu-
zeigen und die Vertragsbedingungen sowie den verein-
fachten und ausfiihrlichen Verkaufsprospekt einzurei-
chen. Die Vertragsbedingungen sind vor Ausgabe der
Anteile schriftlich festzulegen und diirfen dem ausfiihr-
lichen Verkaufsprospekt nur beigefiigt werden, wenn
die Vorausgenehmigung nach Satz 1 erteilt worden ist.

(2) Mit der Vorausgenehmigung nach Absatz 1 gilt
die nach § 43 erforderliche Genehmigung fiir die Ver-
tragsbedingungen als erteilt, wenn die Vorausgenehmi-
gung im Zeitpunkt der Auflegung des jeweiligen Son-
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43.

dervermdgens wirksam ist. Anderungen der genehmig-
ten Musterklauseln lassen die nach Satz 1 als erteilt
geltende Genehmigung unberiihrt, es sei denn, die An-
derungen erfolgen, um die Musterklauseln an eine An-
derung der Rechtslage anzupassen. In diesem Fall sind
sowohl die Musterklauseln als auch die auf deren
Grundlage erstellten Vertragsbedingungen an die neue
Rechtslage anzupassen und nach Maflgabe des Absat-
zes 3 genechmigen zu lassen.

(3) Anderungen der genehmigten Musterklauseln be-
diirfen der Genehmigung der Bundesanstalt. Die Ge-
nehmigung ist zu erteilen, wenn die Musterklauseln den
gesetzlichen Anforderungen entsprechen. Anderungen
der Vertragsbedingungen, die nicht von der Vorausge-
nehmigung abgedeckt sind, bediirfen ebenfalls der Ge-
nehmigung durch die Bundesanstalt. § 43 Abs. 2 Satz 7
bis 9, Abs. 3 Satz 1 und 3, Abs. 5 und 6 gilt entspre-
chend. Von der Vorausgenehmigung abgedeckte Ande-
rungen der Vertragsbedingungen sind der Bundesanstalt
lediglich anzuzeigen; die Anzeige hat unverziiglich
nach der Anderung zu erfolgen.

(4) Die Absitze 1 bis 3 gelten entsprechend fiir richt-
linienkonforme Sondervermégen in der Form der Um-
brella-Konstruktion, die von einer Kapitalanlagegesell-
schaft aufgelegt werden.*

§ 44 wird wie folgt gedndert:
a) Absatz 1 Satz 3 wird wie folgt gedndert:

aa) In Nummer 1 Satz 3 werden die Worter ,,amt-
lichen Markt* durch das Wort ,,Handel*, die
Worter ,,in einen organisierten Markt“ durch
die Waorter ,,an einem organisierten Markt zuge-
lassene oder in diesen* und die Worter ,,zuge-
lassen oder in einen organisierten Markt™ durch
die Worter ,,zum Handel zugelassen oder an
einem organisierten Markt zugelassen oder in
diesen‘ ersetzt.

bb) In Nummer 4 Satz 2 werden das Wort ,,sowie®
durch ein Komma ersetzt und nach dem Wort
»Nettoertrag® die Worter ,,sowie Erhohungen
und Verminderungen des Sondervermdgens
durch VerduBerungsgeschifte* eingefligt.

In Nummer 4 Satz 3 werden die Worter ,,Erho-
hungen und Verminderungen des Sondervermo-
gens durch VerduBerungsgeschifte,” gestrichen.

cc)

dd) Nach Nummer 4 wird folgende Nummer 4a ein-
gefiigt:
»4a. die von der Kapitalanlagegesellschaft be-

schlossene Verwendung der Ertrdge des
Sondervermogens;*.

b) In Absatz 3 Satz 3 werden die Worter ,,und der
Deutschen Bundesbank* gestrichen.

¢) Absatz 5 wird wie folgt gedndert:
aa) Satz | wird durch die folgenden Sétze ersetzt:

,Der Jahresbericht des Sondervermdgens ist
durch einen Abschlusspriifer zu priifen. Der
Abschlusspriifer muss von den Gesellschaftern
der Kapitalanlagegesellschaft gewéhlt und im

44,

45.

Fall einer Gesellschaft mit beschriankter Haf-
tung von den Geschiftsfithrern, im Fall einer
Aktiengesellschaft vom Vorstand beauftragt
werden. § 318 Abs. 3 bis 7 sowie die §§ 319
und 323 des Handelsgesetzbuchs gelten ent-
sprechend, soweit sich aus den nachfolgenden
Sétzen nichts anderes ergibt.*

bb) Im bisherigen Satz 4 werden die Worter ,,und
der Deutschen Bundesbank® gestrichen.

d) Absatz 6 wird wie folgt gefasst:

,»(6) Zwischenberichte nach Absatz 3 sowie Auf-
losungsberichte nach Absatz 4 sind ebenfalls durch
einen Abschlusspriifer zu priifen. Auf die Priifung
nach Satz 1 ist Absatz 5 entsprechend anzuwenden.*

e) In Absatz 7 Satz 1 werden die Worter ,,nach Anho-
rung der Deutschen Bundesbank® gestrichen.

§ 45 wird wie folgt gedndert:

a) In Absatz 1 wird die Angabe ,,drei” durch die An-
gabe ,,vier ersetzt.

b) In Absatz 3 werden die Worter ,,und der Deutschen
Bundesbank* gestrichen.

§ 47 Abs. 1 wird wie folgt gedndert:

a) In Nummer 1 werden die Worter ,,amtlichen Markt*
durch das Wort ,,Handel* und die Worter ,,in einen
anderen organisierten Markt in einem Mitgliedstaat
der Européischen Union oder in einem anderen Ver-
tragsstaat des Abkommens iiber den Européischen
Wirtschaftsraum® durch die Worter ,,dort an einem
anderen organisierten Markt zugelassen oder in die-
sen‘ ersetzt.

b) In Nummer 2 werden die Worter ,,amtlichen Markt*
durch das Wort , Handel®, die Worter ,,in einen or-
ganisierten Markt™ durch die Worter ,,an einem an-
deren organisierten Markt zugelassen oder in die-
sen” und die Worter ,,in den Vertragsbedingungen
vorgesehen durch die Worter ,,von der Bundesan-
stalt zugelassen® ersetzt.

¢) In Nummer 3 werden die Worter ,,amtlichen Markt*
durch das Wort ,,Handel*“ und die Worter ,,Einbezie-
hung in einen organisierten Markt* durch die Wor-
ter ,,Zulassung an einem organisierten Markt oder
deren Einbeziehung in diesen” ersetzt.

d) In Nummer 4 werden die Worter ,,amtlichen Markt®
durch das Wort ,,Handel“, die Worter ,,Einbezie-
hung in einen organisierten Markt“ durch die Wor-
ter ,,deren Zulassung an einem organisierten Markt
oder die Einbeziehung in diesen® und die Worter ,,in
den Vertragsbedingungen vorgesehen® durch die
Worter ,,von der Bundesanstalt zugelassen‘ ersetzt.

e) Nach Nummer 6 werden der abschlieBende Punkt
durch ein Komma ersetzt und die folgenden Num-
mern 7 und 8 angefiigt:

,»7. in Form von Anteilen an geschlossenen Fonds,
die die in Artikel 2 Abs. 2 Buchstabe a und b der
Richtlinie 2007/16/EG der Kommission vom
19. Mérz 2007 zur Durchfithrung der Richtlinie
85/611/EWG des Rates zur Koordinierung der
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46.

Rechts- und Verwaltungsvorschriften betref-
fend bestimmte Organismen flir gemeinsame
Anlagen in Wertpapieren (OGAW) im Hinblick
auf die Erlduterung gewisser Definitionen (ABI.
EU Nr. L 79 S. 11) genannten Kriterien erfiillen,

8. in Form von Finanzinstrumenten, die die in Ar-
tikel 2 Abs. 2 Buchstabe ¢ der Richtlinie 2007/
16/EG genannten Kriterien erfiillen.*

f) Folgender Satz wird angefiigt:

,Der Erwerb von Wertpapieren nach Satz 1 Nr. 1
bis 4 darf nur erfolgen, wenn zusétzlich die Vo-
raussetzungen des Artikels 2 Abs. 1 Unterabsatz 1
Buchstabe a bis ¢ Nr. i, Buchstabe d Nr. i und Buch-
stabe e bis g der Richtlinie 2007/16/EG erfiillt sind.*

§ 48 wird wie folgt gefasst:

58 48
Geldmarktinstrumente

(1) Die Kapitalanlagegesellschaft darf vorbehaltlich
§ 52 fiir Rechnung eines Sondervermdgens Instru-
mente, die iblicherweise auf dem Geldmarkt gehandelt
werden, sowie verzinsliche Wertpapiere, die im Zeit-
punkt ihres Erwerbs fiir das Sondervermdgen eine rest-
liche Laufzeit von hochstens 397 Tagen haben, deren
Verzinsung nach den Ausgabebedingungen wéhrend
ihrer gesamten Laufzeit regelméBig, mindestens aber
einmal in 397 Tagen, marktgerecht angepasst wird oder
deren Risikoprofil dem Risikoprofil solcher Wertpa-
piere entspricht (Geldmarktinstrumente), nur erwerben,
wenn sie

1. an einer Borse in einem Mitgliedstaat der Européi-
schen Union oder in einem anderen Vertragsstaat
des Abkommens iiber den Europédischen Wirt-
schaftsraum zum Handel zugelassen oder dort an
einem anderen organisierten Markt zugelassen oder
in diesen einbezogen sind,

2. ausschlieBlich an einer Borse auflerhalb der Mit-
gliedstaaten der Europdischen Union oder au3erhalb
der anderen Vertragsstaaten des Abkommens iiber
den Europdischen Wirtschaftsraum zum Handel zu-
gelassen oder dort an einem anderen organisierten
Markt zugelassen oder in diesen einbezogen sind,
sofern die Wahl dieser Borse oder dieses organisier-
ten Marktes von der Bundesanstalt zugelassen ist,

3. von den Europidischen Gemeinschaften, dem Bund,
einem Sondervermdgen des Bundes, einem Land,
einem anderen Mitgliedstaat oder einer anderen zen-
tralstaatlichen, regionalen oder lokalen Gebietskor-
perschaft oder der Zentralbank eines Mitgliedstaates
der Europédischen Union, der Européischen Zentral-
bank oder der Europédischen Investitionsbank, einem
Drittstaat oder, sofern dieser ein Bundesstaat ist,
einem Gliedstaat dieses Bundesstaates oder von
einer internationalen 6ffentlich-rechtlichen Einrich-
tung, der mindestens ein Mitgliedstaat der Euro-
pdischen Union angehdrt, begeben oder garantiert
werden,

4. von einem Unternechmen begeben werden, dessen
Wertpapiere auf den unter den Nummern 1 und 2
bezeichneten Markten gehandelt werden,

5. von einem Kreditinstitut, das nach den im Euro-
péaischen Gemeinschaftsrecht festgelegten Kriterien
einer Aufsicht unterstellt ist, oder einem Kreditins-
titut, das Aufsichtsbestimmungen, die nach Auf-
fassung der Bundesanstalt denjenigen des Euro-
péischen Gemeinschaftsrechts gleichwertig sind,
unterliegt und diese einhélt, begeben oder garantiert
werden, oder

6. von anderen Emittenten begeben werden, die einer
von der Bundesanstalt anerkannten Kategorie ange-
horen und es sich bei dem jeweiligen Emittenten
handelt

a) um ein Unternechmen mit einem Eigenkapital
von mindestens 10 Millionen Euro, das seinen
Jahresabschluss nach den Vorschriften der Vier-
ten Richtlinie 78/660/EWG des Rates vom
25. Juli 1978 iiber den Jahresabschluss von Ge-
sellschaften bestimmter Rechtsformen (ABl. EG
Nr. L 222 S. 11), die zuletzt durch Artikel 49 der
Richtlinie 2006/43/EG des Europdischen Parla-
ments und des Rates vom 17. Mai 2006 (ABI.
EU Nr. L 157 S. 87) gedndert worden ist, erstellt
und vero6ffentlicht,

b) um einen Rechtstriger, der innerhalb einer eine
oder mehrere borsennotierte Gesellschaften um-
fassenden Unternehmensgruppe fiir die Finan-
zierung dieser Gruppe zustindig ist, oder

¢) um einen Rechtstréger, der die wertpapierméfige
Unterlegung von Verbindlichkeiten durch Nut-
zung einer von einer Bank eingerdumten Kredit-
linie finanzieren soll. Fiir die wertpapiermafige
Unterlegung und die von einer Bank einge-
raumte Kreditlinie gilt Artikel 7 der Richtlinie
2007/16/EG.

(2) Geldmarktinstrumente im Sinne des Absatzes 1
diirfen nur erworben werden, wenn sie die Vorausset-
zungen des Artikels 4 Abs. 1 und 2 der Richtlinie 2007/
16/EG erfiillen. Fiir Geldmarktinstrumente im Sinne
des Absatzes 1 Nr. 1 und 2 gilt Artikel 4 Abs. 3 der
Richtlinie 2007/16/EG.

(3) Geldmarktinstrumente im Sinne des Absatzes 1
Nr. 3 bis 6 diirfen nur erworben werden, wenn die
Emission oder der Emittent dieser Instrumente Vor-
schriften iiber den Einlagen- und den Anlegerschutz
unterliegt und zusétzlich die Kriterien des Artikels 5
Abs. 1 der Richtlinie 2007/16/EG erfiillt sind. Fiir den
Erwerb von Geldmarktinstrumenten, die nach Absatz 1
Nr. 3 von einer regionalen oder lokalen Gebietskorper-
schaft eines Mitgliedstaates der Europdischen Union
oder von einer internationalen o&ffentlich-rechtlichen
Einrichtung im Sinne des Absatzes 1 Nr. 3 begeben
werden, aber weder von diesem Mitgliedstaat oder,
wenn dieser ein Bundesstaat ist, einem Gliedstaat die-
ses Bundesstaates garantiert werden, und fiir den Er-
werb von Geldmarktinstrumenten nach Absatz 1 Nr. 4
und 6 gilt Artikel 5 Abs. 2 der Richtlinie 2007/16/EG;
fir den Erwerb aller anderen Geldmarktinstrumente
nach Absatz 1 Nr. 3 auller Geldmarktinstrumenten, die
von der Europdischen Zentralbank oder der Zentral-
bank eines Mitgliedstaates der Européischen Union be-
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47.

48.

49.

geben oder garantiert wurden, gilt Artikel 5 Abs. 4
dieser Richtlinie. Fiir den Erwerb von Geldmarktins-
trumenten nach Absatz 1 Nr. 5 gelten Artikel 5 Abs. 3
und, wenn es sich um Geldmarktinstrumente handelt,
die von einem Kreditinstitut, das Aufsichtsbestimmun-
gen, die nach Auffassung der Bundesanstalt denjenigen
des Europdischen Gemeinschaftsrechts gleichwertig
sind, unterliegt und diese einhilt, begeben oder garan-
tiert werden, Artikel 6 der Richtlinie 2007/16/EG.*

§ 50 Abs. 1 wird wie folgt gedndert:

a) In Satz 1 werden die Worter ,,Investmentaktienge-
sellschaften mit verdnderlichem Kapital® durch die
Worter ,,Anteile an Investmentaktiengesellschaften
ersetzt.

b) In Satz 3 werden jeweils die Worter ,,mit verédnder-
lichem Kapital* gestrichen.

§ 51 wird wie folgt gedndert:
a) Absatz 1 wird wie folgt gedndert:

aa) Das Wort ,,anerkannten* wird gestrichen und
nach dem Wort ,,Finanzindizes® werden die
Worter ,,im Sinne des Artikels 9 Abs. 1 der
Richtlinie 2007/16/EG* eingefiigt.

bb) Folgender Satz wird angefiigt:

»Satz 1 gilt fir Finanzinstrumente mit deriva-
tiver Komponente im Sinne des Artikels 10
Abs. 1 der Richtlinie 2007/16/EG entspre-
chend.”

b) In Absatz 2 werden nach dem Wort ,,Derivaten® die
Worter ,und Finanzinstrumenten mit derivativer
Komponente* eingefiigt.

¢) In Absatz 3 Satz 1 werden die Worter ,,nach Anhdo-
rung der Deutschen Bundesbank* gestrichen und in
Nummer 3 die Worter ,,in einen anderen organisier-
ten Markt“ durch die Worter ,,an einem anderen
organisierten Markt zugelassen oder in diesen‘
ersetzt.

§ 52 wird wie folgt gedndert:

a) In Nummer 1 werden die Worter ,,amtlichen Markt*
durch das Wort ,,Handel®, die Worter ,,in einen or-
ganisierten Markt™ durch die Worter ,,an einem an-
deren organisierten Markt zugelassen oder in die-
sen“ ersetzt und nach den Wortern ,,einbezogen
sind, die Worter ,,im Ubrigen jedoch die Kriterien
des Artikels 2 Abs. 1 Buchstabe a bis ¢ Nr. ii, Buch-
stabe d Nr. ii und Buchstabe e bis g der Richtlinie
2007/16/EG erfiillen, angefligt.

b) In Nummer 2 werden nach dem Wort ,,geniigen,"
die Worter ,,sofern die Geldmarktinstrumente die
Voraussetzungen des Artikels 4 Abs. 1 und 2 der
Richtlinie 2007/16/EG erfiillen,* angefiigt.

¢) In Nummer 4 Buchstabe d werden die Worter ,,an ei-
ner inldndischen oder auslandischen Bérse zum amt-
lichen Markt zugelassen® durch die Worter ,,an einem
organisierten Markt im Sinne § 2 Abs. 5 des Wert-
papierhandelsgesetzes zum Handel zugelassen oder
die an einem anderen organisierten Markt, der die
wesentlichen Anforderungen an geregelte Markte im

50.

51.

52.

Sinne der Richtlinie 2004/39/EG des Europiischen
Parlaments und des Rates vom 21. April 2004 iiber
Mirkte fiir Finanzinstrumente, zur Anderung der
Richtlinien 85/611/EWG und 93/6/EWG des Rates
und der Richtlinie 2000/12/EG des Europidischen
Parlaments und des Rates und zur Aufhebung der
Richtlinie 93/22/EWG des Rates (ABl. EU Nr. L 145
S. 1), die durch die Richtlinie 2006/31/EG des Euro-
pdischen Parlaments und des Rates vom 5. April
2006 (ABIL. EU Nr. L 114 S. 60) gedndert worden ist,
erfullt,” ersetzt.

§ 54 wird wie folgt gedndert:

a) In Absatz 2 Satz 5 werden die Worter ,,einer Borse
in einem Mitgliedstaat der Européischen Union oder
in einem anderen Vertragsstaat des Abkommens
iiber den Europdischen Wirtschaftsraum zum amtli-
chen Markt“ durch die Worter ,,einem organisierten
Markt im Sinne von § 2 Abs. 5 des Wertpapierhan-
delsgesetzes zum Handel ersetzt.

b) In Absatz 4 werden die Worter ,,und der Deutschen
Bundesbank* gestrichen.

§ 58 wird wie folgt gedndert:
a) Der bisherige Wortlaut wird Absatz 1.
b) Folgender Absatz 2 wird angefiigt:

»(2) Die in den §§ 54 und 57 genannten Ge-
schifte miissen die in Artikel 11 Abs. 1 der Richt-
linie 2007/16/EG genannten Kriterien erfiillen.*

§ 60 wird wie folgt gedndert:

a) In Absatz 2 Satz 1 werden das Wort ,,und* durch ein
Komma ersetzt und die Worter ,,Schuldscheindarle-
hen, die vom Bund, einem Land, den Europdischen
Gemeinschaften, einem Mitgliedstaat der Europii-
schen Union, einem anderen Vertragsstaat des Ab-
kommens iiber den Europdischen Wirtschaftsraum
oder einem anderen Staat, der Mitglied der Organi-
sation fiir wirtschaftliche Zusammenarbeit und Ent-
wicklung ist, durch die Worter ,,Schuldschein-
darlehen und Geldmarktinstrumente, die vom Bund,
einem Land, den Europdischen Gemeinschaften,
einem Mitgliedstaat der Europdischen Union oder
seinen Gebietskorperschaften, einem anderen Ver-
tragsstaat des Abkommens iiber den Europdischen
Wirtschaftsraum, einem Drittstaat oder von einer
internationalen Organisation, der mindestens ein
Mitgliedstaat der Europdischen Union angehdrt,*
ersetzt.

b) Absatz 4 wird aufgehoben.
¢) Absatz 5 wird wie folgt gefasst:

»(5) Die Kapitalanlagegesellschaft hat sicherzu-
stellen, dass eine Kombination aus

1. von ein und derselben Einrichtung begebenen
Wertpapieren oder Geldmarktinstrumenten,

2. Einlagen bei dieser Einrichtung,

3. Anrechnungsbetrdgen fiir das Kontrahentenri-
siko der mit dieser Einrichtung eingegangenen
Geschifte in Derivaten, die nicht zum Handel an
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53.

54.

55.

56.

57.

einer Borse zugelassen oder in einen anderen or-
ganisierten Markt einbezogen sind,

20 Prozent des Wertes des jeweiligen Sonderverma-
gens nicht iibersteigt. Satz 1 gilt fiir die in Absatz 2
genannten Emittenten und Garantiegeber mit der
Malf3gabe, dass die Kapitalanlagegesellschaft sicher-
zustellen hat, dass eine Kombination der in Satz 1 ge-
nannten Vermdgensgegenstinde und Anrechnungs-
betridge 35 Prozent des Wertes des jeweiligen Son-
dervermdgens nicht iibersteigt. Die jeweiligen Ein-
zelobergrenzen bleiben in beiden Fillen unberiihrt.*

d) In Absatz 6 Satz 1 werden die Worter ,,Schuldver-
schreibungen und Schuldscheindarlehen® durch die
Worter ,,Schuldverschreibungen, Schuldscheindar-
lehen und Geldmarktinstrumente* und das Wort
,,Grenzen® durch das Wort ,,Grenze* ersetzt.

Dem § 63 Abs. 1 werden die folgenden Sétze angefiigt:

,Ein Index stellt eine addquate Bezugsgrundlage fiir
den Markt dar, wenn er die Anforderungen des Arti-
kels 12 Abs. 3 der Richtlinie 2007/16/EG erfiillt. Ein
Index wird in angemessener Weise verdffentlicht,
wenn die Kriterien des Artikels 12 Abs. 4 der Richt-
linie 2007/16/EG erfiillt sind.*

In § 64 Abs. 3 werden die Worter ,,Sondervermdgens
oder* durch die Worter ,,inldndischen oder* ersetzt.

In § 65 Satz 2 werden die Worter ,,unter Wahrung der
Interessen der Anleger* gestrichen, der Punkt am Ende
durch ein Komma ersetzt und die Worter ,,soweit dies
den Interessen der Anleger nicht zuwiderlduft.” ange-
flgt.

§ 67 wird wie folgt gedndert:
a) Absatz 5 Satz 1 wird wie folgt gefasst:

»Ein Vermogensgegenstand nach den Absitzen 1
und 2 darf nur erworben werden, wenn er zuvor von
einem Sachverstidndigen im Sinne des § 77 Abs. 2
Satz 2, der nicht einem von der Kapitalanlagegesell-
schaft nach § 77 Abs. 1 gebildeten Sachverstindi-
genausschuss angehort, bewertet wurde und die aus
dem Sondervermdgen zu erbringende Gegenleis-
tung den ermittelten Wert nicht oder nur unwesent-
lich tibersteigt.*

b) In Absatz 6 werden die Sétze 2 bis 4 aufgehoben.

¢) Absatz 7 Satz 2 wird durch die folgenden Sitze er-
setzt:

»Die Angemessenheit des Erbbauzinses ist vor der
Bestellung des Erbbaurechts von einem Sachver-
stindigen im Sinne des § 77 Abs. 2 Satz 2, der nicht
einem von der Kapitalanlagegesellschaft nach § 77
Abs. 1 gebildeten Sachverstindigenausschuss ange-
hort, zu bestétigen. Der nach § 77 Abs. 1 gebildete
Sachverstandigenausschuss hat innerhalb von zwei
Monaten nach der Bestellung des Erbbaurechts den
Wert des Grundstiicks neu festzustellen.*

d) In Absatz 10 wird die Angabe ,,Absatz 7 Satz 3
durch die Angabe ,,Absatz 7 Satz 4 ersetzt.

§ 68 wird wie folgt gedndert:
a) Absatz 2 Satz 3 wird wie folgt gefasst:

,Fir die Bewertung gilt § 70 Abs. 2 Satz 1 mit der
Malfigabe, dass die im Jahresabschluss oder in der
Vermdgensaufstellung der Immobilien-Gesellschaft
ausgewiesenen Immobilien mit dem Wert anzuset-
zen sind, der von einem Sachverstindigen im Sinne
des § 77 Abs. 2 Satz 2, der nicht einem von der
Kapitalanlagegesellschaft nach § 77 Abs. 1 gebilde-
ten Sachverstdndigenausschuss angehort, festge-
stellt wurde.*

b) In Absatz 3 Satz 2 wird die Angabe ,,Absatz 6
Satz 2 durch die Angabe ,,Absatz 6 Satz 3 ersetzt.

c) Absatz 5 Satz 1 Nr. 1 wird wie folgt gefasst:

,,1. die von der Immobilien-Gesellschaft neu zu er-
werbenden Vermogensgegenstdnde im Sinne des
Absatzes 1 Satz 2 Nr. 2 vor ihrem Erwerb von
einem Sachverstindigen im Sinne des § 77
Abs. 2 Satz 2, der nicht einem von der Kapital-
anlagegesellschaft nach § 77 Abs. 1 gebildeten
Sachverstindigenausschuss angehort, bewertet
werden und®.

d) Absatz 6 wird wie folgt gedndert:
aa) Nach Satz 1 wird folgender Satz eingefligt:

»Der Wert von Vermogensgegenstinden, die
zum Vermdgen einer Immobilien-Gesellschaft
gehoren, an der die Kapitalanlagegesellschaft
fir Rechnung des Immobilien-Sondervermo-
gens zu 100 Prozent beteiligt ist, wird auf die
Grenze nach Satz 1 nicht angerechnet.*

bb) In dem bisherigen Satz 2 wird die Angabe
,»20 Prozent* durch die Angabe ,,30 Prozent*
ersetzt.

cc) In dem bisherigen Satz 3 wird die Angabe
»ddtzen 1 und 2% durch die Angabe ,,Sdtzen 1
und 3 ersetzt.

dd) In dem bisherigen Satz 4 wird die Angabe ,,ge-
maf der Sitze 2 und 3 durch die Angabe ,,der
Sitze 3 und 4° ersetzt.

ee) In dem bisherigen Satz 5 werden die Worter
,der gleichen* durch das Wort ,,derselben‘ und
jeweils das Wort ,,von* durch die Wérter ,,eines
oder mehrerer ersetzt.

58. Nach § 68 wird folgender § 68a eingefligt:

»§ 68a
Erwerbs- und VerdauBerungsverbot

(1) Ein Vermogensgegenstand nach § 67 Abs. 1 oder
Abs. 2 oder nach § 68 Abs. 1 darf fiir Rechnung eines
Immobilien-Sondervermdgens nicht erworben werden,
wenn er bereits im Eigentum der Kapitalanlagegesell-
schaft steht. Er darf ferner nicht von einem Mutter-,
Schwester- oder Tochterunternehmen der Kapitalanla-
gegesellschaft oder von einer anderen Gesellschaft er-
worben werden, an der die Kapitalanlagegesellschaft
eine bedeutende Beteiligung entsprechend § 1 Abs. 9
des Kreditwesengesetzes hilt.

(2) Eine Kapitalanlagegesellschaft darf nur mit Zu-
stimmung der Bundesanstalt einen fiir Rechnung eines
Immobilien-Sondervermogens gehaltenen Vermogens-
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gegenstand im Sinne des Absatzes 1 Satz 1 fiir eigene
Rechnung erwerben oder an ein Unternehmen im Sinne
des Absatzes 1 Satz 2 verduflern.*

59.
a)

b)

¢)

§ 70 wird wie folgt gedndert:

Absatz 1 Satz 2 wird wie folgt gefasst:

,.Der auf Grund der Vermogensaufstellungen ermit-
telte Wert der Beteiligung an einer Immobilien-Ge-
sellschaft ist bei den Bewertungen zur laufenden
Preisermittlung zugrunde zu legen.*

Absatz 2 wird wie folgt gefasst:

»(2) Der Wert der Beteiligung an einer Immobi-
lien-Gesellschaft ist durch einen Abschlusspriifer im
Sinne des § 319 Abs. 1 Satz 1 und 2 des Handelsge-
setzbuchs nach den fiir die Bewertung von Unterneh-
mensbeteiligungen allgemein anerkannten Grundsit-
zen zu ermitteln, wobei die im Jahresabschluss oder
in der Vermogensaufstellung der Immobilien-Gesell-
schaft ausgewiesenen Immobilien mit dem Wert an-
zusetzen sind, der von einem nach § 77 Abs. 1 von
der Kapitalanlagegesellschaft gebildeten Sachver-
stindigenausschuss festgestellt wurde. Der Sachver-
standigenausschuss bewertet die Vermogensgegen-
stinde nach Mallgabe der §§ 67 und 68 nach Erwerb
der Beteiligung an der Immobilien-Gesellschaft min-
destens einmal jahrlich.*

Absatz 3 wird aufgehoben.

60. § 77 wird wie folgt gedndert:

a)

b)

Absatz 1 wird wie folgt gefasst:

,»(1) Die Kapitalanlagegesellschaft hat einen oder
mehrere Sachverstindigenausschiisse zu bilden. Der
Sachverstidndigenausschuss ist in den durch dieses
Gesetz oder die Vertragsbedingungen bestimmten
Féllen fiir die Bewertung von Vermdgensgegenstin-
den zustindig. Der Sachverstidndigenausschuss tibt
seine Tétigkeit unabhingig von der Kapitalanlage-
gesellschaft aus, insbesondere diirfen Vertreter der
Kapitalanlagegesellschaft nicht an den Sitzungen
des Sachverstidndigenausschusses teilnehmen.*

Nach Absatz 1 wird folgender Absatz 1a eingefiigt:

»(1a) Ein Sachverstidndigenausschuss besteht aus
drei Sachverstindigen, die als Hauptgutachter oder
Nebengutachter an der Bewertung von Vermdgens-
gegenstdnden mitwirken. Die Zusammensetzung ei-
nes Sachverstindigenausschusses und dessen Tétig-
keit sind von der Kapitalanlagegesellschaft durch
eine Geschiftsordnung festzulegen, deren Muster
mit der Bundesanstalt abzustimmen ist. Die Ge-
schiftsordnung hat mindestens zu regeln:

1. die Berufung und Abberufung von Mitgliedern,

2. die Anzahl, Zusammensetzung, Aufgaben und
Beauftragung der Ausschiisse,

3. dass der Wertermittlung ein geeignetes, am
jeweiligen Immobilienanlagemarkt anerkanntes
Wertermittlungsverfahren oder mehrere dieser
Verfahren zugrunde zu legen sind und die Wahl
des Verfahrens zu begriinden ist,

<)

4. dass dem Sachverstindigenausschuss von der
Kapitalanlagegesellschaft alle zur Bewertung er-
forderlichen Unterlagen zur Verfiigung gestellt
werden,

5. die Teilnahme der Sachverstindigen an einer
Objektbesichtigung,

6. die Gliederung der Bewertungsgutachten und
7. die Beschlussfassung.

Nach der Geschéftsordnung muss gewahrleistet
sein, dass kein Ausschussmitglied mehr als zwei
Jahre als Hauptgutachter an der Bewertung dessel-
ben Vermdgensgegenstandes mitwirkt.”

Absatz 2 wird wie folgt gefasst:

,»(2) Die Mitglieder des Sachverstidndigenaus-
schusses werden von der Kapitalanlagegesellschaft
bestellt. Die Bestellung setzt voraus, dass der Sach-
verstandige unabhéngig, unparteilich und zuverlassig
ist sowie angemessene Fachkenntnisse und ausrei-
chende praktische Erfahrungen hinsichtlich der von
ihm zu bewertenden Immobilienart und des jewei-
ligen regionalen Immobilienmarktes nachweist. Ein
Sachverstindiger darf fiir die Kapitalanlagegesell-
schaft in einem ihrer Sachverstindigenausschiisse
nur bis zum Ablauf des flinften auf seine erstmalige
Bestellung folgenden Kalenderjahres tdtig sein. Die-
ser Zeitraum verldngert sich anschlieend um jeweils
ein weiteres Jahr, wenn

1. die Einnahmen des Sachverstindigen aus seiner
Tétigkeit als Mitglied eines Sachverstandigenaus-
schusses oder aus anderen Tatigkeiten flir die
Kapitalanlagegesellschaft in den vier Jahren, die
dem letzten Jahr des jeweils gesetzlich erlaubten
Téatigkeitszeitraums vorausgehen, im Mittel
30 Prozent seiner Gesamteinnahmen nicht iiber-
schritten haben;

2. der Sachverstindige gegeniiber der Kapitalanla-
gegesellschaft im letzten Jahr des gesetzlich er-
laubten Titigkeitszeitraums eine entsprechende
Erklarung im Sinne der Nummer 1 abgibt.

Ein Sachverstindiger darf nach Ablauf von zwei
Jahren seit Ende des gesetzlich erlaubten Tatigkeits-
zeitraums erneut bestellt werden. Als Sachverstin-
diger kann auch ein Angehdriger eines Zusammen-
schlusses von Sachverstidndigen unabhédngig von der
Rechtsform des Zusammenschlusses bestellt wer-
den, wenn in Bezug auf diesen Angehorigen die Vo-
raussetzungen nach Satz 2 erfiillt sind; die Sétze 3
bis 5 gelten fiir diesen Angehorigen entsprechend.
Die Bestellung eines Angehdrigen eines Zusam-
menschlusses von Sachverstindigen ist nur zuldssig,
wenn im Gesellschaftsvertrag oder in der Satzung
des Zusammenschlusses sowie durch geeignete
Organisationsmaflnahmen die Weisungsfreiheit, die
Unabhéngigkeit und die Unparteilichkeit der Sach-
verstiandigen sichergestellt und Interessenkonflikte
auf Grund sonstiger Tiétigkeiten des Zusammen-
schlusses ausgeschlossen sind.*

61. In § 78 Abs. 2 werden nach den Wortern ,,Vermdgens-
gegenstinde des Sondervermogens® die Worter ,,und
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fiir kiinftige erforderliche Instandsetzungen nach Ab-
satz 1 eingefligt.

62. § 79 wird wie folgt gedndert:

a)

b)

Absatz 1 wird wie folgt gefasst:

»(1) Die Kapitalanlagegesellschaft hat in den
Vermogensaufstellungen nach § 44 Abs. 1 Satz 3
Nr. 1 den Bestand der zum Sondervermdgen gehd-
renden Immobilien und sonstigen Vermdgensgegen-
stinde unter Angabe von Grundstiicksgréfe, Art
und Lage, Bau- und Erwerbsjahr, Gebdudenutzfla-
che, Leerstandsquote, Nutzungsentgeltausfallquote,
Fremdfinanzierungsquote, Restlaufzeiten der Nut-
zungsvertrige, des Verkehrswertes oder im Falle des
Satzes 4 des Kaufpreises, der Nebenkosten bei An-
schaffung von Vermdgensgegenstinden im Sinne
des § 67 Abs. 1 und 2 und des § 68 Abs. 1 sowie der
wesentlichen Ergebnisse der nach Maligabe dieses
Abschnitts erstellten Wertgutachten, etwaiger Be-
stands- oder Projektentwicklungsmafinahmen und
sonstiger wesentlicher Merkmale aufzufiihren. Fiir
Vermogensgegenstinde im Sinne des § 67 Abs. 1
und 2 und des § 68 Abs. 1 ist als Verkehrswert der
vom Sachverstédndigenausschuss oder Abschluss-
priifer ermittelte Wert anzusetzen. Der Wert der Ver-
mogensgegenstinde im Sinne des Satzes 2 ist nach
Ablauf von zwdlf Monaten erneut zu ermitteln. Ab-
weichend von Satz 2 hat die Kapitalanlagegesell-
schaft im Zeitpunkt des Erwerbs eines Vermogens-
gegenstandes und danach nicht langer als zwolf Mo-
nate den Kaufpreis dieses Vermdgensgegenstandes
anzusetzen. Abweichend von den Sétzen 3 und 4 ist
der Wert erneut zu ermitteln und anzusetzen, wenn
nach Auffassung der Kapitalanlagegesellschaft der
Ansatz des zuletzt ermittelten Wertes oder des Kauf-
preises auf Grund von Anderungen wesentlicher
Bewertungsfaktoren nicht mehr sachgerecht ist; die
Kapitalanlagegesellschaft hat ihre Entscheidung und
die sie tragenden Griinde nachvollziehbar zu doku-
mentieren. Die Anschaffungsnebenkosten sind ge-
sondert anzusetzen und iiber die voraussichtliche
Dauer der Zugehorigkeit des Vermdgensgegenstan-
des zum Immobilien-Sondervermdgen, ldngstens
jedoch iiber zehn Jahre in gleichen Jahresbetragen
abzuschreiben. Wird ein Vermogensgegenstand ver-
duBert, sind die Anschaffungsnebenkosten in voller
Hohe abzuschreiben. Die Abschreibungen sind
nicht in der Ertrags- und Aufwandsrechnung zu be-
riicksichtigen. In einer Anlage zur Vermogensauf-
stellung sind die im Berichtszeitraum getétigten
Kéaufe und Verkdufe von Immobilien und Beteili-
gungen an Immobilien-Gesellschaften anzugeben.*

Absatz 2 wird wie folgt gedndert:
aa) Satz 1 wird aufgehoben.

bb) In Satz 2 werden die Worter ,,Zusitzlich sind
anzugeben‘ durch die Worter ,,Bei einer Betei-
ligung nach § 68 Abs. 1 hat die Kapitalanlage-
gesellschaft in den Vermogensaufstellungen an-
zugeben* ersetzt.

cc) Nach Satz 3 wird folgender Satz angefiigt:

<)

,Die Angaben nach Absatz 1 Satz 1 fiir die
Immobilien und sonstigen Vermdogensgegen-
stinde der Immobilien-Gesellschaft sind nach-
richtlich aufzufiihren und besonders zu kenn-
zeichnen.*

In Absatz 3 Satz 1 wird die Angabe ,,Satz 3 und 4
gestrichen.

63. § 80 Abs. 1 Satz 1 wird wie folgt gedndert:

a)

b)

In Nummer 3 werden nach der Angabe ,,§ 61 die
Angabe ,,und § 64 Abs. 3 eingefiigt und das Wort
,Hist® durch das Wort ,,sind* ersetzt.

In Nummer 4 Buchstabe b werden die Worter ,.einer
Borse in einem Mitgliedstaat der Europdischen
Union oder in einem Vertragsstaat des Abkommens
iiber den Europdischen Wirtschaftsraum zum amt-
lichen Markt zugelassen sind, oder festverzinslichen
Wertpapieren“ durch die Worter ,,einem organisier-
ten Markt im Sinne von § 2 Abs. 5 des Wertpapier-
handelsgesetzes zum Handel zugelassen oder fest-
verzinsliche Wertpapiere sind“ und der Punkt am
Ende durch ein Komma und das Wort ,,und* ersetzt.

Folgende Nummer 5 wird angefiigt:

»J. Aktien von REIT-Aktiengesellschaften oder
vergleichbare Anteile ausldndischer juristischen
Personen, die an einem der in § 47 Abs. 1 Nr. 1
und 2 bezeichneten Markte zugelassen oder in
diesen einbezogen sind, soweit der Wert dieser
Aktien oder Anteile einen Betrag von 5 Prozent
des Wertes des Sondervermdgens nicht iiber-
schreitet und die in Artikel 2 Abs. 1 der Richt-
linie 2007/16/EG genannten Kriterien erfiillt

figt:

sind.”
64. Nach § 80 werden die folgenden §§ 80a bis 80d einge-
»$ 80a
Kreditaufnahme

Die Kapitalanlagegesellschaft darf unbeschadet des

§ 53 fiir gemeinschaftliche Rechnung der Anleger Kre-
dite nur bis zur Hohe von 50 Prozent des Verkehrswer-
tes der im Sondervermégen befindlichen Immobilien
und nur aufnehmen, wenn dies in den Vertragsbedin-
gungen vorgesehen ist, die Kreditaufnahme mit einer
ordnungsgemailen Wirtschaftsfithrung vereinbar ist, die
Bedingungen der Kreditaufnahme marktiiblich sind und
die Grenze nach § 82 Abs. 3 Satz 2 nicht iiberschritten
wird. Eine Kreditaufnahme zur Finanzierung der Riick-
nahme von Anteilen ist nur nach Mallgabe des § 53
zuldssig.

§ 80b

Risikomanagement

(1) Die Kapitalanlagegesellschaft muss bei der Ver-

waltung eines Immobilien-Sondervermdgens ein geeig-
netes Risikomanagementsystem anwenden. Das Sys-
tem hat die Identifizierung, Beurteilung, Steuerung und
Uberwachung siamtlicher damit verbundener Risiken,
wie insbesondere Adressenausfallrisiken, Zinsdnde-
rungs-, Wiahrungs- sowie sonstiger Marktpreisrisiken,
operationeller Risiken und Liquiditétsrisiken sicherzu-
stellen. Dariiber hinaus muss
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1. die Konzentration von Risiken anhand eines Limit-
systems begrenzt werden,

2. ein Verfahren vorgehalten werden, das bei starker
Erhohung des Risikos die Risikoriickfiihrung sicher-
stellt; das Verfahren muss die frithzeitige Informa-
tion der Entscheidungstriger beinhalten,

3. das Risikomanagementsystem kurzfristig an sich
dndernde Bedingungen angepasst sowie zumindest
jahrlich einer Uberpriifung unterzogen werden,

4. ein nach dieser Vorschrift erstellter Risikoreport der
Geschiftsleitung in angemessenen Zeitabstéinden,
mindestens vierteljdhrlich, vorgelegt werden,

5. mindestens vierteljahrlich ein geeigneter Stresstest
durchgefiihrt werden.

(2) Das Risikomanagement ist einer von der Port-
folioverwaltung organisatorisch und bis auf Ebene der
Geschiftsleitung unabhéngigen Stelle innerhalb der
Kapitalanlagegesellschaft zu iibertragen. Das Risiko-
management ist ausfiihrlich und nachvollziehbar zu
dokumentieren.

§ 80c
Sonderregelungen fiir die Ausgabe
und Riicknahme von Anteilen

(1) Die Kapitalanlagegesellschaft hat die Ausgabe
von Anteilen vorlibergehend auszusetzen, wenn eine
Verletzung der Anlagegrenzen nach den Liquidititsvor-
schriften dieses Abschnitts oder der Vertragsbedingun-
gen droht.

(2) Die Vertragsbedingungen von Immobilien-Son-
dervermdgen kdnnen abweichend von § 37 Abs. 1 vor-
sehen, dass die Riicknahme von Anteilen nur einmal
monatlich zu einem in den Vertragsbedingungen be-
stimmten Termin erfolgt, wenn zum Zeitpunkt der
Riickgabe der Anteile die Summe der Werte der zu-
riickgegebenen Anteile einen in den Vertragsbedingun-
gen bestimmten Betrag iiberschreitet. In den Fillen des
Satzes 1 miissen die Vertragsbedingungen vorsehen,
dass die Riickgabe eines Anteils durch eine unwiderruf-
liche schriftliche Riickgabeerkldrung gegeniiber der
Kapitalanlagegesellschaft unter Einhaltung einer Riick-
gabefrist erfolgen muss, die mindestens einen Monat
betragen muss und héchstens zwolf Monate betragen
darf; § 116 Satz 4 bis 6 gilt entsprechend.

§ 80d
Angaben im Verkaufsprospekt und
in den Vertragsbedingungen

(1) Der ausfiihrliche Verkaufsprospekt muss zusétz-
lich zu den Angaben nach § 42 Abs. 1 Satz 2 und 3 fol-
gende weitere Angaben enthalten:

1. einen ausdriicklichen, drucktechnisch hervorgeho-
benen Hinweis, dass der Anleger abweichend von
§ 37 Abs. 1 von der Kapitalanlagegesellschaft die
Riicknahme von Anteilen und die Auszahlung des
Anteilwertes nur monatlich verlangen kann, wenn
zum Zeitpunkt der Riickgabe der Anteile die
Summe der Werte der zuriickgegebenen Anteile den
in den Vertragsbedingungen bestimmten Betrag
uiberschreitet, sowie

65.

66.

2. alle Voraussetzungen und Bedingungen der Kiindi-
gung und Auszahlung von Anteilen aus dem Son-
dervermdgen Zug um Zug gegen Riickgabe der An-
teile.

(2) Die Angaben nach Absatz 1 Nr. 2 sind in die Ver-
tragsbedingungen aufzunehmen.*

§ 82 wird wie folgt gedndert:
a) Absatz 1 wird wie folgt gedndert:

aa) Die Worter ,,oder nur unwesentlich® werden ge-
strichen.

bb) Die folgenden Sitze werden angefiigt:

»Werden durch ein einheitliches Rechtsgeschaft
zwei oder mehr der in Satz 1 genannten Vermo-
gensgegenstinde an denselben Erwerber verdu-
Bert, so ist hierbei auf die insgesamt vereinbarte
Gegenleistung abzustellen. In den Fillen des
Satzes 2 darf die Gegenleistung die Summe der
Wertansdtze fiir die verduBlerten Vermogens-
gegenstinde um nicht mehr als 5 Prozent unter-
schreiten, wenn dies den Interessen der Anleger
nicht zuwiderlduft.“

b) In Absatz 2 werden die Worter ,nicht oder nur
unwesentlich® durch die Worter ,,um nicht mehr als
5 Prozent* ersetzt.

¢) In Absatz 3 Satz 1 wird die Angabe ,,§ 67 Abs. 6
Satz 2 durch die Angabe ,,§ 68a Abs. 1 Satz 1¢
ersetzt.

Die §§ 84 und 85 werden wie folgt gefasst:

»$ 84
Zuldssige Vermogensgegenstinde

(1) Die Kapitalanlagegesellschaft darf fiir Rechung
eines Gemischten Sondervermdgens nur erwerben:

1. Vermdgensgegenstinde nach Maligabe der §§ 47
bis 52,

2. Anteile an

a) Publikums-Sondervermdgen nach Maf3gabe der
§§ 66 bis 82 oder der §§ 83 bis 86 sowie Anteile
an vergleichbaren ausldndischen Investmentver-
mogen,

b) Publikums-Sondervermogen nach MaBigabe der
§§ 90g bis 90k sowie Anteile an vergleichbaren
ausldndischen Investmentvermogen,

¢) Sondervermdgen mit zusitzlichen Risiken nach
Maligabe des § 112 sowie Anteile an vergleich-
baren ausldandischen Investmentvermdgen,

3. Aktien von Investmentaktiengesellschaften,

a) deren Satzung eine den §§ 83 bis 86 vergleich-
bare Anlageform vorsieht, sowie Anteile an ver-
gleichbaren auslédndischen Investmentvermdgen,

b) deren Satzung eine den §§ 90g bis 90k vergleich-
bare Anlageform vorsieht, sowie Anteile an ver-
gleichbaren ausldndischen Investmentvermdgen,

¢) deren Satzung eine dem § 112 vergleichbare An-
lageform vorsieht, sowie Anteile an vergleichba-
ren ausldndischen Investmentvermogen.
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67.

68.

69.

(2) Anteile nach Absatz 1 Nr. 2 Buchstabe a sowie
Aktien nach Absatz 1 Nr. 3 Buchstabe a diirfen nur er-
worben werden, soweit das Publikums-Sondervermo-
gen oder die Investmentaktiengesellschaft seine Mittel
nach den Vertragsbedingungen oder der Satzung insge-
samt zu hochstens 10 Prozent des Wertes seines Ver-
mdgens in Anteile an anderen Investmentvermdgen an-
legen darf. Anteile nach Absatz 1 Nr. 2 Buchstabe b
und ¢ sowie Aktien nach Absatz 1 Nr. 3 Buchstabe b
und ¢ diirfen nur erworben werden, soweit das Publi-
kums-Sondervermégen oder die Investmentaktienge-
sellschaft seine Mittel nach den Vertragsbedingungen
oder der Satzung nicht in Anteile an anderen Invest-
mentvermdgen anlegen darf. Die Sétze 1 und 2 gelten
nicht fiir Anteile an anderen inlédndischen oder auslédn-
dischen Investmentvermodgen im Sinne des § 80 Abs. 1
Satz 1 Nr. 3 Halbsatz 1.

(3) Ist der Kapitalanlagegesellschaft nach den Ver-
tragsbedingungen gestattet, fiir Rechnung des Ge-
mischten Sondervermdgens Anteile nach Absatz 1
Nr. 2 Buchstabe b und ¢ sowie Aktien nach Absatz 1
Nr. 3 Buchstabe b und ¢ zu erwerben, gelten § 113
Abs. 3 und 4 Satz 2 und 3, § 117 Abs. 1 Satz 2 und
§ 118 Satz 2 entsprechend.

§ 85
Anlagegrenzen

Die Kapitalanlagegesellschaft darf in Anteilen nach
§ 84 Abs. 1 Nr. 2 Buchstabe b und ¢ sowie in Aktien
nach § 84 Abs. 1 Nr. 3 Buchstabe b und ¢ insgesamt nur
bis zu 10 Prozent des Wertes des Sondervermogens an-
legen.*

§ 88 Abs. 5 Satz 1 wird wie folgt gefasst:

,Der Anteil der fiir Rechnung des Altersvorsorge-Son-
dervermégens gehaltenen Bankguthaben, Einlagenzer-
tifikate von Kreditinstituten, wenn sie im Zeitpunkt des
Erwerbs fiir das Sondervermdgen eine restliche Lauf-
zeit von hochstens 397 Tagen haben, und Geldmarkt-
instrumente nach Maligabe des § 48 Abs. 1 Satz 1 Nr. 3
darf hochstens 49 Prozent des Wertes des Altersvor-
sorge-Sondervermdgens betragen.*

In § 89 Satz 2 wird die Angabe ,,§ 43 Abs. 3 Nr. 7
durch die Angabe ,,§ 43 Abs. 4 Nr. 7 ersetzt.

Nach § 90 werden die folgenden Abschnitte 6 und 7
eingefligt:

,»Abschnitt 6
Infrastruktur-Sondervermogen

§ 90a
Infrastruktur-Sondervermogen

Auf die Verwaltung von Infrastruktur-Sonderverma-
gen nach Mafigabe der §§ 90b bis 90f finden die Vor-
schriften der §§ 66 bis 82 so weit entsprechende An-
wendung, als sich aus den nachfolgenden Vorschriften
nichts anderes ergibt.

§ 90b
Zuldssige Vermodgensgegenstinde, Anlagegrenzen

(1) Die Kapitalanlagegesellschaft darf fiir ein Infra-
struktur-Sondervermdgen nur erwerben:

. Beteiligungen an OPP-Projektgesellschaften,
. Immobilien,

. Wertpapiere,

. Geldmarktinstrumente,

. Bankguthaben,

AN AW =

. Investmentanteile nach Mafigabe des § 50, wenn die
Investmentvermdgen, an denen Anteile gehalten
werden, ausschlieBlich in Bankguthaben und Geld-
marktinstrumente angelegt sind, und

7. Vermogensgegenstinde nach Mallgabe des Absat-
zes 8.

(2) Beteiligungen an OPP-Projektgesellschaften diir-
fen erst nach Abschluss der Errichtung oder Sanierung
der Anlagen in der Betreiberphase und nur dann erwor-
ben werden, wenn zuvor ihr Wert durch einen Ab-
schlusspriifer im Sinne des § 319 Abs. 1 Satz 1 und 2
des Handelsgesetzbuchs ermittelt wurde; § 70 Abs. 2
gilt entsprechend.

(3) Die Kapitalanlagegesellschaft hat sicherzustellen,
dass der Anteil der fiir Rechnung des Infrastruktur-Son-
dervermdgens gehaltenen Beteiligungen an OPP-Pro-
jektgesellschaften 80 Prozent des Wertes des Sonder-
vermdgens nicht ibersteigt und nicht mehr als 10 Pro-
zent des Wertes eines Infrastruktur-Sondervermdgens in
einer einzigen OPP-Projektgesellschaft angelegt sind.

(4) Immobilien diirfen fiir ein Infrastruktur-Sonder-
vermdgen nur dann erworben werden, wenn diese der
Erfiillung 6ffentlicher Aufgaben dienen; Entsprechendes
gilt auch fiir den Erwerb von NieBbrauchrechten an
Grundstiicken. Die Kapitalanlagegesellschatt hat sicher-
zustellen, dass in diesen Immobilien und Rechten nicht
mehr als 30 Prozent des Wertes des Infrastruktur-Son-
dervermdgens angelegt werden.

(5) Die Kapitalanlagegesellschaft hat sicherzustellen,
dass der Anteil der fiir Rechnung des Infrastruktur-Son-
dervermdgens gehaltenen Beteiligungen an OPP-Pro-
jektgesellschaften, Immobilien und Nie3brauchrechten
an Grundstiicken mindestens 60 Prozent des Wertes des
Sondervermogens betrégt.

(6) Die Kapitalanlagegesellschaft hat sicherzustellen,
dass nicht mehr als 20 Prozent des Wertes des Infrastruk-
tur-Sondervermdgens in Wertpapieren im Sinne des § 47
Abs. 1 Nr. 1, 5 und 6 angelegt werden.

(7) Die Kapitalanlagegesellschaft hat sicherzustellen,
dass der Anteil der fiir Rechnung des Infrastruktur-Son-
dervermogens gehaltenen Vermdgensgegenstinde nach
Absatz 1 Nr. 4 bis 6 mindestens 10 Prozent des Wertes
des Sondervermdgens betragt.

(8) Geschifte, die Derivate zum Gegenstand haben,
diirfen nur zur Absicherung von im Infrastruktur-Son-
dervermdgen gehaltenen Vermogensgegenstinden ge-
gen einen Wertverlust getétigt werden.

§ 90c
Anlaufzeit

Die in § 90b Abs. 3 bis 7 genannten Anlagegrenzen
sind fiir das Infrastruktur-Sondervermdgen einer Kapi-
talanlagegesellschaft erst nach Ablauf von vier Jahren
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seit dem Zeitpunkt der Auflegung anzuwenden. Die
Frist nach Satz 1 kann auf Antrag von der Bundesan-
stalt um ein Jahr verldngert werden, wenn Umstdnde
aullerhalb des Verantwortungsbereiches der Kapitalan-
lagegesellschaft eine Verldngerung rechtfertigen.

§ 90d
Ermittlung des Anteilwertes,
Ausgabe und Riicknahme von Anteilen

(1) Die Vertragsbedingungen von Infrastruktur-Son-
dervermdgen konnen abweichend von § 36 vorsehen,
dass die Ermittlung des Anteilwertes und die Bekannt-
gabe des Ausgabe- und Riicknahmepreises nur zu be-
stimmten Terminen, jedoch mindestens einmal monat-
lich erfolgt. Wird von der Mdoglichkeit nach Satz 1 Ge-
brauch gemacht, ist die Ausgabe von Anteilen nur zum
Termin der Anteilwertermittlung zuléssig.

(2) §37 Abs. 1 ist mit der Maflgabe anzuwenden,
dass die Vertragsbedingungen von Infrastruktur-Son-
dervermdgen vorsehen miissen, dass die Riicknahme
von Anteilen nur zu bestimmten Riicknahmeterminen,
jedoch hochstens einmal halbjdhrlich und mindestens
einmal jéhrlich erfolgt. Die Riickgabe von Anteilen ist
nur durch eine unwiderrufliche Riickgabeerkldrung un-
ter Einhaltung einer Riickgabefrist zuldssig, die zwi-
schen einem und 24 Monaten betragen muss; § 116
Satz 4 bis 6 gilt entsprechend.

(3) Abweichend von Absatz 2 kann der Anleger die
Auszahlung seines Anteils an dem Infrastruktur-Son-
dervermdgen an einem Riicknahmetermin nur verlan-
gen, wenn der Wert der zuriickgegebenen Anteile im
Zeitpunkt des Zugangs der Riickgabeerklarung den Be-
trag von 1 Million Euro nicht iiberschreitet.

§ 90e
Angaben im Verkaufsprospekt
und in den Vertragsbedingungen

(1) Kapitalanlagegesellschaften, die Infrastruktur-
Sondervermdgen nach Maf3gabe des § 90a verwalten,
haben dem Publikum abweichend von § 42 Abs. 1
Satz 1 Halbsatz 1 fiir das Sondervermdgen lediglich
einen ausfiihrlichen Verkaufsprospekt mit den Vertrags-
bedingungen zugénglich zu machen.

(2) Der ausfiihrliche Verkaufsprospekt muss alle
Angaben nach § 42 Abs. 1 sowie zusitzlich folgende
Angaben enthalten:

1. eine Beschreibung der wesentlichen Merkmale von
OPP-Projektgesellschaften;

2. Arten von OPP-Projektgesellschaften, die fiir das
Sondervermodgen erworben werden diirfen, und
nach welchen Grundsitzen sie ausgewéhlt werden;

3. einen Hinweis, dass in Beteiligungen an OPP-Pro-
jektgesellschaften, die nicht zum Handel an einer
Borse zugelassen oder in einen anderen organisier-
ten Markt einbezogen sind, angelegt werden darf;

4. einen ausdriicklichen, drucktechnisch hervorgeho-
benen Hinweis, dass der Anleger abweichend von
§ 37 Abs. 1 von der Kapitalanlagegesellschaft die
Riicknahme von Anteilen und die Auszahlung des

Anteilwertes nur zu bestimmten Terminen verlan-
gen kann;

5. einen ausdriicklichen, drucktechnisch hervorgeho-
benen Hinweis, dass der Anleger abweichend von
§ 37 Abs. 1 und von Nummer 4 von der Kapital-
anlagegesellschaft die Riicknahme von Anteilen und
die Auszahlung des Anteilwertes nur verlangen
kann, wenn der Wert der zuriickgegebenen Anteile
im Zeitpunkt des Zugangs der Riickgabeerkldrung
den Betrag von 1 Million Euro nicht iiberschreitet;

6. alle Voraussetzungen und Bedingungen der Kiindi-
gung und Auszahlung von Anteilen aus dem Son-
dervermdgen Zug um Zug gegen Riickgabe der An-
teile;

7. einen Hinweis, dass die Ermittlung des Anteilwertes
und die Bekanntgabe des Ausgabe- und Riicknah-
mepreises nur zu bestimmten Terminen, jedoch
mindestens einmal monatlich erfolgen kann und
dass in diesen Fillen die Ausgabe von Anteilen nur
zum Termin der Anteilwertermittlung erfolgt.

(3) Die Vertragsbedingungen miissen neben den
Angaben nach den §§ 41 und 43 Abs. 4 zusitzlich die
Angaben nach Absatz 2 Nr. 1 bis 3 und 6 enthalten.

§ 90f
Anforderungen an die fiir Anlageentscheidungen
verantwortlichen Personen
von Infrastruktur-Sondervermogen

Personen, die fiir die Anlageentscheidungen von In-
frastruktur-Sondervermdgen nach § 90a verantwortlich
sind, miissen neben der allgemeinen fachlichen Eig-
nung fiir die Durchfiihrung von Investmentgeschéften
ausreichendes Erfahrungswissen auf dem Gebiet von
Projekten Offentlich Privater Partnerschaften haben.

Abschnitt 7
Sonstige Sondervermdgen

§ 90g
Sonstige Sondervermogen

Auf die Verwaltung von Sonstigen Sondervermogen
nach Maf3gabe der §§ 90h bis 90k finden die Vorschrif-
ten der §§ 46 bis 59 so weit Anwendung, als sich aus
den nachfolgenden Vorschriften nichts anderes ergibt.

§ 90h
Zulédssige Vermdgensgegenstinde,
Anlagegrenzen, Kreditaufnahme

(1) Die Kapitalanlagegesellschaft darf fiir ein Sonsti-
ges Sondervermdgen nur erwerben:

1. Vermogensgegenstinde nach MaBgabe der §§ 47
bis 52, wobei sie nicht den Erwerbsbeschrankungen
nach § 51 Abs. 1 unterworfen ist,

2. Anteile an Investmentvermdgen nach Maf3gabe des
§ 2 Abs. 4 Nr. 7,

3. Beteiligungen an Unternehmen, sofern der Ver-
kehrswert der Beteiligungen ermittelt werden kann,

4. Edelmetalle,

5. unverbriefte Darlehensforderungen.
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(2) Ist es der Kapitalanlagegesellschaft nach den
Vertragsbedingungen gestattet, fiir Rechnung des Sons-
tigen Sondervermogens Anteile an Sonstigen Sonder-
vermogen und Investmentvermdgen nach Mal3gabe des
§ 112 Abs. 1 sowie an entsprechenden auslidndischen
Investmentvermdgen zu erwerben, gelten § 113 Abs. 3
und 4 Satz 2 und 3, § 117 Abs. 1 Satz 2 und § 118
Abs. 1 Satz 2 entsprechend.

(3) Die Kapitalanlagegesellschaft darf in Anteile an
Sonstigen Sondervermodgen und Sondervermdgen mit
zusitzlichen Risiken nach Maligabe des § 112 Abs. 1
sowie an entsprechenden ausldndischen Investmentver-
mogen nur bis zu 30 Prozent des Wertes des Sonderver-
mogens anlegen.

(4) Die Kapitalanlagegesellschaft darf in Vermo-
gensgegenstinde im Sinne des § 52 und in Beteiligun-
gen an Unternehmen, die nicht zum Handel an einer
Borse zugelassen oder in einen organisierten Markt ein-
bezogen sind, nur bis zu 20 Prozent des Wertes des
Sondervermogens anlegen. In Beteiligungen desselben
Unternehmens darf die Kapitalanlagegesellschaft nur
bis zu 5 Prozent des Wertes des Sondervermdgens an-
legen.

(5) Die Kapitalanlagegesellschaft muss sicherstellen,
dass der Anteil der fiir Rechnung des Sonstigen Son-
dervermdgens gehaltenen Edelmetalle, Derivate und
unverbrieften Darlehensforderungen 30 Prozent des
Wertes des Sondervermdgens nicht {ibersteigt. Derivate
im Sinne des § 51 Abs. 1 werden auf diese Grenze nicht
angerechnet.

(6) Die Kapitalanlagegesellschaft darf fiir gemein-
schaftliche Rechnung der Anleger kurzfristige Kredite
nur bis zur Hohe von 20 Prozent des Wertes des Son-
dervermégens und nur aufnehmen, wenn die Bedingun-
gen der Kreditaufnahme marktiiblich sind und dies in
den Vertragsbedingungen vorgesehen ist.

§ 901
Riicknahme von Anteilen

Die Vertragsbedingungen von Sonstigen Sonderver-
mogen konnen abweichend von § 37 Abs. 1 vorsehen,
dass die Riicknahme von Anteilen hochstens einmal
halbjéhrlich und mindestens einmal jéhrlich zu einem
in den Vertragsbedingungen bestimmten Termin er-
folgt, wenn zum Zeitpunkt der Riickgabe der Anteile
die Summe der Werte der zuriickgegebenen Anteile
einen in den Vertragsbedingungen bestimmten Betrag
iiberschreitet. In den Fillen des Satzes 1 miissen die
Vertragsbedingungen vorsehen, dass die Riickgabe ei-
nes Anteils durch eine unwiderrufliche schriftliche
Riickgabeerklarung gegeniiber der Kapitalanlagegesell-
schaft unter Einhaltung einer Riickgabefrist erfolgen
muss, die mindestens einen Monat betragen muss und
hochstens zwolf Monate betragen darf; § 116 Satz 4
bis 6 gilt entsprechend.

§ 905
Angaben im Verkaufsprospekt
und in den Vertragsbedingungen

(1) Kapitalanlagegesellschaften, die Sonstige Son-
dervermdgen nach Malgabe des § 90g verwalten,

70.
71.

haben dem Publikum abweichend von § 42 Abs. 1
Satz 1 Halbsatz 1 fiir das Sondervermdgen lediglich
einen ausfiihrlichen Verkaufsprospekt mit den Vertrags-
bedingungen zugénglich zu machen.

(2) Der ausfiihrliche Verkaufsprospekt muss alle An-
gaben nach § 42 Abs. 1 Satz 2 und 3 sowie zusétzlich
folgende Angaben enthalten:

1. ob und in welchem Umfang in Vermdgensgegen-
stinde im Sinne des § 52, in Beteiligungen an Un-
ternehmen, die nicht zum Handel an einer Borse zu-
gelassen oder in einen organisierten Markt einbezo-
gen sind, in Edelmetalle, Derivate und unverbrieften
Darlehensforderungen angelegt werden darf;

2. eine Beschreibung der wesentlichen Merkmale der
fiir das Sondervermogen erwerbbaren Beteiligungen
an Unternehmen und unverbrieften Darlehensforde-
rungen;

3. Angaben zu dem Umfang, in dem Kredite aufge-
nommen werden diirfen, verbunden mit einer Erldu-
terung der Risiken, die damit verbunden sein kon-
nen;

4. einen ausdriicklichen, drucktechnisch hervorgeho-
benen Hinweis, dass der Anleger abweichend von
§ 37 Abs. 1 von der Kapitalanlagegesellschaft die
Riicknahme von Anteilen und die Auszahlung des
Anteilwertes nur zu bestimmten Terminen verlan-
gen kann, wenn zum Zeitpunkt der Riickgabe der
Anteile die Summe der Werte der zuriickgegebenen
Anteile den in den Vertragsbedingungen bestimmten
Betrag iiberschreitet;

5. alle Voraussetzungen und Bedingungen der Kiindi-
gung und Auszahlung von Anteilen aus dem Son-
dervermdgen Zug um Zug gegen Riickgabe der An-
teile.

(3) Die Vertragsbedingungen eines Sonstigen Son-
dervermdgens miissen alle Angaben nach § 43 Abs. 4
sowie zusitzlich folgende Angaben enthalten:

1. die Arten der Unternechmensbeteiligungen, Edelme-
talle, Derivate und Darlehensforderungen, die fiir
das Sondervermogen erworben werden diirfen;

2. in welchem Umfang die zuldssigen Vermogensge-
genstidnde erworben werden diirfen;

3. den Anteil des Sondervermogens, der mindestens in
Bankguthaben, Geldmarktinstrumenten oder ande-
ren liquiden Mitteln gehalten werden muss;

4. alle Voraussetzungen und Bedingungen der Kiindi-
gung und Auszahlung von Anteilen aus dem Son-
dervermdgen Zug um Zug gegen Riickgabe der An-
teile.

§ 90k
Risikomanagement

§ 80D ist entsprechend anzuwenden.*
Der bisherige Abschnitt 6 wird Abschnitt 8.
§ 91 wird wie folgt gedndert:

a) Absatz 1 wird aufgehoben.
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72.

73.

74.

b) In Absatz 2 werden nach der Angabe ,,30 bis 86
die Angabe ,,, 90a bis 90k* und nach den Wortern
,,soweit sich aus“ die Angabe ,,Absatz 3 und* einge-
fugt.

c) Folgender Absatz 3 wird angefiigt:

,»(3) Die Kapitalanlagegesellschaft kann bei Spe-
zial-Sondervermdgen von den §§ 46 bis 86 und 90a
bis 90k abweichen, wenn

1. sie dies in den Vertragsbedingungen bestimmt
und die Anleger zustimmen,

2. die vorgegebenen Arten von Sondervermogen
(Fondstypen) beibehalten werden,

3. die Vertragsbedingungen vorsehen, dass bei der
Anlage der Vermogensgegenstinde eine ange-
messene Risikomischung zu wahren ist und fiir
das entsprechende Spezial-Sondervermogen nur
die fiir den jeweiligen Fondstyp zuldssigen Ver-
mogensgegenstinde erworben werden; abwei-
chend von § 90b Abs. 2 Satz 1 diirfen Beteili-
gungen an OPP-Projektgesellschaften jedoch
auch vor Beginn der Betreiberphase erworben
werden,

4. §51 Abs. 2, §§53, 59 und 80a, §§ 69 und 82
Abs. 3, §§ 80a und 90d Abs.2 Satz 1, § 90h
Abs. 5 und 6 sowie § 90i Satz 1 unberiihrt blei-
ben.*

§ 93 Abs. 2 wird wie folgt gedndert:

a) In Satz 1 werden die Worter ,,und der Deutschen
Bundesbank® gestrichen.

b) Satz 3 wird aufgehoben.
§ 94 wird wie folgt gedndert:
a) Satz 1 wird durch die folgenden Sitze ersetzt:

,Die Kapitalanlagegesellschaft hat fiir jedes Spe-
zial-Sondervermdgen fiir den Schluss eines jeden
Geschiftsjahres einen Jahresbericht zu erstellen, der
mindestens die in § 44 Abs. 1 Satz 3 Nr. 1 bis 4
geforderten Angaben enthélt. Die Erstellung von
Halbjahresberichten nach § 44 Abs. 2 ist nicht er-
forderlich. Zwischen- und Auflésungsberichte miis-
sen den Anforderungen an einen Jahresbericht nach
Satz 1 entsprechen.*

b) Im bisherigen Satz 2 werden die Angabe ,,Halbjah-
res-," und die Worter ,,und der Deutschen Bundes-
bank* gestrichen.

¢) Der bisherige Satz 3 wird aufgehoben.
§ 95 wird wie folgt gedndert:
a) Absatz 1 wird wie folgt gedndert:
aa) Nach Satz 1 wird folgender Satz eingefligt:

,Die Auswahl sowie jeder Wechsel der Depot-
bank fiir Spezial-Sondervermdgen unterliegen
nicht der Genehmigungspflicht der Bundesan-
stalt, wenn eine Depotbank ausgewdhlt wird,
die von der Bundesanstalt auf Antrag der De-
potbank als Depotbank fiir Spezial-Sonderver-
mogen allgemein anerkannt worden ist.*

75.

bb) Der bisherige Satz 2 wird wie folgt gefasst:

,Die Sdtze 1 und 2 gelten nicht fiir die Auswahl
einer Depotbank fiir Spezial-Sondervermogen
in Form von Immobilien-Sondervermégen, in
Form von Sondervermdgen mit zusétzlichen
Risiken nach § 112 und in Form von Dach-Son-
dervermdgen mit zusétzlichen Risiken nach
§ 113.«

b) Absatz 5 wird wie folgt gefasst:

»(5) § 38 Abs. 1 Satz 1 ist mit der Ma3gabe anzu-
wenden, dass die Einhaltung der Kiindigungsfrist
und die Bekanntmachung der Kiindigung im elek-
tronischen Bundesanzeiger und im Jahresbericht
nicht erforderlich sind.*

¢) Nach Absatz 5 wird folgender Absatz 5a eingefiigt:

»(5a) Die Kapitalanlagegesellschaft darf abwei-
chend von § 50 Abs. 1 fiir Rechnung eines Spezial-
Sondervermogens Anteile an anderen inlédndischen
Spezial-Sondervermogen erwerben.

d) In Absatz 6 wird die Angabe ,,§ 80 Abs. 1 Satz 2%
durch die Angabe ,,§ 80 Abs. 3 Satz 1 und 2 er-
setzt.

e) Nach Absatz 7 werden die folgenden Absitze 8
und 9 angefiigt:

»(8) §23 Abs. 1 Satz 3, §§ 41, 43 Abs. 3 bis 5,
§ 44 Abs. 2 und § 45 finden auf Spezial-Sonderver-
mogen keine Anwendung.

(9) § 68a ist auf Spezial-Sondervermdgen nicht
anzuwenden.*

§ 96 wird wie folgt gedndert:

a) In Absatz 1 werden die Sdtze 2 und 3 durch die fol-
genden Sétze ersetzt:

,Die Aktien einer Investmentaktiengesellschaft be-
stehen aus Unternehmensaktien und Anlageaktien;
eine Investmentaktiengesellschaft, die als Invest-
mentvermdgen im Sinne des § 2 Abs. 3 Satz 1 er-
richtet wurde, kann auf die Begebung von Anlage-
aktien verzichten. Die Aktien der Investmentak-
tiengesellschaft lauten auf keinen Nennbetrag. Sie
miissen als Stiickaktien begeben werden und am
Vermdgen der Investmentaktiengesellschaft (Gesell-
schaftskapital) in gleichem Umfang beteiligt sein, es
sei denn, die Investmentaktiengesellschaft ldsst in
der Satzung auch eine Beteiligung nach Bruchteilen

13

zu.

b) Nach Absatz 1 werden die folgenden Absitze la
bis 1d eingefiigt:

»(la) Die Satzung der Investmentaktiengesell-
schaft muss die Bestimmung enthalten, dass der
Betrag des Gesellschaftskapitals dem Wert des Ge-
sellschaftsvermdgens entspricht. Der Wert des
Gesellschaftsvermogens entspricht der Summe der
jeweiligen Verkehrswerte der zum Gesellschafts-
vermogen gehdrenden Vermdgensgegenstinde ab-
ziiglich der aufgenommenen Kredite und sonstigen
Verbindlichkeiten.
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d)

(1b) Die Personen, die die Investmentaktienge-
sellschaft unter Leistung der erforderlichen Einla-
gen griinden, miissen die Unternehmensaktien iiber-
nehmen. Nach der Griindung konnen weitere Perso-
nen gegen Leistung von Einlagen und Ubernahme
von Unternehmensaktien beteiligt werden. Die Un-
ternehmensaktien miissen auf Namen lauten. Die
Unternehmensaktiondre sind zur Teilnahme an der
Hauptversammlung der Investmentaktiengesell-
schaft berechtigt und haben ein Stimmrecht. Eine
Ubertragung der Unternehmensaktien ist nur zulés-
sig, wenn der Erwerber sdmtliche Rechte und
Pflichten aus diesen Aktien iibernimmt. Die Unter-
nehmensaktiondre und jeder Wechsel in ihrer Person
sind der Bundesanstalt anzuzeigen, es sei denn, die
Investmentaktiengesellschaft ist ein Investmentver-
mogen im Sinne des § 2 Abs. 3 Satz 1.

(1c) Anlageaktien kdnnen erst nach Eintragung
der Investmentaktiengesellschaft in das Handels-
register begeben werden. Sie berechtigen nicht zur
Teilnahme an der Hauptversammlung der Invest-
mentaktiengesellschaft und gewéhren kein Stimm-
recht, es sei denn, die Satzung der Investmentaktien-
gesellschaft sieht dies ausdriicklich vor. Auf An-
lageaktien findet § 139 Abs. 2 des Aktiengesetzes
keine Anwendung.

(1d) Zusitzlich zur Satzung kann die Invest-
mentaktiengesellschaft Anlagebedingungen erstel-
len, die mindestens die Angaben nach § 43 Abs. 4
enthalten miissen. Die Anlagebedingungen sind
nicht Bestandteil der Satzung; eine notarielle Beur-
kundung ist nicht erforderlich. Die Anlagebedin-
gungen bediirfen einer Genehmigung durch die
Bundesanstalt; § 43 Abs. 2 und 3 gilt entsprechend.
§ 97 Abs. 5 Satz 2 ist entsprechend anzuwenden.*

Absatz 2 wird wie folgt gedndert:
aa) Satz 1 wird aufgehoben.

bb) Im bisherigen Satz 2 wird die Angabe ,,Vermo-
gensgegenstinde nach Mafigabe des § 2 Abs. 4
Nr. 1 bis 4 und 7 bis 9 durch die Angabe ,,Ver-
mogensgegenstinden im Sinne des § 2 Abs. 4
Nr. 1 bis 4, 7 und 9 bis 11* und das Wort ,,An-
teilinhaber durch das Wort , Aktionédre* er-
setzt.

Die folgenden Absitze 3 bis 6 werden angefligt:

»(3) Sofern die Investmentaktiengesellschaft
als richtlinienkonforme Investmentaktiengesell-
schaft ausgestaltet werden soll, muss deren Sat-
zung abweichend von Absatz 2 zusitzlich festle-
gen, dass die Anlage ihrer Mittel ausschlieBlich
nach den §§ 46 bis 65 erfolgen darf.

(4) Die Investmentaktiengesellschaft kann eine
Kapitalanlagegesellschaft als Verwaltungsgesell-
schaft benennen (fremdverwaltete Investmentak-
tiengesellschaft). Dieser obliegt neben der Ausfiih-
rung der allgemeinen Verwaltungstitigkeit insbe-
sondere auch die Anlage und Verwaltung der Mittel
der Investmentaktiengesellschaft. Die Benennung
einer Kapitalanlagegesellschaft als Verwaltungsge-

sellschaft ist kein Fall des § 16 und auch nicht als
Unternehmensvertrag im Sinne des Aktiengesetzes
anzusehen.

(5) Das Anfangskapital der Investmentaktienge-
sellschaft betrdgt mindestens 300 000 Euro. Inner-
halb von sechs Monaten nach Eintragung der Invest-
mentaktiengesellschaft im Handelsregister muss das
Gesellschaftsvermogen der Investmentaktiengesell-
schaft den Betrag von 1,25 Millionen Euro erreicht
haben.

(6) Die Investmentaktiengesellschaft hat der
Bundesanstalt und den Aktionédren das Absinken un-
verziiglich anzuzeigen, wenn das Gesellschaftsver-
mogen den Betrag von 1,25 Millionen Euro oder
den Betrag von 300 000 Euro unterschreitet. Das
Gleiche gilt fiir den Eintritt der Zahlungsunfahigkeit
oder der Uberschuldung der Investmentaktiengesell-
schaft. Mit der Anzeige gegeniiber den Aktionéren
ist durch den Vorstand eine Hauptversammlung ein-
zuberufen.*

76. § 97 wird wie folgt gedndert:
a) Absatz 1 wird wie folgt gedndert:

aa) Satz 2 wird wie folgt gedndert:

aaa) In Nummer 3 werden nach dem Wort
,haben,” die Worter ,,auch in Bezug auf
die Art des Unternehmensgegenstandes
der Investmentaktiengesellschaft,” ange-
fugt.

bbb) Nummer 4 wird wie folgt gefasst:

,4.die Satzung den Anforderungen dieses
Gesetzes entspricht,*.

cce) In Nummer 5 werden der Schlusspunkt
durch ein Komma ersetzt und das Wort
,und‘ angefiigt.

ddd) Folgende Nummer 6 wird angefiigt:

,,0.1m Falle einer fremdverwalteten Invest-
mentaktiengesellschaft diese eine Ka-
pitalanlagegesellschaft benannt hat.*

bb) Folgender Satz wird angefiigt:

,»Dem Antragsteller ist binnen sechs Monaten
nach Einreichung eines vollstindigen Antrags
mitzuteilen, ob eine Erlaubnis erteilt wird. Die
Ablehnung des Antrags ist zu begriinden.*

b) Nach Absatz 1 wird folgender Absatz 1a eingefiigt:

»(1a) Bei einer Investmentaktiengesellschaft, die
keine Kapitalanlagegesellschaft benannt hat (selbst-
verwaltende Investmentaktiengesellschaft) ist die
Erlaubnis zu versagen, wenn

1. dem Antrag auf Zulassung kein tragfahiger Ge-
schiftsplan beigefligt ist, aus dem sich unter an-
derem der organisatorische Aufbau und die ge-
planten internen Kontrollverfahren der Invest-
mentaktiengesellschaft ergeben,

2. enge Verbindungen, die zwischen der Invest-
mentaktiengesellschaft und anderen natiirlichen
oder juristischen Personen bestehen, die Bundes-
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anstalt bei der ordnungsgemifBen Erfiillung ihrer
Aufsichtsfunktionen behindern,

3. die Bundesanstalt bei der ordnungsgeméifen Er-
filllung ihrer Aufsichtsfunktionen durch Rechts-
und Verwaltungsvorschriften eines Drittlandes,
denen eine oder mehrere natiirliche oder juristi-
sche Personen unterstehen, zu denen die Invest-
mentaktiengesellschaft eine enge Verbindung be-
sitzt, oder durch Schwierigkeiten bei deren An-
wendung behindert werden.*

¢) Absatz 2 wird wie folgt gefasst:

,»(2) Die Erlaubnis erlischt, wenn die Investment-
aktiengesellschaft von ihr nicht innerhalb eines Jah-
res seit ihrer Erteilung Gebrauch macht, ausdriick-
lich auf sie verzichtet oder den Geschiftsbetrieb, auf
den sich die Erlaubnis bezieht, seit mehr als sechs
Monaten nicht mehr ausiibt. Der Verzicht muss
gegeniiber der Bundesanstalt durch Vorlage eines
Handelsregisterauszuges nachgewiesen werden, aus
dem sich die entsprechende Anderung des Unter-
nehmensgegenstandes nebst Anderung der Firma er-
gibt.

d) Absatz 3 wird wie folgt gefasst:

,»(3) Die Bundesanstalt kann die Erlaubnis vorbe-
haltlich des Verwaltungsverfahrensgesetzes insbe-
sondere dann aufheben, wenn

1. die Investmentaktiengesellschaft die Erlaubnis
auf Grund falscher Erkldrungen oder auf sons-
tige rechtswidrige Weise erhalten hat;

2. die Voraussetzungen nach Absatz 1 nicht mehr
vorliegen oder der Bundesanstalt Tatsachen be-
kannt werden, die eine Versagung der Erlaubnis
nach Absatz 1a rechtfertigen wiirden;

3. die Investmentaktiengesellschaft nachhaltig ge-
gen die Bestimmungen dieses Gesetzes verstoft;

4. wenn das Gesellschaftsvermogen der Invest-
mentaktiengesellschaft innerhalb von sechs Mo-
naten nach der Eintragung der Investmentaktien-
gesellschaft im Handelsregister nicht mindestens
1,25 Millionen Euro betrdgt oder zu einem spite-
ren Zeitpunkt unter diesen Betrag absinkt.

Die §§ 17a bis 17c gelten entsprechend. Wider-
spruch und Anfechtungsklage haben keine auf-
schiebende Wirkung.*

e) Absatz 4 wird durch die folgenden Absétze ersetzt:

»(4) Fiir eine Investmentaktiengesellschaft in
Form einer Umbrella-Konstruktion gilt § 34 Abs. 2
Satz 3 entsprechend. Fiir jedes Teilgesellschafts-
vermdgen sind Anlagebedingungen zu erstellen und
einzureichen, die den Vertragsbedingungen von
Teilfonds eines Sondervermdgens entsprechen. Fiir
jedes Teilgesellschaftsvermodgen ist eine Depotbank
zu benennen. § 43a findet mit der Maflgabe Anwen-
dung, dass eine Vorausgenehmigung nur fiir die
jeweiligen Anlagebedingungen zuldssig ist.

(5) Die Investmentaktiengesellschaft in Form
einer Umbrella-Konstruktion hat in ihre Satzung

77.

78.

einen Hinweis aufzunehmen, dass fiir die Teilge-
sellschaftsvermdgen besondere Anlagebedingungen
gelten. In allen Féllen, in denen die Satzung verof-
fentlicht, ausgehindigt oder in anderer Weise zur
Verfligung gestellt werden muss, ist auf die jeweili-
gen Anlagebedingungen zu verweisen und sind diese
ebenfalls zu verdffentlichen oder zur Verfliigung zu
stellen.*

§ 98 wird wie folgt gefasst:

»$ 98
Bezeichnung und Angabe auf Geschéftsbriefen

(1) Die Firma einer Investmentaktiengesellschaft
muss abweichend von § 4 des Aktiengesetzes die Be-
zeichnung . Investmentaktiengesellschaft oder eine
allgemein verstindliche Abkiirzung dieser Bezeich-
nung enthalten; auf allen Geschiftsbriefen im Sinne des
§ 80 des Aktiengesetzes muss zudem ein Hinweis auf
die Verédnderlichkeit des Gesellschaftskapitals gegeben
werden. Die Firma einer Investmentaktiengesellschaft
mit Teilgesellschaftsvermdgen muss dariiber hinaus
den Zusatz ,,mit Teilgesellschaftsvermdgen oder eine
allgemein verstindliche Abkiirzung dieser Bezeichnun-
gen enthalten.

(2) Wird die Investmentaktiengesellschaft mit Teil-
gesellschaftsvermdgen im Rechtsverkehr lediglich fiir
ein oder mehrere Teilgesellschaftsvermdgen tétig, so ist
sie verpflichtet, dies offenzulegen und auf die haftungs-
rechtliche Trennung der Teilgesellschaftsvermdgen hin-
zuweisen."

§ 99 wird wie folgt gedndert:
a) Absatz 1 wird wie folgt gefasst:

,,(1) Die Investmentaktiengesellschaften unterlie-
gen den Vorschriften des Aktiengesetzes mit Aus-
nahme des § 23 Abs. 5, der §§ 152, 158, 161, 182
bis 240 und 278 bis 290 des Aktiengesetzes, soweit
sich aus den Vorschriften dieses Kapitels nichts an-
deres ergibt.”

b) Absatz 2 wird wie folgt gedndert:
aa) Satz 1 wird aufgehoben.
bb) Der bisherige Satz 2 wird wie folgt gedndert:

aaa) Im einleitenden Satzteil werden die Wor-
ter ,,§ 2c des Kreditwesengesetzes ist*
durch die Worter ,,Auf Investmentaktien-
gesellschaften ist § 2a dieses Gesetzes*
ersetzt.

bbb) In Nummer 2 wird die Angabe ,,Absatz 4
durch die Angabe ,,Absatz 6* ersetzt.

cc) Der bisherige Satz 3 wird aufgehoben.
¢) Absatz 3 wird wie folgt gefasst:

,(3) Auf die Titigkeit der Investmentaktienge-
sellschaften sind die §§ 16, 19 Abs. 2 Satz 2, die
§§ 19a, 19¢ Abs. 1 Nr. 1 bis 3, 6 bis 10 und Abs. 2
und 3, die §§ 19¢g, 19i bis 19k, 20 bis 29 und 32
Abs. 2 in Verbindung mit einer Rechtsverordnung
nach Abs.5 Nr. 1, die §§ 34, 36 und 37 Abs.?2
und 3, die §§ 41 bis 43, 44 bis 65, 83 bis 86, 90g bis
90k, 91 bis 95, 112 bis 120a, 121 und 123 Satz 1
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Halbsatz 1, § 124 Abs. 1 Satz 1 bis 4 und Abs. 2
sowie die §§ 125, 126, 127, 128 und 129 mit den
folgenden Maligaben entsprechend anzuwenden, so-
weit sich aus den Vorschriften dieses Kapitels nichts
anderes ergibt:

1. die Worter ,fir Rechnung des Sondervermo-
gens® bleiben aufler Betracht;

2. an die Stelle des Wortes ,,Kapitalanlagegesell-
schaft” tritt das Wort ,,Investmentaktiengesell-

schaft*;

3. an die Stelle des Wortes ,,Anteil tritt das Wort
H2Aktie®;

4. an die Stelle des Wortes ,,Anleger* tritt das Wort
,,Aktiondr;

5. an die Stelle des Wortes ,, Vertragsbedingungen*
tritt das Wort ,,Satzung* oder, wenn es sich um
eine Investmentaktiengesellschaft in Form einer
Umbrella-Konstruktion handelt, treten an diese
Stelle die Worter ,,Satzung und Anlagebedingun-

.

gen;

6. an die Stelle des Wortes ,,Sondervermdgen tritt
das Wort ,,Gesellschaftsvermdgen®;

7. an die Stelle des Wortes ,,Teilfonds* tritt das
Wort ,, Teilgesellschaftsvermdgen®;

8. an die Stelle der Worter ,,Wert des Sondervermo-
gens* treten die Worter ,,Wert des Gesellschafts-
vermogens® oder, wenn es sich um eine Invest-
mentaktiengesellschaft in Form einer Umbrella-
Konstruktion handelt, treten an diese Stelle die
Worter ,,Wert des Teilgesellschaftsvermogens®.

Auf die selbstverwaltete Investmentaktiengesell-
schaft ist dariiber hinaus § 9a entsprechend anzu-
wenden.

d) Nach Absatz 3 wird folgender Absatz 4 eingefiigt:

»(4) Auf die Tatigkeit einer Investmentaktien-
gesellschaft, deren Satzung eine dem § 112 Abs. 1
vergleichbare Anlageform vorsieht, ist § 124 Abs. 1
Satz 1 bis 4 nicht anzuwenden.*

e) Der bisherige Absatz 4 wird Absatz 5.
f) Folgender Absatz 6 wird angefiigt:

,»(6) Vorbehaltlich des § 100 Abs. 5 sind auf die
Investmentaktiengesellschaft sowie deren Teilge-
sellschaftsvermogen die Vorschriften des Umwand-
lungsgesetzes nicht anwendbar.*

§ 100 wird wie folgt gefasst:

»$ 100
Sondervorschriften fiir Investmentaktiengesellschaften
in Form einer Umbrella-Konstruktion

(1) Die Auflegung von Teilgesellschaftsvermdgen
bedarf nicht der Zustimmung der Hauptversammlung.

(2) Die haftungs- und vermdgensrechtliche Tren-
nung nach Mallgabe des § 34 Abs. 2a gilt bei einer
Investmentaktiengesellschaft in Form einer Umbrella-
Konstruktion auch fiir den Fall der Insolvenz der In-

80.

81.

82.
83.

vestmentaktiengesellschaft oder der Abwicklung eines
Teilgesellschaftsvermogens.

(3) § 96 Abs. 1 Satz 4 gilt bei der Investmentaktien-
gesellschaft in Form einer Umbrella-Konstruktion mit
der Maligabe, dass die Aktien eines Teilgesellschafts-
vermogens denselben Anteil an dem jeweiligen Teilge-
sellschaftsvermdgen oder Bruchteile davon verkdrpern.

(4) Die Satzung der Investmentaktiengesellschaft in
Form einer Umbrella-Konstruktion kann vorsehen, dass
ein Teilgesellschaftsvermdgen durch Beschluss des
Vorstandes und Zustimmung des Aufsichtsrates oder
der Depotbank aufgeldst werden kann. Ein Auflsungs-
beschluss des Vorstandes wird erst 13 Monate nach
seiner Bekanntgabe im elektronischen Bundesanzeiger
wirksam. Der Auflosungsbeschluss ist in den néchsten
Jahresbericht oder Halbjahresbericht aufzunehmen. Fiir
die Abwicklung des Teilgesellschaftsvermdgens gilt
§ 39 Abs. 1 und 2 entsprechend.

(5) Auf die Fille der Ubertragung aller Vermdgens-
gegenstiande eines Teilgesellschaftsvermogens auf ein
anderes Teilgesellschaftsvermogen der gleichen Um-
brella-Konstruktion sowie auf die Ubertragung auf ein
oder von einem Sondervermogen oder Teilgesell-
schaftsvermdgen, das von der gleichen Kapitalanlage-
gesellschaft im Sinne der Richtlinie 85/611/EWG ver-
waltet wird, ist § 40 entsprechend anzuwenden.

(6) Die Investmentaktiengesellschaft hat der Bundes-
anstalt, den Unternehmensaktiondren sowie den Anlage-
aktiondren des betroffenen Teilgesellschaftsvermdgens
das Absinken des Wertes eines Teilgesellschaftsvermdo-
gens unter den Betrag von 1,25 Millionen Euro sowie
unter den Betrag von 300 000 Euro unverziiglich anzu-
zeigen. § 96 Abs. 6 Satz 3 gilt entsprechend.

Nach § 100 wird die Zwischeniiberschrift zum Ab-
schnitt 2 wie folgt gefasst:

,,Abschnitt 2
Vertriebsverbot; Sacheinlageverbot®.

§ 101 wird wie folgt gefasst:

,,$ 101
Verbot des offentlichen Vertriebs

Aktien einer Investmentaktiengesellschaft, deren
Satzung eine dem § 112 Abs. 1 vergleichbare Anlage-
form vorsieht, diirfen nicht 6ffentlich vertrieben wer-
den.*

§ 102 wird aufgehoben.
§ 103 wird wie folgt gedndert:

a) In der Uberschrift werden nach dem Wort ,,Sachein-
lageverbot™ das Komma und die Worter ,,Ausgabe-
preis, Inventarwert gestrichen.

b) Absatz 1 wird wie folgt gedndert:
aa) Die Absatzbezeichnung ,,(1)* wird gestrichen.

bb) In Satz 2 werden nach den Wortern ,,Sacheinla-
gen sind“ die Worter ,,auller in den Féllen des
§ 100 Abs. 5 eingefiigt.

¢) Die Absitze 2 und 3 werden aufgehoben.
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84.

85.

86.

87.

Nach § 103 wird die Zwischeniiberschrift des Ab-
schnitts 3 wie folgt gefasst:

L, Abschnitt 3
Kapitalvorschriften®.

§ 104 wird wie folgt gedndert:

a) In der Uberschrift werden die Worter , Statutari-
sches Grundkapital“ durch das Wort ,,Gesellschafts-
kapital* ersetzt.

b) Satz 1 wird wie folgt gefasst:

,Der Vorstand einer Investmentaktiengesellschaft
ist erméchtigt, das Gesellschaftskapital wiederholt
durch Ausgabe neuer Anlageaktien gegen Einlagen
zu erhdhen.*

¢) Satz 2 wird wie folgt gefasst:

,uUnternehmensaktiondre und Anlageaktionédre ha-
ben ein Bezugsrecht entsprechend § 186 des Aktien-
gesetzes; Anlageaktiondre jedoch nur dann, wenn
thnen nach MafBigabe des § 96 Abs. Ic Satz 2 ein
Stimmrecht zusteht.*

d) In Satz 3 wird das Wort ,,Grundkapital® durch das
Wort ,,Gesellschaftskapital ersetzt.

e) Satz 4 wird aufgehoben.
§ 105 wird wie folgt gedndert:

a) In der Uberschrift wird das Wort , riickerwerbbare®
durch die Worter ,,Riicknahme von* ersetzt.

b) Absatz 1 wird wie folgt gefasst:

»(1) Die Investmentaktiengesellschaft kann in
den Grenzen eines in der Satzung festzulegenden
Mindestkapitals und Hochstkapitals nach Mal3gabe
der folgenden Bestimmungen jederzeit ihre Aktien
ausgeben und zuriicknehmen.*

¢) Absatz 2 wird wie folgt gefasst:

,»(2) Aktionire kdnnen von der Investmentaktien-
gesellschaft verlangen, dass ihnen gegen Riickgabe
von Aktien ihr Anteil am Gesellschaftskapital aus-
gezahlt wird. Die Verpflichtung zur Riicknahme
besteht nur, wenn durch die Riicknahme das Gesell-
schaftsvermoégen den Betrag von 1,25 Millionen
Euro nicht unterschreitet. Die Einzelheiten der
Riicknahme regelt die Satzung. Die Zahlung des
Erwerbspreises bei der Riicknahme von Aktien gilt
nicht als Riickgewdhr von Einlagen. Fiir die Be-
schrinkung des Rechts der Aktionére auf Riickgabe
der Aktien in der Satzung gelten die §§ 37, 90i oder
§ 116 entsprechend.*

d) Absatz 3 wird wie folgt gefasst:

»(3) Mit der Riicknahme der Aktien ist das Ge-
sellschaftskapital herabgesetzt.“

e) Die Absitze 4 bis 6 werden aufgehoben.
Nach § 105 wird folgende neue Zwischeniiberschrift
eingefiigt:

,,Abschnitt 4
Besondere Vorschriften iiber die Verfassung
der Investmentaktiengesellschaft.

88.

89.

90.
91.

§ 106 wird durch die folgenden neuen §§ 106 bis 106b
ersetzt:

»§ 106
Vorstand

Der Vorstand einer Investmentaktiengesellschaft be-
steht aus mindestens zwei Personen. Er ist verpflichtet,

1. bei der Ausiibung seiner Tétigkeit im ausschlieBli-
chen Interesse der Aktiondre und der Integritit des
Marktes zu handeln,

2. seine Tétigkeit mit der gebotenen Sachkenntnis,
Sorgfalt und Gewissenhaftigkeit im besten Interesse
des von ihm verwalteten Vermdgens und der Integri-
tdt des Marktes auszuiiben und

3. sich um die Vermeidung von Interessenkonflikten
zu bemiihen und, wenn diese sich nicht vermeiden
lassen, daflir zu sorgen, dass unvermeidbare Kon-
flikte unter der gebotenen Wahrung der Interessen
der Aktionidre gelost werden.

Der Vorstand hat bei der Wahrnehmung seiner Aufga-
ben unabhéngig von der Depotbank zu handeln.

§ 106a
Aufsichtsrat

Die Mitglieder des Aufsichtsrats sollen ihrer Per-
sonlichkeit und ihrer Sachkunde nach die Wahrung der
Interessen der Aktiondre gewihrleisten. Fiir die Zu-
sammensetzung des Aufsichtsrats gilt § 6 Abs. 2a ent-
sprechend. Die Bestellung und das Ausscheiden von
Mitgliedern des Aufsichtsrats ist der Bundesanstalt un-
verziiglich anzuzeigen.

§106b
Geschiftsverbote fiir Vorstand und Aufsichtsrat

Mitglieder des Vorstands oder des Aufsichtsrats der
Investmentaktiengesellschaft diirfen Vermdgensgegen-
stinde weder an die Investmentaktiengesellschaft ver-
duBlern noch von dieser erwerben. Erwerb und Veriu-
Berung von Aktien der Investmentaktiengesellschaft
durch die Mitglieder des Vorstands und des Aufsichts-
rats sind davon nicht erfasst.“

Die Zwischeniiberschrift zum bisherigen Abschnitt 4
wird aufgehoben.

Die §§ 107 bis 109 werden aufgehoben.
§ 110 wird wie folgt gefasst:

»$ 110
Jahresabschluss und Lagebericht

(1) Auf den Jahresabschluss und den Lagebericht ei-
ner Investmentaktiengesellschaft sind die Vorschriften
des Dritten Buches des Handelsgesetzbuchs anzuwen-
den, soweit sich aus den folgenden Vorschriften nichts
anderes ergibt.

(2) Die Bilanz ist in Staffelform aufzustellen. Glie-
derung, Ansatz und Bewertung von dem Sonderver-
mogen vergleichbaren Vermégensgegenstinden und
Schulden bestimmen sich nach § 44 Abs. 1 Satz 3 Nr. 1.
Die §§ 150 bis 158 des Aktiengesetzes finden keine
Anwendung.
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(3) Die Gliederung und der Ausweis von Aufwen-
dungen und Ertrdgen in der Gewinn- und Verlustrech-
nung bestimmt sich nach § 44 Abs. 1 Satz 3 Nr. 4.

(4) Der Anhang ist um die Angaben nach § 44
Abs. 1 zu erginzen, die nicht bereits nach den Absét-
zen 2, 3 und 5 zu machen sind.

(5) Der Lagebericht ist um die Angaben nach § 44
Abs. 1 Satz 2 zu ergédnzen. Die Tatigkeiten einer Kapi-
talanlagegesellschaft, die diese als Verwaltungsgesell-
schaft im Sinne des § 96 Abs. 4 Satz 1 ausiibt, sind ge-
sondert aufzufiihren.

(6) § 264 Abs. 1 Satz 2 des Handelsgesetzbuchs ist
mit der MaB3gabe anzuwenden, dass die gesetzlichen
Vertreter der Investmentaktiengesellschaft den Jahres-
abschluss und den Lagebericht innerhalb der ersten
zwei Monate des Geschiftsjahres fiir das vergangene
Geschiéftsjahr aufzustellen haben.

(7) Das Bundesministerium der Finanzen wird er-
maichtigt, im Einvernehmen mit dem Bundesministe-
rium der Justiz durch Rechtsverordnung ohne Zustim-
mung des Bundesrates ndhere Bestimmungen iiber wei-
tere Inhalte, Umfang und Darstellung des Jahresab-
schlusses und des Lageberichts zu erlassen, soweit dies
zur Erfiillung der Aufgaben der Bundesanstalt erforder-
lich ist, insbesondere, um einheitliche Unterlagen zur
Beurteilung der Tétigkeit der Investmentaktiengesell-
schaften zu erhalten. Das Bundesministerium der Fi-
nanzen kann die Erméchtigung durch Rechtsverord-
nung ohne Zustimmung des Bundesrates auf die Bun-
desanstalt ibertragen.*

Nach § 110 wird folgender § 110a eingefiigt:

»§ 110a
Priifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts

(1) Der Aufsichtsrat hat den Jahresabschluss und den
Lagebericht zu priifen und iiber das Ergebnis seiner
Priifung einen schriftlichen Bericht zu erstatten. Er hat
seinen Bericht innerhalb eines Monats, nachdem ihm
der Jahresabschluss und der Lagebericht zugegangen
sind, dem Vorstand und dem Abschlusspriifer zuzulei-
ten. Billigt der Aufsichtsrat den Jahresabschluss und
den Lagebericht, so ist dieser festgestellt.

(2) Der Jahresabschluss und der Lagebericht sind
durch den Abschlusspriifer zu priifen. Der Abschluss-
priifer wird auf Vorschlag des Aufsichtsrats von der
Hauptversammlung gewéhlt und vom Aufsichtsrat be-
auftragt. § 28 des Kreditwesengesetzes gilt entspre-
chend mit der Mallgabe, dass die Anzeige nur gegen-
iiber der Bundesanstalt zu erfolgen hat. § 44 Abs.5
Satz 1 gilt entsprechend. Das Ergebnis der Priifung hat
der Abschlusspriifer in einem besonderen Vermerk zu-
sammenzufassen; der Vermerk ist in vollem Wortlaut
im Jahresabschluss wiederzugeben.

(3) Die Priifung durch den Abschlusspriifer hat sich
auch auf die Einhaltung der Vorschriften dieses Geset-
zes zu erstrecken. Bei der Priifung hat er insbesondere
festzustellen, ob die Investmentaktiengesellschaft die
Anzeigepflichten nach § 19¢ Abs. 1 Nr. 1 bis 3, 6 bis 10
sowie Abs. 2 und 3 und die Anforderungen nach § 16
erfiillt hat und ihren Verpflichtungen nach dem Geld-

93.

94.

wischegesetz nachgekommen ist. Das Ergebnis der
Priifung hat der Abschlusspriifer im Priifungsbericht
gesondert wiederzugeben.

(4) Bei einer Investmentaktiengesellschaft in Form
einer Umbrella-Konstruktion darf der besondere Ver-
merk flir die Investmentaktiengesellschaft nur erteilt
werden, wenn fiir jedes einzelne Teilgesellschaftsver-
mogen der besondere Vermerk erteilt worden ist.

(5) Das Bundesministerium der Finanzen wird er-
machtigt, im Einvernechmen mit dem Bundesministe-
rium der Justiz durch Rechtsverordnung ohne Zustim-
mung des Bundesrates néhere Bestimmungen iiber den
Inhalt weitere Inhalte, Umfang und Darstellung des
Jahresabschlusses und des Lageberichts zu erlassen, so-
weit dies zur Erfiillung der Aufgaben der Bundesanstalt
erforderlich ist, insbesondere, um einheitliche Unterla-
gen zur Beurteilung der Tétigkeit der Investmentaktien-
gesellschaften zu erhalten. Das Bundesministerium der
Finanzen kann die Erméichtigung durch Rechtsverord-
nung ohne Zustimmung des Bundesrates auf die Bun-
desanstalt tibertragen.*

§ 111 wird wie folgt gefasst:

»§ 111
Halbjahresbericht, Liquidationsrechnungslegung

(1) Soweit die Investmentaktiengesellschaft zur Auf-
stellung eines Halbjahresfinanzberichts nach § 37w des
Wertpapierhandelsgesetzes verpflichtet ist, findet § 110
entsprechende Anwendung. Anderenfalls hat die Halb-
jahresberichterstattung nach Maligabe der §§ 44 und 45
zu erfolgen.

(2) Im Fall der Auflésung und Liquidation der In-
vestmentaktiengesellschaft ist § 110 entsprechend an-
zuwenden.

(3) In den Féllen der Absitze 1 und 2 gilt § 110a
jeweils entsprechend.*

Nach § 111 wird folgender § 111a eingefiigt:

»$ 111a
Offenlegung und Vorlage von Berichten
bei der Bundesanstalt

(1) Die Offenlegung des Jahresabschlusses und des
Lageberichts erfolgt spitestens drei Monate nach Ab-
lauf des Geschiftsjahres nach Mafigabe der Vorschrif-
ten des Vierten Unterabschnitts des Zweiten Abschnitts
des Dritten Buches des Handelsgesetzbuchs. Dariiber
hinaus sind der Jahresabschluss und der Lagebericht in
einer iiberregionalen Tageszeitung oder in den in dem
Verkaufsprospekt bezeichneten Informationsmedien
bekannt zu machen.

(2) Die Offenlegung des Halbjahresberichts erfolgt
nach Maf3gabe des § 37x des Wertpapierhandelsgeset-
zes. Absatz 1 Satz 2 gilt entsprechend.

(3) Die Berichte nach den Absdtzen 1 und 2 miissen
dem Publikum an den im Verkaufsprospekt angegebe-
nen Stellen zugénglich sein.

(4) Die Investmentaktiengesellschaft hat der Bun-
desanstalt den Jahresabschluss und den Lagebericht
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95.

96.

unverziiglich nach der Feststellung und den Halbjahres-
bericht unverziiglich nach der Erstellung einzureichen.*

§ 112 wird wie folgt gedndert:

a)

b)

<)

d)

Absatz 1 wird wie folgt gedndert:

aa) In Satz 1 wird die Angabe ,,und Nr. 7 bis 9
durch die Angabe ,,, 7, 10 und 11 ersetzt.

bb) In Satz 2 wird die Angabe ,,gemal Satz 1° ge-
strichen.

Dem Absatz 2 wird folgender Satz angefiigt:

,»§ 36 Abs. 6 Satz 2 und § 45 Abs. 1 finden auf diese
Sondervermogen keine Anwendung.*

Absatz 3 wird wie folgt gefasst:

,»(3) Abweichend von den Vorschriften der §§ 20
bis 29 kann die Verwahrung der Vermogensgegen-
stinde auch von einem Prime Broker wahrgenom-
men werden, wenn der Prime Broker seinen Sitz in
einem Mitgliedstaat der Europdischen Union oder
einem anderen Vertragsstaat des Abkommens iiber
den Europdischen Wirtschaftsraum oder in einem
Staat, der Vollmitgliedstaat der Organisation fiir
wirtschaftliche Zusammenarbeit und Entwicklung
ist, hat, in seinem Sitzstaat einer wirksamen 6ffentli-
chen Aufsicht untersteht und iiber eine angemessene
Bonitét verfiigt. Der Prime Broker kann entweder
unmittelbar durch die Kapitalanlagegesellschaft
oder durch die Depotbank bestellt werden. Wird die
Verwahrung der Vermdgensgegenstéinde von einem
Prime Broker wahrgenommen, finden die §§ 20
bis 29 insoweit keine Anwendung. Ein Wechsel des
Prime Brokers ist der Bundesanstalt unverziiglich
anzuzeigen.*

In Absatz 4 Satz 1 werden die Worter ,,nach Anho-
rung der Deutschen Bundesbank®“ gestrichen und
nach Satz 2 folgender Satz angefiigt:

,,Das Bundesministerium der Finanzen kann die Er-
machtigung durch Rechtsverordnung ohne Zustim-
mung des Bundesrates auf die Bundesanstalt iiber-
tragen.*

§ 113 wird wie folgt gedndert:

a)

b)

<)

d)

In Absatz 1 Satz 3 werden nach dem Wort ,,Le-
verage™ die Worter ,,mit Ausnahme von Kreditauf-
nahmen nach Mafigabe des § 53 und nach dem
Wort ,,Sondervermdgen die Worter ,,mit zusdtz-
lichen Risiken* eingefiigt.

In Absatz 2 Satz 1 werden das Wort ,,und* durch ein
Komma ersetzt und nach dem Wort ,,Geldmarkt-
instrumente® die Worter ,,und in Anteilen an Invest-
mentvermdgen im Sinne des § 50, die ausschlieBlich
in Bankguthaben und Geldmarktinstrumente anle-
gen diirfen, sowie in Anteilen an entsprechenden
auslindischen Investmentvermogen® eingefligt.

In Absatz 3 werden nach den Wortern ,,deren Ver-
mogensgegenstinde von einer Depotbank® die Wor-
ter ,,oder einem Prime Broker* eingefligt.

In Absatz 5 Satz 1 Nr. 3 werden die Worter ,,einer
vergleichbaren Einrichtung® durch die Woérter ,,ver-
gleichbaren Einrichtungen® ersetzt.

97. In § 114 werden die Angabe ,,§§ 46 bis 90* durch die
Angabe ,,§§ 46 bis 52 und 54 bis 90k und das Wort
,»Abschnitts* durch das Wort ,,Kapitels* ersetzt.

98.
a)

b)

<)

99.
a)

b)

§ 116 wird wie folgt gedndert:

In Satz 2 wird das Wort ,,Riicknahmetermin® durch
die Worter ,,jeweiligen Riicknahmetermin, zu dem
auch die Ermittlung des Anteilswertes erfolgt,” er-
ginzt.

Nach Satz 2 wird folgender Satz eingefiigt:

,Die Zahlung des Riicknahmepreises muss unver-
ziiglich nach dem Riicknahmetermin erfolgen, spa-
testens aber 50 Kalendertage nach diesem Tag.*

Im bisherigen Satz 3 werden die Worter ,,im Na-
men des Anlegers™ gestrichen.

§ 117 wird wie folgt gedndert:

Dem Absatz 2 wird folgender Satz angefiigt:

»Satz 1 gilt nicht im Fall der Abgabe einer Min-
destzahlungszusage nach § 7 Abs. 2 Nr. 6a fiir die
Riicknahme von Anteilen.*

Folgender Absatz 3 wird angefiigt:

,(3) Absatz 1 Satz 1 und 2 Nr. 6 sowie Absatz 2
finden auf Sondervermdgen mit zusétzlichen Ri-
siken entsprechend Anwendung. Wird die Verwah-
rung der Vermdogensgegenstinde dieser Sonder-
vermdgen auf einen Prime Broker iibertragen,
muss der Warnhinweis nach Absatz 2 wie folgt er-
ganzt werden: ,,Die Vermogensgegenstinde dieses
Investmentfonds werden ganz oder teilweise nicht
von einer Depotbank verwahrt.“ Hat der Prime
Broker seinen Sitz auBlerhalb des Geltungsberei-
ches dieses Gesetzes, muss im Verkaufsprospekt
drucktechnisch hervorgehoben auf diese Tatsache
hingewiesen werden verbunden mit dem Hinweis,
dass der Prime Broker nicht der staatlichen Auf-
sicht durch die Bundesanstalt untersteht.*

100. § 118 wird wie folgt gedndert:

a)

b)

Der bisherige Wortlaut wird Absatz 1 und in Satz 2
werden nach dem Wort ,,Bankguthaben das Wort
,und“ durch ein Komma ersetzt, nach dem Wort
,,Geldmarktinstrumenten® die Worter ,,und in An-
teilen an Investmentvermdgen und auslandischen
Investmentanteilen nach § 113 Abs. 2 Satz 1 ein-
gefiigt, der Punkt am Ende durch das Wort ,,und*
ersetzt und folgender Halbsatz angefiigt: ,,0b die
Vermogensgegenstinde eines Zielfonds bei einer
Depotbank oder einem Prime Broker verwahrt
werden.*

Folgender Absatz 2 wird angefiigt:

,»(2) Die Vertragsbedingungen von Kapitalanla-
gegesellschaften, die Sondervermdgen nach § 112
verwalten, sowie von Investmentaktiengesellschaf-
ten im Sinne des § 96, deren Satzung eine dem
§ 112 Abs. 1 vergleichbare Anlageform vorsieht,
miissen Angaben dariiber enthalten, ob die Vermo-
gensgegenstinde bei einer Depotbank oder einem
Prime Broker verwahrt werden.*
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101.

102.

103.

In § 119 Satz 1 werden die Worter ,,nach Anhdrung
der Deutschen Bundesbank® gestrichen und nach dem
Wort ,,Beschaffenheit” die Worter ,,und Verwendung™
eingefiigt.

§ 120 wird wie folgt gedndert:

a) In der Uberschrift wird das Wort ,,Dach-Sonder-
vermdgen* durch die Angabe ,,Sondervermodgen
nach den §§ 112 und 113* ersetzt.

b) In Satz 1 wird die Angabe ,,Dach-Sondervermogen
nach § 113 durch die Angabe ,,Sondervermdgen
nach den §§ 112 und 113 ersetzt.

§ 121 wird wie folgt gedndert:
a) Absatz 1 wird wie folgt gefasst:

»(1) Vor Vertragsschluss ist dem am Erwerb
eines Anteils Interessierten der vereinfachte Ver-
kaufsprospekt der Kapitalanlagegesellschaft oder
der ausldndischen Investmentgesellschaft in der
geltenden Fassung kostenlos und unaufgefordert
anzubieten. Dariiber hinaus sind dem am Erwerb
eines Anteils Interessierten und dem Anleger der
ausfiihrliche Verkaufsprospekt sowie der letzte ver-
offentlichte Jahres- und Halbjahresbericht auf Ver-
langen kostenlos zur Verfiigung zu stellen. Soweit
ein vereinfachter Verkaufsprospekt nicht erstellt
werden darf, sind die in Satz 2 genannten Unterla-
gen dem am Erwerb eines Anteils Interessierten
vor Vertragsabschluss kostenlos und unaufgefor-
dert anzubieten. Dem ausfiihrlichen Verkaufspros-
pekt sind die Vertragsbedingungen oder die Sat-
zung beizufiigen, es sei denn, der ausfiihrliche Ver-
kaufsprospekt enthdlt einen Hinweis, wo der am
Erwerb eines Anteils Interessierte oder der Anleger
diese im Geltungsbereich dieses Gesetzes kosten-
los erlangen kann. Die in den Sétzen 1, 2 und 4 ge-
nannten Unterlagen (Verkaufsunterlagen) konnen
in Papierform erstellt oder auf einem dauerhaften
Datentréger, zu dem der am Erwerb eines Anteils
Interessierte und der Anleger Zugang haben, ge-
speichert werden; der am Erwerb eines Anteils
Interessierte und der Anleger konnen jederzeit
verlangen, die Verkaufsunterlagen in Papierform
zu erhalten. Der am Erwerb eines Anteils Interes-
sierte ist darauf hinzuweisen, wo im Geltungsbe-
reich des Gesetzes und auf welche Weise er die
Verkaufsunterlagen kostenlos erhalten kann. Dem
Erwerber ist aulerdem eine Durchschrift des An-
trags auf Vertragsabschluss auszuhdndigen oder
eine Kaufabrechnung zu tbersenden, die einen
Hinweis auf die Hohe des Ausgabeaufschlags und
des Riicknahmeabschlags und eine Belehrung iiber
das Recht des Kdufers zum Widerruf nach § 126
enthalten muss.*

b) Absatz 2 wird aufgehoben.
c) Absatz 3 wird wie folgt gedndert:

aa) In Satz 1 werden das Wort ,,Anleger” durch
die Worter ,,am Erwerb eines Anteils Interes-
sierten”, die Worter ,,sind abweichend von
Absatz 1 dem Erwerber durch die Worter
,,sind ihm abweichend von Absatz 1 vor dem

Erwerb eines Anteils an einem Sonderver-
mogen mit zusidtzlichen Risiken oder®, vor
dem Wort ,.hinsichtlich* das Wort ,,die durch
das Wort ,,das*, das Wort ,,unterliegen* durch
das Wort ,,unterliegt* und die Angabe ,,§ 113
Abs. 1 und 2 durch die Angabe ,,§ 112 Abs. 1
oder § 113 Abs. 1 und 2* ersetzt und die Wor-
ter ,,vor Vertragsschluss® gestrichen.

bb) In Satz 3 wird das Wort ,,Anleger durch die
Worter ,,am Erwerb eines Anteils Interes-
sierte” ersetzt und nach der Angabe ,.§ 117
Abs. 2 die Angabe ,,und 3 eingefiigt.

d) Nach Absatz 3 wird folgender Absatz 3a eingefiigt:

e)

a)

»(3a) Absatz 3 findet keine Anwendung auf den
Erwerb von Anteilen im Rahmen einer Finanzport-
folioverwaltung im Sinne des § 1 Abs. 1a Nr. 3 des
Kreditwesengesetzes. Erfolgt im Rahmen eines
Investment-Sparplans der Erwerb von Anteilen in
regelmifiigem Abstand, findet Absatz 3 nur auf
den erstmaligen Erwerb Anwendung.*

In Absatz 4 wird das Wort ,,Anleger” durch die
Worter ,,am Erwerb eines Anteils Interessierten®
ersetzt.

104. § 122 wird wie folgt gedndert:

Absatz 1 wird wie folgt gedndert:

aa) In Satz 2 werden die Worter ,,die Art und
Weise™ durch die Worter ,,Umfang, Inhalt und
Zeitpunkte* ersetzt.

bb) Nach Satz 2 wird folgender Satz eingefiigt:

,»Die Bundesanstalt kann im Geltungsbereich
dieses Gesetzes das Verdffentlichungsmedium
fiir die Angaben und Unterlagen im Sinne des
Satzes 1 festlegen.*

cc) Im bisherigen Satz 3 wird Halbsatz 1 wie folgt
gefasst:

,Die Investmentgesellschaft hat die in Satz 1
bezeichneten Unterlagen und Angaben mit
Ausnahme der Ausgabe- und Riicknahme-
preise jeweils unverziiglich nach deren erster
Verwendung in ihrem Sitzstaat der Bundes-
anstalt zu tibersenden;*.

b) In Absatz 2 Nr. 3 werden der Punkt durch ein Se-

<)

mikolon ersetzt und folgende Nummer 4 angefiigt:

,4. simtliche inhaltliche Anderungen und Ergiin-
zungen der Vertragsbedingungen und der Sat-
zung sowie weitere wichtige Informationen,
die die Ausgabe und Riicknahme der Anteile
betreffen, im elektronischen Bundesanzeiger
und dariiber hinaus entweder in einer hinrei-
chend verbreiteten Wirtschafts- oder Tageszei-
tung mit Erscheinungsort im Geltungsbereich
dieses Gesetzes oder in einem im Verkaufs-
prospekt bezeichneten elektronischen Informa-
tionsmedium.*

In Absatz 5 Satz 2 werden nach dem Wort ,, Wert-
papierhandelsgesetzes™ die Worter ,,oder den an
einem organisierten Markt, der die wesentlichen
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105.

106.

107.

108.

109.

110.

111.

Anforderungen an geregelte Méarkte im Sinne der
Richtlinie 2004/39/EG erfiillt,” eingefiigt.

§ 123 wird wie folgt geéndert:

a) In Satz 2 werden die Worter ,,Fiir ausldndische In-
vestmentanteile, die keine EG-Investmentanteile
sind, sind dariiber hinaus* durch die Worter ,,Da-
riiber hinaus sind* ersetzt.

b) Nach Satz 3 wird folgender Satz angefiigt:

»Soweit es sich um EG-Investmentanteile handelt,
ist im Hinblick auf die Anspriiche des Anlegers aus
Prospekthaftung nach § 127 der deutsche Wortlaut
mafBgeblich.”

§ 124 wird wie folgt gedndert:

a) In Absatz 3 Satz 1 wird das Wort ,,ausldandische®
gestrichen.

b) Dem Absatz 4 wird folgender Satz angefiigt:

,,Hat die Bundesanstalt den weiteren 6ffentlichen
Vertrieb auslidndischer Investmentanteile nach
Satz 1 untersagt, darf die ausldandische Investment-
gesellschaft die Absicht, diese auslédndischen In-
vestmentanteile im Geltungsbereich dieses Geset-
zes Offentlich zu vertreiben, erst wieder anzeigen,
wenn seit dem Tag der Untersagung ein Jahr ver-
strichen ist.

In § 125 werden das Semikolon durch einen Punkt er-
setzt und Halbsatz 2 gestrichen.

§ 126 Abs. 2 wird wie folgt gedndert:

a) In Satz 1 werden die Worter ,,Absendung des Wi-
derrufs® durch die Worter ,,Absendung der Wider-
rufserkldrung® ersetzt.

b) Satz 2 wird aufgehoben.

¢) Die bisherigen Sétze 3 und 4 werden durch die fol-
genden Sitze ersetzt:

,,Die Widerrufsfrist beginnt erst zu laufen, wenn
die Durchschrift des Antrags auf Vertragsabschluss
dem Kaiufer ausgehindigt oder ihm eine Kauf-
abrechnung {ibersandt worden ist und darin eine
Belehrung iiber das Widerrufsrecht enthalten ist,
die den Anforderungen des § 355 Abs. 2 Satz 1 des
Biirgerlichen Gesetzbuchs geniigt. Ist streitig, ob
oder zu welchem Zeitpunkt die Durchschrift des
Antrags dem Kaufer ausgehidndigt oder ihm eine
Kaufabrechnung iibersandt wurde, trifft die Be-
weislast den Verkéufer.

§ 127 Abs. 2 wird wie folgt gedndert:
a) Satz 1 wird aufgehoben.

b) Im bisherigen Satz 2 werden nach dem Wort ,,sind*
die Worter ,,fiir inldndische Investmentvermdgen*
und nach dem Wort ,ausschliellich® das Wort
,,die‘ eingefiigt.

In § 128 Abs. 1 Satz 1 werden die Worter ,,der Deut-

schen Bundesbank sowie* gestrichen.

In § 129 Nr. 3 Halbsatz 2 werden die Worter ,,Art und
Weise™ durch die Worter ,,Umfang, Inhalt und Zeit-
punkte® ersetzt.

112.

113.

114.

In § 131 Satz 3 werden nach den Wortern ,,ausfiihrli-
chen Verkaufsprospekt* die Worter ,,sowie den verein-
fachten Verkaufsprospekt™ eingefiigt, der abschlie-
Bende Punkt durch ein Semikolon ersetzt und folgen-
der Halbsatz angefiigt: ,,bei Umbrella-Konstruktionen
mit mindestens einem Teilfonds, dessen Anteile im
Geltungsbereich dieses Gesetzes offentlich vertrieben
werden diirfen, und weiteren Teilfonds, fiir die keine
Anzeige nach § 132 erstattet wurde, ist drucktechnisch
herausgestellt an hervorgehobener Stelle darauf hinzu-
weisen, dass fiir die weiteren Teilfonds keine Anzeige
erstattet worden ist und Anteile dieser Teilfonds an
Anleger im Geltungsbereich dieses Gesetzes nicht
offentlich vertrieben werden diirfen; diese weiteren
Teilfonds sind namentlich zu bezeichnen.*

§ 132 Abs. 2 wird wie folgt gedndert:

a) In Satz 2 wird nach dem Wort ,,sind“ die Angabe
,vorbehaltlich der in §2 Abs. 11 Satz 2 Nr. 4
genannten Besonderheiten® eingefiigt.

b) Folgender Satz wird angefiigt:

,.Die Bescheinigqng nach Satz 1 Nr.1 kann mit
einer englischen Ubersetzung vorgelegt werden.*

§ 133 wird wie folgt gedndert:
a) Die Uberschrift wird wie folgt gefasst:

»$ 133
Aufnahme, Untersagung und Einstellung
des offentlichen Vertriebs®.

b) Absatz 1 wird wie folgt gedndert:
aa) Der bisherige Wortlaut wird wie folgt gefasst:

,.Der offentliche Vertrieb von EG-Investment-
anteilen darf vorbehaltlich der Sitze 2 bis 4
erst aufgenommen werden, wenn seit dem
Eingang der vollstindigen Anzeige zwei Mo-
nate vergangen sind, ohne dass die Bundes-
anstalt die Aufnahme des offentlichen Ver-
triebs untersagt hat.*

bb) Die folgenden Sitze werden angefiigt:

»Ist die Priifung der Anzeige abgeschlossen
und bestehen keine Griinde, die der Aufnahme
des offentlichen Vertriebs entgegenstehen,
kann die Bundesanstalt die Frist nach Satz 1
abkiirzen. Bestehen Anhaltspunkte dafiir, dass
Umstédnde vorliegen, die zu einer Untersagung
der Aufnahme des 6ffentlichen Vertriebs nach
Absatz 2 fihren, und teilt die Bundesanstalt
dies der ausldndischen Investmentgesellschaft
mit, ist der Lauf der Frist nach Satz 1 ge-
hemmt. Die Hemmung ist beendet, sobald die
Anhaltspunkte wegfallen und die Bundesan-
stalt dies der ausldndischen Investmentgesell-
schaft mitteilt. Absatz 2 bleibt unberiihrt.*

¢) In Absatz 4 wird die Angabe ,,und § 123 Satz 1
durch die Angabe ,,oder § 123 Satz 1 oder 2* er-
setzt.

d) Nach Absatz 4 wird folgender Absatz 4a eingefiigt:

»(4a) Die Bundesanstalt kann bei Umbrella-
Konstruktionen auch den 6ffentlichen Vertrieb von
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EG-Investmentanteilen, die im Geltungsbereich
dieses Gesetzes Offentlich vertrieben werden diir-
fen, untersagen, wenn weitere EG-Investment-
anteile anderer Teilfonds derselben Umbrella-
Konstruktion im Geltungsbereich dieses Gesetzes
offentlich vertrieben werden, die das Anzeigever-
fahren nach § 132 nicht erfolgreich durchlaufen
haben.*

e) In Absatz 5 wird nach der Angabe ,,Absatz 3 Nr. 1
oder 2“ die Angabe ,,oder nach den Absitzen 4
oder 4a“ eingefiigt.

f) In Absatz 6 wird die Angabe ,,in den Fillen der
Absitze 2 und 3 durch die Angabe ,,nach Absatz 1
Satz 3 und den Absétzen 2 und 3¢ ersetzt.

g) Nach Absatz 7 werden die folgenden Absitze 8
und 9 angefligt:

»(8) Teilt die ausldndische Investmentgesell-
schaft der Bundesanstalt die Einstellung des offent-
lichen Vertriecbs von EG-Investmentanteilen mit,
hat sie dies unverziiglich im elektronischen Bun-
desanzeiger und in dem nach § 122 Abs. 1 Satz 3
festgelegten Medium zu verdffentlichen und dies
der Bundesanstalt nachzuweisen. Die Bundes-
anstalt kann die Veroffentlichung auf Kosten der
auslandischen Investmentgesellschaft vornehmen,
wenn die Verdffentlichungspflicht auch nach Frist-
setzung durch die Bundesanstalt nicht erfiillt wird.
Absatz 9 bleibt unbertihrt.

(9) Teilt die auslidndische Investmentgesell-
schaft der Bundesanstalt die Einstellung des 6ffent-
lichen Vertriebs von einzelnen Teilfonds einer aus-
landischen Umbrella-Konstruktion mit, hat sie un-
ter Beriicksichtigung des § 2 Abs. 11 Satz 2 Nr. 4
gednderte Angaben und Unterlagen entsprechend
§ 132 Abs. 2 Satz 1 Nr. 2 bis 6 und Satz 2 einzurei-
chen. Die gednderten Unterlagen diirfen erst nach
der Einreichung bei der Bundesanstalt im Gel-
tungsbereich dieses Gesetzes eingesetzt werden.
Die ausldndische Investmentgesellschaft hat die
Einstellung des 6ffentlichen Vertriebs unverziiglich
im elektronischen Bundesanzeiger und in dem
nach § 122 Abs. 1 Satz 3 festgelegten Veroffent-
lichungsmedium zu verdffentlichen und dies der
Bundesanstalt nachzuweisen. Die Bundesanstalt
kann die Verdffentlichung auf Kosten der auslin-
dischen Investmentgesellschaft vornehmen, wenn
die Verdffentlichungspflicht auch nach Fristset-
zung nicht erfullt wird.*

115. § 135 wird wie folgt gedndert:

a) Absatz 2 wird aufgehoben.

b) Der bisherige Absatz 3 wird Absatz 2.
116. § 136 wird wie folgt gedndert:

a) Absatz 1 wird wie folgt gedndert:

aa) In Nummer 5 Buchstabe a wird das Wort
,JKaufer® durch das Wort ,,Erwerber® ersetzt.

bb) In Nummer 5 Buchstabe d wird die Angabe
8 84 Abs. 1 Nr.2 bis 4 durch die Angabe
5,3 84 Abs. 1 Nr. 2 und 3“ ersetzt.

cc) In Nummer 6 werden die Worter ,,Erwerber
von Anteilen® durch die Worter ,,am Erwerb
eines Anteils Interessierten® ersetzt.

b) Absatz 2 wird aufgehoben.
c) Absatz 3 wird wie folgt gefasst:

»(3) Absatz 1 Nr. 5 Buchstabe a bis ¢ ist nicht
auf ausldndische Investmentvermdgen anzuwen-
den, die in einer der Investmentaktiengesellschaft
nach Malfigabe dieses Gesetzes mit Ausnahme des
§ 96 Abs. 1 Satz 2 und 3, Abs. la bis Ic, Abs. 4, 5
und 6, der §§ 104 und 105 vergleichbaren Weise
gebildet sind und deren Anteile an einem organi-
sierten Markt im Sinne des § 2 Abs. 5 des Wert-
papierhandelsgesetzes oder einem organisierten
Markt, der die wesentlichen Anforderungen an ge-
regelte Mérkte im Sinne der Richtlinie 2004/39/EG
erfiillt, zugelassen sind.*

117. § 137 Abs. 1 wird wie folgt gedndert:

a) In Satz 4 werden die Worter ,,eine Belehrung iiber
das Recht des Kéufers zum Widerruf nach § 126
sowie“ gestrichen.

b) Nach Satz 4 wird folgender Satz eingefligt:

,.Bei Umbrella-Konstruktionen mit mindestens ei-
nem Teilfonds, dessen Anteile im Geltungsbereich
dieses Gesetzes Offentlich vertrieben werden diir-
fen, und weiteren Teilfonds desselben Schirms, fiir
die keine Anzeige nach § 139 erstattet wurde, ist
drucktechnisch herausgestellt an hervorgehobener
Stelle darauf hinzuweisen, dass fiir die weiteren
Teilfonds keine Anzeige erstattet worden ist und
Anteile dieser Teilfonds an Anleger im Geltungs-
bereich dieses Gesetzes nicht 6ffentlich vertrieben
werden diirfen; diese weiteren Teilfonds sind na-
mentlich zu bezeichnen.

118. § 140 wird wie folgt gedndert:
a) Die Uberschrift wird wie folgt gefasst:

»$ 140
Aufnahme, Untersagung und Einstellung
des offentlichen Vertriebs®.

b) Absatz 1 wird wie folgt gedndert:
aa) Der bisherige Wortlaut wird wie folgt gefasst:

,.Der Offentliche Vertrieb von ausldndischen In-
vestmentanteilen darf vorbehaltlich der Sitze 2
bis 4 erst aufgenommen werden, wenn seit dem
Eingang der vollstindigen Anzeige nach § 139
drei Monate vergangen sind, ohne dass die
Bundesanstalt die Aufnahme des dffentlichen
Vertriebs untersagt hat.*

bb) Die folgenden Sitze werden angefiigt:

»Ist die Priifung der Anzeige abgeschlossen
und bestehen keine Griinde, die der Aufnahme
des offentlichen Vertriebs entgegenstehen,
kann die Bundesanstalt die Frist nach Satz 1
abkiirzen. Bestehen Anhaltspunkte dafiir, dass
Umstédnde vorliegen, die zu einer Untersagung
der Aufnahme des 6ffentlichen Vertriebs nach
Absatz 2 fihren, und teilt die Bundesanstalt
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¢)

d)

g)

h)

i)

dies der ausldndischen Investmentgesellschaft
mit, ist der Lauf der Frist nach Satz 1 ge-
hemmt. Die Hemmung ist beendet, sobald die
Anbhaltspunkte wegfallen und die Bundesan-
stalt dies der ausldndischen Investmentgesell-
schaft mitteilt. Absatz 2 bleibt unberiihrt.*

In Absatz 2 werden nach dem Wort ,,wenn® die
Worter ,,diese gegen das Verbot des § 135 Abs. 1
Satz 2 verstolen wiirde oder* eingefiigt.

Absatz 3 wird wie folgt gedndert:

aa) In Nummer 1 wird nach den Wortern ,,6ffent-
liche Vertrieb* die Angabe ,,entgegen des Ver-
bots des § 135 Abs. 1 Satz 2 oder* eingefligt.

bb) InNummer 2 wird die Angabe,,Abs. 2,4 oder 5
durch die Angabe ,,Abs. 2 oder 3 ersetzt.

In Absatz 4 Nr. 1 wird die Angabe ,,§ 121 Abs. 1
und 3, § 122 Abs. 2 bis 5 sowie den §§ 123 und
137 durch die Angabe ,,§ 121 Abs. 1 oder 3, § 122
Abs. 2 oder 3, § 123 Satz 1 oder 2 oder § 137
ersetzt.

Nach Absatz 4 wird folgender Absatz 4a eingefiigt:

»(4a) Die Bundesanstalt kann bei Umbrella-
Konstruktionen auch den 6ffentlichen Vertrieb von
ausldndischen Investmentanteilen, die im Gel-
tungsbereich dieses Gesetzes Offentlich vertrieben
werden diirfen, untersagen, wenn weitere auslandi-
sche Investmentanteile von Teilfonds derselben
Umbrella-Konstruktion im Geltungsbereich dieses
Gesetzes Offentlich vertrieben werden, die das An-
zeigeverfahren nach § 139 nicht erfolgreich durch-
laufen haben.*

In Absatz 5 wird nach der Angabe ,,Absatz 3 Nr. 1,
3 oder 4 die Angabe ,,oder nach den Absétzen 4
oder 4a“ eingefligt.

In Absatz 6 wird die Angabe ,,haben in den Féllen
der Absitze 2 und 3“ durch die Angabe ,,nach
Absatz 1 Satz 3 und den Absitzen 2 und 3 haben®
ersetzt.

Nach Absatz 7 werden die folgenden Absitze 8
und 9 angefiigt:

»(8) Teilt die ausldndische Investmentgesell-
schaft die Einstellung des offentlichen Vertriebs
von auslidndischen Investmentanteilen der Bundes-
anstalt mit, hat sie dies unverziiglich im elektroni-
schen Bundesanzeiger und in einem von der Bun-
desanstalt zu bestimmenden Medium zu verdffent-
lichen und dies der Bundesanstalt nachzuweisen.
Die Bundesanstalt kann die Verdffentlichung auf
Kosten der auslidndischen Investmentgesellschaft
vornehmen, wenn die Ver6ffentlichungspflicht auch
nach Fristsetzung durch die Bundesanstalt nicht er-
fiillt wird. Absatz 9 bleibt unberiihrt.

(9) Teilt die auslédndische Investmentgesellschaft
der Bundesanstalt die Einstellung des 6ffentlichen
Vertriebs von einzelnen Teilfonds einer auslidndi-
schen Umbrella-Konstruktion mit, hat sie unter
Beriicksichtigung des § 2 Abs. 11 Satz 3 Nr. 4 geén-
derte Angaben und Unterlagen entsprechend § 139

Abs. 2 Nr. 2 bis 4 einzureichen. Die gednderten Un-
terlagen diirfen erst nach der Einreichung bei der
Bundesanstalt im Geltungsbereich dieses Gesetzes
eingesetzt werden. Die ausldndische Investment-
gesellschaft hat die Einstellung des offentlichen
Vertriebs unverziiglich im elektronischen Bundes-
anzeiger und in einem von der Bundesanstalt zu
bestimmenden Verdffentlichungsmedium zu verdf-
fentlichen und dies der Bundesanstalt nachzuwei-
sen. Die Bundesanstalt kann die Verdffentlichung
auf Kosten der ausldndischen Investmentgesell-
schaft vornehmen, wenn die Verdffentlichungs-
pflicht auch nach Fristsetzung nicht erfiillt wird.*

119. Die Uberschrift zu Kapitel 6 wird wie folgt gefasst:

,,Kapitel 6
Straf-, Buigeld- und Ubergangsvorschriften®.

120. § 143 wird wie folgt gefasst:

,»$ 143
BuBgeldvorschriften

(1) Ordnungswidrig handelt, wer

. einer vollziehbaren Anordnung nach § 17a Abs. 1

zuwiderhandelt,

. entgegen § 31 Abs. 4 ein Gelddarlehen gewihrt

oder eine dort genannte Verpflichtung eingeht,

. entgegen § 53 oder § 90h Abs. 6 einen Kredit auf-

nimmt oder

. entgegen § 59 Satz 1 einen dort genannten Vermo-

gensgegenstand verkauft.

(2) Ordnungswidrig handelt, wer vorsétzlich oder

leichtfertig

L.

einer vollziechbaren Anordnung nach § 2a Abs. 2
oder 4 Satz 1 zuwiderhandelt,

entgegen § 12 Abs. 1 Satz 1, auch in Verbindung
mit Abs. 3 Satz 1 oder 2, oder § 12 Abs. 4 Satz 1,
auch in Verbindung mit Satz 2, jeweils auch in
Verbindung mit einer Rechtsverordnung nach § 12
Abs. 6 Satz 1, eine Anzeige nicht, nicht richtig,
nicht vollstindig, nicht in der vorgeschriebenen
Weise oder nicht rechtzeitig erstattet,

entgegen § 42 Abs. 1 Satz 1 Halbsatz 1 einen ver-
einfachten oder ausfiihrlichen Verkaufsprospekt
dem Publikum nicht oder nicht rechtzeitig zugiang-
lich macht,

entgegen § 43 Abs. 2 Satz 9 die Vertragsbedingun-
gen dem ausfiihrlichen Verkaufsprospekt beifiigt,

. entgegen § 44 Abs. 1 Satz 1, Abs. 2 oder 4, jeweils

auch in Verbindung mit einer Rechtsverordnung
nach § 44 Abs. 7 Satz 1, einen Jahresbericht, einen
Halbjahresbericht oder einen Aufldsungsbericht
nicht, nichtrichtig, nicht vollsténdig, nichtin der vor-
geschriebenen Weise oder nicht rechtzeitig erstellt,

entgegen § 45 Abs. 1 oder 2, den Jahresbericht,
den Halbjahresbericht oder den Aufldsungsbericht
nicht, nicht richtig, nicht vollstdndig, nicht in der
vorgeschriebenen Weise oder nicht rechtzeitig be-
kannt macht,
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7. entgegen § 93 Abs. 2 Satz | eine Anzeige nicht,
nicht richtig, nicht vollstandig, nicht in der vorge-
schriebenen Weise oder nicht rechtzeitig erstattet,

8. entgegen § 96 Abs. 6 Satz 1 oder 2 der Bundesan-
stalt eine Anzeige nicht, nicht richtig, nicht voll-
standig oder nicht rechtzeitig erstattet,

9. entgegen § 110 Abs. 1 Satz 1 oder Abs. 7 Satz 1
oder § 111 Abs. 1 und 2, jeweils auch in Verbin-
dung mit einer Rechtsverordnung nach § 110
Abs. 7, einen Jahresabschluss, einen Halbjahres-
bericht oder einen Auflésungsbericht nicht, nicht
richtig, nicht vollstindig, nicht in der vorgeschrie-
benen Weise oder nicht rechtzeitig erstellt oder

10. entgegen § 111aden Jahresabschluss, den Halbjah-
resbericht oder den Aufldsungsbericht nicht, nicht
richtig, nicht vollstdndig, nicht in der vorgeschrie-
benen Weise oder nicht rechtzeitig bekannt macht.

(3) Ordnungswidrig handelt, wer vorsétzlich oder
fahrldssig

1. entgegen § 19g Satz 1 in Verbindung mit § 44
Abs. 1 Satz 1 des Kreditwesengesetzes, auch in
Verbindung mit § 44b Abs. 1 Satz 1 des Kredit-
wesengesetzes, eine Auskunft nicht, nicht richtig,
nicht vollstdndig oder nicht rechtzeitig erteilt oder
eine Unterlage nicht, nicht richtig, nicht vollstéin-
dig oder nicht rechtzeitig vorlegt,

2. entgegen § 19g Satz 1 in Verbindung mit § 44
Abs. 1 Satz 4 oder § 44b Abs. 2 Satz 2 des Kredit-
wesengesetzes eine Mallnahme nicht duldet,

3. einer vollziehbaren Anordnung nach § 19i Satz 1
oder 2 oder § 19j zuwiderhandelt,

4. entgegen § 19k in Verbindung mit § 46b Abs. 1
Satz 1 des Kreditwesengesetzes eine Anzeige
nicht, nicht richtig, nicht vollstindig oder nicht
rechtzeitig erstattet,

5. entgegen § 6 Abs. 5 in Verbindung mit § 24c des
Kreditwesengesetzes eine Datei nicht, nicht richtig
oder nicht vollstindig fiihrt oder nicht dafiir sorgt,
dass die Bundesanstalt Daten jederzeit automatisch
abrufen kann,

6. entgegen

a) den §§ 46, 47 Abs. 1, §48 Abs. 1, § 64 Abs. 1
Satz 1 oder 4, Abs. 2 oder 3, § 84 Abs. 1, § 90b
Abs. 1, § 90h Abs. 1 oder § 113 Abs. 2 Satz 2
oder

b) § 67 Abs. 1 oder 3, § 68 Abs. 1 Satz 1, § 68a
Abs. 1 oder 2, § 88 Abs. 1 oder § 90b Abs. 2
Satz 1 oder Abs.4 Satz 1 einen Vermogens-
gegenstand, Edelmetall, ein Zertifikat tiber Edel-
metalle, eine Schuldverschreibung, Aktien, An-
teile eines Sondervermdgens oder auslidndischen
Investmentvermdgens oder Verkaufsoptions-
rechte erwirbt,

7. entgegen § 49 Satz 1, § 68 Abs. 1 Satz 1, § 80
Abs. 1 Satz 1 einen dort genannten Vermogens-
gegenstand oder Betrag hilt,

8. entgegen § 51 Abs. 1 Satz 1 in Derivate investiert,

10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

18.

19.

20.

21.

22.

23.

24,

25.

26.

27.

entgegen § 51 Abs. 2, auch in Verbindung mit
einer Rechtsverordnung nach Abs. 3 Satz 1 Nr. 1,
nicht sicherstellt, dass sich das Marktrisikopoten-
tial hochstens verdoppelt,

entgegen den §§ 52, 60 Abs. 1 Satz 1 Halbsatz 1,
Abs. 2 Satz 1 oder 2, Abs. 3, den §§ 61, 85, 90b
Abs. 3, § 90h Abs. 3 oder 4 Satz 1 oder 2 oder
§ 113 Abs.2 Satz 1 oder Abs. 4 Satz 1 oder 2
mehr als einen dort genannten Prozentsatz des
Wertes in die dort genannten Vermdgensgegen-
stinde anlegt,

entgegen § 54 Abs. 1 Satz 1 oder Abs. 2 Satz 1
Wertpapiere tibertragt,

entgegen
a) § 54 Abs. 1 Satz 2 oder
b) § 69 Abs. 1 Satz 1 ein Darlehen gewihrt,

entgegen § 54 Abs. 4 eine Anzeige nicht, nicht
richtig, nicht vollstdndig oder nicht rechtzeitig er-
stattet,

entgegen § 57 Abs. 1 Satz 1 ein Pensionsgeschift
abschlief3t,

entgegen § 60 Abs.2 Satz 3 nicht sicherstellt,
dass der Gesamtwert der Schuldverschreibungen
80 Prozent des Wertes des Sondervermogens
nicht {ibersteigt,

entgegen § 60 Abs. 5 Satz 1 und 2, § 90b Abs. 3
Satz 1, Abs. 4 Satz 2, Abs. 5 oder 6 oder § 90h
Abs. 5 Satz 1 die Einhaltung des dort genannten
Prozentsatzes nicht sicherstellt,

entgegen § 67 Abs. 4, auch in Verbindung mit
§ 90a, nicht sicherstellt, dass die Vermogensge-
genstdnde nur in dem dort genannten Umfang ei-
nem Wihrungsrisiko unterliegen,

entgegen § 68a Abs.2 einen Vermodgensgegen-
stand erwirbt oder verduBlert,

entgegen § 69 Abs. 1 Satz 2 nicht sicherstellt,
dass die Summe der Darlehen einen dort genann-
ten Prozentsatz nicht libersteigt,

entgegen § 90b Abs. 8 ein Geschift tétigt,

entgegen § 101 Aktien einer Investmentaktienge-
sellschaft 6ffentlich vertreibt,

entgegen § 112 Abs. 2 Satz 1 Anteile an Sonder-
vermdgen offentlich vertreibt,

entgegen § 113 Abs. 1 Satz 3 Leverage oder Leer-
verkdufe durchfiihrt,

entgegen § 113 Abs.2 Satz 2 einen Devisen-
terminkontrakt verkauft,

entgegen § 113 Abs. 4 Satz 2 oder 3, auch in Ver-
bindung mit § 90h Abs. 2, in dort genannte Ziel-
fonds anlegt,

entgegen § 113 Abs. 5 Satz 1 nicht sicherstellt,
dass die dort genannten Informationen vorliegen,

entgegen § 121 Abs. 1 Satz 1 den vereinfachten
Verkaufsprospekt oder entgegen § 121 Abs. 1
Satz 3 den ausfiihrlichen Verkaufsprospekt nicht,
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121.

122.

nicht richtig, nicht vollstdndig oder nicht rechtzei-
tig anbietet,

28. einer vollziehbaren Untersagung nach § 124
Abs. 4 Satz 1, § 133 Abs. 2, 3, 4 oder 4a, § 140
Abs. 2, 3, 4 oder 4a oder § 144 Abs.2 Satz 3
zuwiderhandelt,

29. entgegen § 133 Abs. 1 Satz 1 oder § 140 Abs. 1
Satz 1 den offentlichen Vertrieb von EG-Invest-
mentanteilen oder ausldndischen Investmentantei-
len aufnimmt oder

30. entgegen § 135 Abs. 1 Satz 2 ausldndische Invest-
mentanteile 6ffentlich vertreibt.

(4) Die Vorschriften des Absatzes 2 Nr. 1, 2, 4
und 5 und des Absatzes 3 Nr. 1 Buchstabe a, Nr. 3,
4,5, 6,7 Buchstabe a, Nr. 8, 9, 10, 15, 16, 17 und 18
gelten auch fiir Investmentaktiengesellschaften im
Sinne des § 99 Abs. 3.

(5) Die Ordnungswidrigkeit kann in den Fillen des
Absatzes 3 Nr. 4 bis 19 sowie Nr. 22 und 23 mit einer
GeldbuBe bis zu 50 000 Euro, in den iibrigen Fillen
mit einer GeldbuBe bis zu 100 000 Euro geahndet wer-
den.

(6) Verwaltungsbehorde im Sinne des § 36 Abs. 1
Nr. 1 des Gesetzes iiber Ordnungswidrigkeiten ist die
Bundesanstalt.

Nach § 143 werden die folgenden §§ 143a und 143b
eingefiigt:

»$ 143a
Strafvorschriften

Wer ohne Erlaubnis nach § 7 Abs. 1 Satz 1 das Ge-
schéft einer Kapitalanlagegesellschaft betreibt, wird
mit Freiheitsstrafe bis zu drei Jahren oder Geldstrafe
bestraft.

§ 143b
Mitteilungen in Strafsachen

Fiir die Mitteilungspflichten der Gerichte, der Straf-
verfolgungs- oder der Strafvollstreckungsbehdrden
gegeniiber der Bundesanstalt findet § 60a des Kredit-
wesengesetzes entsprechend Anwendung.*

§ 144 wird wie folgt gedndert:
a) Absatz 1 Satz 3 wird aufgehoben.

b) In Absatz 2 werden die Sdtze 2 und 3 wie folgt ge-
fasst:

,Ein vereinfachter Verkaufsprospekt, der zusitz-
lich die Angaben nach § 131 Satz 3 Halbsatz 1
enthdlt, ist der Bundesanstalt fiir die EG-Invest-
mentanteile, die im Geltungsbereich dieses Geset-
zes bereits vor dem ... [einsetzen: Datum des auf
die Verkiindung folgenden Tages] vertrieben wer-
den durften, vorbehaltlich des § 133 Abs. 9 erst-
mals vorzulegen, sobald dieser nach Vorschriften
des Mitgliedstaates der Europdischen Union oder
des anderen Vertragsstaates des Abkommens iiber
den Europdischen Wirtschaftsraum geédndert wer-
den muss, spétestens jedoch bis zum 31. Dezember
2008. Wird die Verpflichtung aus Satz?2 nicht
erfiillt, untersagt die Bundesanstalt den weiteren

Offentlichen Vertrieb der EG-Investmentanteile;
§ 133 Abs. 5 bis 7 gilt entsprechend.*

¢) Absatz 3 wird wie folgt gefasst:

»(3) Auf die am ... [einsetzen: Datum des auf
die Verkiindung folgenden Tages] bestehenden
Kapitalanlagegesellschaften findet §6 Abs.2a
erstmals zum 30. Juni 2008 Anwendung.

d) Absatz 4 wird wie folgt gefasst:

»(4) Ausfiihrliche Verkaufsprospekte von Ka-
pitalanlagegesellschaften, Investmentaktiengesell-
schaften und auslédndischen Investmentgesellschaf-
ten, die eine Belehrung iiber das Recht des Kdufers
zum Widerruf nach § 126 in der vor dem ... [ein-
setzen: Datum des auf die Verkiindung folgenden
Tages] geltenden Fassung dieses Gesetzes enthal-
ten, diirfen bis zum 31. Dezember 2008 weiterver-
wendet werden.

e) Die Absitze 5 und 6 werden aufgehoben.

123. § 145 wird wie folgt gedndert:

a) Die Absitze 1 und 2 werden wie folgt gefasst:

»(1) Die Kapitalanlagegesellschaft darf auf die
zum ... [einsetzen: Datum des auf die Verkiindung
folgenden Tages] bestehenden richtlinienkonfor-
men Sondervermogen die Vorschriften dieses Ge-
setzes in der vor dem ... [einsetzen: Datum des auf
die Verkiindung folgenden Tages] geltenden Fas-
sung vorbehaltlich des Satzes 2 noch bis zum
1. Juli 2010 anwenden. Die Kapitalanlagegesell-
schaft darf auf die in Satz 1 genannten Sonderver-
mogen die §§ 46 bis 52 in der vor dem ... [einset-
zen: Datum des auf die Verkiindung folgenden Ta-
ges] geltenden Fassung noch bis zum 30. Juni 2008
anwenden. Die Kapitalanlagegesellschaft kann die
Vertragsbedingungen filir die in Satz 1 genannten
Sondervermdgen édndern, um flir Rechnung des
Sondervermogens die nach den §§ 46 bis 65 zuge-
lassenen Rechtsgeschéfte abschlieBen zu konnen.
Die Anderung der Vertragsbedingungen muss nach
§ 43 in der vor dem ... [einsetzen: Datum des auf
die Verkiindung folgenden Tages] geltenden Fas-
sung mit der Maf3gabe erfolgen, dass die in § 43
Abs. 3 und 5 genannten Fristen jeweils drei Mo-
nate betragen.

(2) Die Kapitalanlagegesellschaft darf auf die
am ... [einsetzen: Datum des auf die Verkiindung
folgenden Tages] bestehenden, nicht von Absatz 1
erfassten Sondervermdgen noch bis zum 1. Juli
2010 das Gesetz in der vor dem ... [einsetzen: Da-
tum des auf die Verkiindung folgenden Tages] gel-
tenden Fassung anwenden. Die Kapitalanlage-
gesellschaft kann die Vertragsbedingungen fiir die
am ... [einsetzen: Datum des auf die Verkiindung
folgenden Tages] bestehenden Immobilien-Sonder-
vermdgen dndern, um fiir Rechnung des Sonder-
vermdgens die nach den §§ 66 bis 82 zugelassenen
Rechtsgeschifte abschliefen zu konnen. Die Kapi-
talanlagegesellschaft kann die Vertragsbedingun-
gen fiir die am ... [einsetzen: Datum des auf die
Verkiindung folgenden Tages] bestehenden Son-
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124.

dervermogen mit zusitzlichen Risiken dndern, um
fiir Rechnung des Sondervermdgens die nach den
§§ 112 bis 120 zugelassenen Rechtsgeschifte ab-
schlieBen zu konnen. Die Kapitalanlagegesell-
schaft kann die Vertragsbedingungen fiir die am ...
[einsetzen: Datum des auf die Verkiindung folgen-
den Tages] bestehenden Gemischten Sonderverma-
gen dndern, um fiir Rechnung des Sondervermo-
gens die nach den §§ 83 bis 85 zugelassenen
Rechtsgeschifte abschlieBen zu konnen, und fiir
Altersvorsorge-Sondervermdgen, um fiir Rech-
nung des Sondervermogens die nach den §§ 87
bis 89 zugelassenen Rechtsgeschéfte abschlielen
zu konnen. Die Bundesanstalt erteilt die nach § 43
Abs. 2 Satz 1 erforderliche Genehmigung nach
Mafigabe des § 43 Abs. 2, 3 Satz 1 und Abs. 5 in
der vor dem Inkrafttreten dieses Gesetzes gelten-
den Fassung.

b) Die Absitze 3 und 4 werden aufgehoben.
Nach § 145 wird folgender § 146 angefiigt:

) »$ 146
Ubergangsvorschriften fiir
Investmentaktiengesellschaften

(1) Aufdie vor dem ... [einsetzen: Datum des auf die
Verkiindung folgenden Tages] bestehenden Investment-
aktiengesellschaften darf dieses Gesetz in der vor dem
... [einsetzen: Datum des aufdie Verkiindung folgenden
Tages] geltenden Fassung noch bis zum 1. Juli 2010
angewendet werden. Investmentaktiengesellschaften,
deren Erlaubnis auf Grundlage dieses Gesetzes in der
vor dem ... [einsetzen: Datum des auf die Verkiindung
folgenden Tages] geltenden Fassung erteilt worden ist,
miissen spétestens bis zum 1. Juli 2010 die Satzung
nebst Anlagebedingungen an das Gesetz in der ab dem
... [einsetzen: Datum des auf die Verkiindung folgen-
den Tages] geltenden Fassung anpassen. Die Anderung
der Satzung und der Anlagebedingungen muss nach
Mafgabe des § 99 Abs. 3 oder des § 97 Abs. 4 Satz 1,
jeweils in Verbindung mit § 43, in der ab dem ... [ein-
setzen: Datum des auf die Verkiindung folgenden Tages]
geltenden Fassung erfolgen. Die Bundesanstalt erteilt
die nach § 43 Abs. 2 Satz 1 erforderliche Genehmigung
nach MaBigabe des § 43 Abs. 2, 3 Satz 1 und Abs. 5 in
der vor dem ... [einsetzen: Datum des auf die Verkiin-
dung folgenden Tages] geltenden Fassung. Die Ande-
rung der Satzung und der Anlagebedingungen wird
wirksam mit der Eintragung der Satzungsdnderung im
Handelsregister.

(2) Spitestens einen Monat vor der geplanten An-
derung der Satzung und der Anlagebedingungen sind
die Aktionére durch den Vorstand iiber die Maflnahme
und die rechtlichen und finanziellen Folgen im elek-
tronischen Bundesanzeiger, in den im Verkaufspros-
pekt angegebenen Wirtschafts- und Tageszeitungen
und, soweit die Aktiondre namentlich bekannt sind,
durch direkte Mitteilung zu informieren.

(3) Die Anpassung der Satzung an die Vorschriften
iber die Teilnahme- und Stimmrechte der Anlage-
aktiondre in der Hauptversammlung nach § 96 Abs. 1b
und lc ist nur dann zuldssig, wenn die Griinder der

Investmentaktiengesellschaft oder andere Personen
Aktien der Investmentaktiengesellschaft in einem
Wert, der mindestens dem gesetzlich festgelegten An-
fangskapital entspricht, halten und ausdriicklich samt-
liche Rechte und Pflichten der Unternehmensaktiondre
iibernehmen.*

Artikel 2

Anderung des Kreditwesengesetzes

Das Kreditwesengesetz in der Fassung der Bekanntma-
chung vom 9. September 1998 (BGBI. I S. 2776), zuletzt ge-
andert durch [Artikel 3 des Finanzmarkt-Richtlinie-Umset-
zungsgesetzes, Bundestagsdrucksachen 16/4028, 16/4883],
wird wie folgt gedndert:

1. §
a)
b)

d)

1 wird wie folgt gedndert:
Absatz 1 Satz 2 Nr. 6 wird aufgehoben.

In Absatz 3 Satz 1 werden nach den Woértern ,,Unter-
nehmen, die keine Institute* die Worter ,,und keine
Kapitalanlagegesellschaften oder Investmentaktien-
gesellschaften eingefiigt.

In Absatz 3a Satz 1 werden nach dem Wort ,,E-Geld-
Institut das Komma durch das Wort ,,oder ersetzt
und nach dem Wort ,,Wertpapierhandelsunterneh-
men“ die Worter ,,oder eine Kapitalanlagegesell-
schaft™ gestrichen.

In Absatz 3b Satz 1 werden nach dem Wort ,,E-Geld-
Institut das Komma durch das Wort ,,oder ersetzt
und nach dem Wort ,,Wertpapierhandelsunterneh-
men“ die Worter ,,oder eine Kapitalanlagegesell-
schaft* gestrichen.

In Absatz 19 Nr. 1 werden nach der Angabe ,,Absat-
zes la,” die Worter ,,Kapitalanlagegesellschaften im
Sinne des § 2 Abs. 6 des Investmentgesetzes, Invest-
mentaktiengesellschaften im Sinne des § 2 Abs. 5 des
Investmentgesetzes,* und nach den Wortern ,,gelten
Kapitalanlagegesellschaften die Worter ,,und Invest-
mentaktiengesellschaften* eingefiigt.

2. § 2 wird wie folgt gedndert:

a)

b)

In Absatz 1 wird nach Nummer 3a folgende Num-
mer 3b eingefiigt:

,,3b. Kapitalanlagegesellschaften, selbst wenn sie
Investmentanteile fiir andere nach Maf3gabe des
§ 7 Abs. 2 Nr. 4 des Investmentgesetzes verwal-
ten und verwahren und Investmentaktiengesell-
schaften;".

Absatz 6 Satz 1 wird wie folgt geéndert:

aa) Nach Nummer 5 wird folgende Nummer 5a ein-
gefligt:

»Ja. Kapitalanlagegesellschaften, selbst wenn
sie die individuelle Vermogensverwaltung
nach Mafligabe des §7 Abs.2 Nr. 1, die
Anlageberatung nach § 7 Abs. 2 Nr. 3 oder
sonstige Dienstleistungen und Nebendienst-
leistungen nach § 7 Abs. 2 Nr. 7 des Invest-
mentgesetzes erbringen, und Investment-
aktiengesellschaften;*.
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bb) In Nummer 8 Buchstabe d werden die Worter
»auslidndischen Investmentgesellschaften® durch
die Worter ,,Kapitalanlagegesellschaften, Invest-
mentaktiengesellschaften und ausldandische In-
vestmentgesellschaften und in dem nachfolgen-
den Satzteil die Angabe ,,111° durch die Angabe
»l11a“ ersetzt.

3. § 2c Abs. 3 Satz 3 wird aufgehoben.

4. In § 10 Abs. 6 Satz 1 Nr. 1 bis 4c werden jeweils nach
dem Wort ,Instituten” die Worter ,,, ausgenommen Ka-
pitalanlagegesellschaften,” gestrichen.

5. § 10a wird wie folgt gedndert:

a) In Absatz 1 Satz 2 werden nach den Wortern ,,die
selbst Institute,” das Wort ,,Kapitalanlagegesellschaf-
ten, eingefligt.

b) In Absatz 2 Satz 1 werden nach dem Wort ,,Wert-
papierdienstleistungsbranche die Worter ,,oder der
Investmentbranche* eingefiigt.

¢) In Absatz 4 Satz 1 werden nach den Wortern ,,gelten
auch Institute,” das Wort ,,Kapitalanlagegesellschaf-
ten,, nach den Wortern ,,die Institute das Wort
,», Kapitalanlagegesellschaften* und nach den Wor-
tern ,,dieser Institute das Wort ,,, Kapitalanlage-
gesellschaften® eingefligt.

d) In Absatz 14 Satz 1 und 2 werden jeweils nach den
Wortern ,,mindestens ein Institut™ die Worter ,,, eine
Vermogensverwaltungsgesellschaft im Sinne des Ar-
tikels 2 Nr. 5 der Richtlinie 2002/87/EG* eingefiigt.

6. In § 10b Abs. 3 Satz 5 werden nach dem Wort ,,Finanz-
dienstleistungsinstitute,” das Wort ,,Kapitalanlagegesell-
schaften,” eingefligt.

7. § 11 Abs. 3 wird aufgehoben.

8. In § 12 Abs. 1 Satz 1 werden nach dem Wort ,,Institut,*
das Wort ,,Kapitalanlagegesellschaft,” eingefiigt.

9. § 13c wird wie folgt gedndert:

a) In Absatz 1 Satz 1 werden nach dem Wort ,,E-Geld-
Institut™ das Komma durch die Worter ,,oder ein‘“ er-
setzt und nach dem Wort ,,Wertpapierhandelsunter-
nehmen® die Worter ,,oder eine Kapitalanlagegesell-
schaft gestrichen und nach dem Wort ,das“ die
Worter ,,oder die* gestrichen.

b) In Absatz 2 werden nach dem Wort ,,E-Geld-Institut*
das Komma durch das Wort ,,oder ersetzt und nach
dem Wort ,,Wertpapierhandelsunternechmen* die Wor-
ter ,,oder die Kapitalanlagegesellschaft™ gestrichen.

¢) Absatz 3 wird wie folgt gedndert:

aa) In Satz 1 werden nach dem Wort ,,E-Geld-Insti-
tut”“ das Komma durch das Wort ,,oder ersetzt
und nach dem Wort ,,Wertpapierhandelsunter-
nehmen® die Worter ,,oder die Kapitalanlage-
gesellschaft® gestrichen.

bb) In Satz 4 Nr. 1 werden nach dem Wort ,,E-Geld-
Institut“ das Komma durch das Wort ,,oder* er-
setzt und nach dem Wort ,,Wertpapierhandelsun-
ternehmen® die Worter ,,oder der Kapitalanlage-
gesellschaft® gestrichen.

d) In Absatz 4 Satz 1 werden nach dem Wort ,,E-Geld-
Institute* das Komma durch das Wort ,,oder* ersetzt
und nach dem Wort ,,Wertpapierhandelsunterneh-
men® die Worter ,,oder Kapitalanlagegesellschaf-
ten® gestrichen.

10. In § 24a Abs. 3 Satz 1 werden die Worter ,,mit Aus-
nahme des Investmentgeschéfts® gestrichen.

11. In § 44a Abs. 1 Satz 1 werden nach dem Wort ,,Insti-
tut,” die Worter ,,einer Kapitalanlagegesellschaft,” ein-
gefligt.

12. In § 53b Abs. 1 Satz 1 werden die Worter ,,mit Aus-
nahme des Investmentgeschéftes™ gestrichen.

Artikel 3
Anderung des Wertpapierhandelsgesetzes

Das Wertpapierhandelsgesetz in der Fassung der Bekannt-
machung vom 9. September 1998 (BGBI. I S. 2708), das
zuletzt durch [Artikel 1 des Finanzmarkt-Richtlinie-Umset-
zungsgesetzes, Bundestagsdrucksachen 16/4028, 16/4883]
gedndert worden ist, wird wie folgt gedndert:

1. §2a Abs. 1 Satz 1 wird wie folgt gedndert:

a) In Nummer 7 Buchstabe d werden das Wort ,,Invest-
mentgesellschaften” durch die Worter ,,Kapitalan-
lagegesellschaften, Investmentaktiengesellschaften
oder ausléndischen Investmentgesellschaften und in
dem nachfolgenden Satzteil die Angabe ,,111° durch
die Angabe ,,111a* ersetzt.

b) Nummer 14 wird aufgehoben.
¢) Absatz 3 wird aufgehoben.

2. In § 10 Abs. 1 Satz 1 werden nach den Woértern ,,andere
Kreditinstitute* ein Komma und das Wort ,,Kapitalanla-
gegesellschaften® eingefiigt.

Artikel 4

Anderung des Einlagensicherungs-
und Anlegerentschidigungsgesetzes

§ 1 Abs. 1 Nr. 4 des Einlagensicherungs- und Anleger-
entschidigungsgesetzes vom 16. Juli 1998 (BGBI. I S. 1842),
das zuletzt durch Artikel 12 des Gesetzes vom 15. Dezember
2003 (BGBL. I S. 2676) geédndert worden ist, wird wie folgt
gefasst:

4. Kapitalanlagegesellschaften im Sinne des § 2 Abs. 6 des
Investmentgesetzes, denen eine Erlaubnis nach § 7
Abs. 1 des Investmentgesetzes erteilt worden ist, sofern
sich ihr Geschéftsbetrieb auf die individuelle Vermo-
gensverwaltung nach § 7 Abs. 2 Nr. 1 des Investment-
gesetzes erstreckt.”

Artikel 5
Anderung des Geldwischegesetzes

Das Geldwischegesetz vom 25. Oktober 1993 (BGBI. I
S. 1770), zuletzt gedndert durch Artikel 11 des Gesetzes
vom 15. Dezember 2003 (BGBI. I S. 2676), wird wie folgt
gedndert:
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1. In§ 1 Abs. 4 Satz 1 werden nach dem Wort ,,Investment- | 1.
gesetzes, die Worter ,,eine Kapitalanlagegesellschaft im
Sinne des § 2 Abs. 6 des Investmentgesetzes,* eingefiigt.

2. Nach § 14 Abs. 1 Nr. 4a wird folgende Nummer 4b ein- | 2.
gefligt:

,4b. Kapitalanlagegesellschaften,”.

3. In § 16 Nr. 2 werden das Wort ,,und“ durch ein Komma
ersetzt und nach dem Wort , Investmentaktiengesell-
schaften* die Worter ,,und Kapitalanlagegesellschaften*
eingefiigt.

Artikel 6

Anderung des
Finanzdienstleistungsaufsichtsgesetzes

Das Finanzdienstleistungsaufsichtsgesetz vom 22. April
2002 (BGBI. I S. 1310), zuletzt gedndert durch Artikel 7 des
Gesetzes vom 17. November 2006 (BGBI. I S. 2606), wird
wie folgt gedndert:

1. § 15 Abs. 1 Satz 1 wird wie folgt gedndert:

a) In Nummer 5 wird am Ende das Wort ,,oder* gestri-
chen.

b) Der Nummer 6 wird das Wort ,,oder angefiigt.
¢) Nach Nummer 6 wird folgende Nummer 7 angefiigt:
,,/. durch

a) die Bestellung eines Abwicklers nach § 17b
des Investmentgesetzes in Verbindung mit
§ 38 Abs. 2 Satz 2 oder 4 des Kreditwesen-
gesetzes,

b) eine Bekanntmachung nach § 7a Abs. 4 des
Investmentgesetzes oder § 17b des Invest-
mentgesetzes in Verbindung mit § 38 Abs. 3
des Kreditwesengesetzes,

¢) eine Priifung, die auf Grund des § 19g des
Investmentgesetzes in Verbindung mit § 44
Abs. 1 oder § 44b Abs. 2 des Kreditwesenge-
setzes vorgenommen wird,*.

d) In dem Satzteil nach der neuen Nummer 7 wird nach
der Angabe ,Nummern 1, 2“ die Angabe ,,und 4“
durch die Angabe ,,, 4 und 7 ersetzt.

2. In § 16 Abs. 1 wird nach dem Wort ,,Finanzdienstleis-
tungsinstitute,” das Wort ,,Kapitalanlagegesellschaften,
eingefiigt.

Artikel 7

Anderung der Verordnung iiber die Erhebung
von Gebiihren und die Umlegung von Kosten
nach dem Finanzdienstleistungsaufsichtsgesetz

Die Verordnung iiber die Erhebung von Gebiihren und
die Umlegung von Kosten nach dem Finanzdienstleistungs-
aufsichtsgesetz vom 29. April 2002 (BGBI.1 S. 1504,
1847), zuletzt gedndert durch Verordnung vom 7. Februar
2006 (BGBI. I S. 311), wird wie folgt gedndert:

In § 5 Satz 1 werden die Worter ,,und Finanzdienstleis-
tungswesens‘ durch die Worter ,, , Finanzdienstleistungs-
und inldndischen Investmentwesens® ersetzt.

§ 6 wird wie folgt gedndert:

a) In Absatz 2 Nr. 1 werden die Worter ,,und Finanz-
dienstleistungswesens™ durch die Worter ,,, Finanz-
dienstleistungs- und inldndischen Investmentwesens*
ersetzt und nach den Wortern ,,die Kredit- und Fi-
nanzdienstleistungsinstitute” die Worter ,,, die Kapi-
talanlagegesellschaften™ eingefiigt.

b) In Absatz 4 Satz 2 Buchstabe a werden nach den
Woértern ,,4 000 Euro fiir* die Worter ,,Kapitalanlage-
gesellschaften und* eingefiigt.

In § 7 Abs. 2 werden die Worter ,,Fiir den Bereich der
Aufsicht iiber Kredit- und Finanzdienstleistungsinsti-
tute® durch die Worter ,,Fiir den Aufsichtsbereich des
Kredit-, Finanzdienstleistungs- und inldndischen Invest-
mentwesens* ersetzt.

Die Anlage wird wie folgt gedndert:

a) In Nummer 1.5.2.1 werden die Worter ,,mit Aus-
nahme des Investmentgeschifts* gestrichen.

b) Die Nummern 1.5.2.2, 1.5.2.2.1 und 1.5.2.2.2 werden
aufgehoben.

c) Die Nummer 4.1.1 wird durch die folgenden neuen
Nummern 4.1.1 und 4.1.4.2 ersetzt:

LAl Erteilung der Erlaubnis zum
Geschiftsbetrieb

(§ 7 Abs. 1 und 2 in Verbin-
dung mit § 6 Abs. 1 InvG)

4.1.1.1 | sofern die Kapitalanlage- 10 000
gesellschaft keine Alters-
vorsorge-, Infrastruktur-
oder Immobilien-Sonder-
vermdgen, Sondervermd-
gen oder Dach-Sonder-
vermdgen mit zusdtzlichen
Risiken oder Sonstige Son-
dervermdgen vertreibt

4.1.1.2 | sofern die Kapitalanlagege- | 30 000
sellschaft auch Altersvor-
sorge-, Infrastruktur- oder
Immobilien-Sondervermo-
gen, Sondervermogen oder
Dach-Sondervermdgen mit
zusitzlichen Risiken oder
Sonstige Sondervermogen
vertreibt

4.1.2 Erlaubniserweiterung 50 % bis 100 %
der Gebiihr nach
Nummer 4.1.1
unter Beriick-
sichtigung des
insgesamt beste-
henden Erlaub-
nisumfangs nach
Erteilung der
erweiterten Er-
laubnis

Nachtragliche Erweiterung
des Umfangs einer beste-
henden Erlaubnis
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d)

e)

2)

Authebung der Erlaubnis
(§ 17 Abs. 2 InvG)

50 % der zum
Zeitpunkt der
Aufhebung der
Erlaubnis fiir die
Neuerteilung
einer Erlaubnis
gleichen Um-
fangs mafigebli-
chen Gebiihr nach
Nummer 4.1.1

ee) In der neuen Nummer 4.1.8.4 wird die Angabe
»hach den Nummern 4.1.5.1 bis 4.1.5.3“ durch
die Angabe ,nach den Nummern 4.1.8.1 bis
4.1.8.3“ ersetzt.

h) Nach der neuen Nummer 4.1.8.4 werden die folgen-

MaBnahmen gegen
Geschiftsleiter

(§ 17a Abs. 1 InvG)

4.1.4.1

Verlangen auf Abberufung

25 % der zum
Zeitpunkt des
Verlangens auf
Abberufung ei-
nes Geschiftslei-
ters fiir die Neu-
erteilung einer
Erlaubnis zum
Geschiftsbetrieb
malBgeblichen
Gebiihr nach
Nummer 4.1.1

4142

Untersagung der Ausiibung
ihrer Tatigkeit

12,5 % der nach
Nummer 4.1.1 er-
mittelten Gebiihr,

den Nummern 4.1.9 bis 4.1.9.4 eingefligt:

,4.1.9 | Vorausgenehmigung
(§ 43a InvG)
4.1.9.1 | Genehmigung der Muster- |5 000
klauseln bis
(§ 43a Abs. 1 Satz 1 InvG) | 7 000
4.1.9.2 | Bearbeitung der Anzeige 500
des aufgelegten Sonder- je
vermdgens Sondervermdgen
(§ 43a Abs. 1 Satz 2 InvG)
4.1.9.3 | Anderung der Muster- 2500
klauseln bis
(§ 43a Abs. 3 Satz 1 InvG) | 3500
4.1.9.4 | Anderung der Vertrags- 750
bedingungen
(§ 43a Abs. 3 Satz 3 InvG)

i) Die Nummern 4.2 bis 4.2.3 werden durch die folgen-

hochstens jedoch
3 000 Euro*

Die bisherige Nummer 4.1.2 wird Nummer 4.1.5 und
die Angabe ,,; § 99 Abs. 3 in Verbindung mit § 21
Abs. 1 Satz 1 InvG* wird gestrichen.

Die bisherigen Nummern 4.1.2.1 und 4.1.2.2 werden
die Nummern 4.1.5.1 und 4.1.5.2.

Nach der neuen Nummer 4.1.5.2 wird folgende neue
Nummer 4.1.5.3 eingefiigt:

,,4.1.5.3 | Vorausgenehmigung der 750

Auswahl der Depotbank

Die bisherigen Nummern 4.1.3 bis 4.1.5 werden die
Nummern 4.1.6 bis 4.1.8.4 und wie folgt gedndert:

aa) In der neuen Nummer 4.1.7.3 wird die Angabe
,wie Nummer 4.1.4.1 und 4.1.4.2 durch die
Angabe ,,wie die Nummern 4.1.7.1 und 4.1.7.2¢
ersetzt.

In der neuen Nummer 4.1.8.1 werden nach dem
Wort ,,Risiken* die Worter ,,oder Sonstige Son-
dervermdgen” eingefiigt.

bb)

In der neuen Nummer 4.1.8.2 werden nach dem
Wort ,,Risiken* die Worter ,,oder Sonstige Son-
dervermdgen” eingefiigt.

cc)

dd) In der neuen Nummer 4.1.8.3 wird die Angabe
wwie Nummer 4.1.5.1 und 4.1.5.2° durch die
Angabe ,,wie die Nummern 4.1.8.1 und 4.1.8.2%

ersetzt.

den neuen Nummern 4.2 bis 4.2.7 ersetzt:

4.2 in Bezug auf Investment-
aktiengesellschaften
42.1 Erteilung der Erlaubnis zum | 5 000
Geschiftsbetrieb bis
(§ 97 Abs. 1 Satz 1 InvG) | 20000
422 Aufhebung der Erlaubnis 50 % der
(§ 97 Abs. 3 InvG) zum Zeitpunkt
der Authebung
der Erlaubnis
fiir die Neu-
erteilung einer
Erlaubnis glei-
chen Umfangs
mafgeblichen
Gebiihr nach
Nummer 4.2.1
423 Malnahmen gegen
Geschiftsleiter
(§ 97 Abs. 3 Satz 2
in Verbindung mit
§ 17a Abs. 1 InvG)
42.3.1 | Verlangen auf Abberufung |25 % der
zum Zeitpunkt
des Verlangens
auf Abberufung
eines Geschifts-
leiters fiir die
Neuerteilung
einer Erlaubnis
zum Geschéfts-
betrieb maf-
geblichen
Gebiihr nach
Nummer 4.2.1
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4232

Untersagung der Ausiibung
ihrer Tatigkeit

12,5 % der nach
Nummer 4.2.1
ermittelten
Gebiihr, hochs-
tens jedoch

3 000 Euro

424

Genehmigung der Auswahl
und des Wechsels der
Depotbank

(§ 99 Abs. 3 in Verbindung

mit § 21 Abs. 1 Satz 1 oder
§ 21a InvG)

wie Nummer
4.1.5

425

Genehmigung der Ubertra-
gung aller Vermogensge-
genstinde eines Teilgesell-
schaftsvermdgens auf ein
anderes Teilgesellschafts-
vermogen der gleichen
Umbrella-Konstruktion

(§ 100 Abs. 5
in Verbindung mit
§ 40 Satz 1 Nr. 4 InvG)

wie Nummer
4.1.7.3

426

Satzung und Anlagebedin-
gungen

4.2.6.1

Genehmigung der Anlage-
bedingungen, auch fiir ein-
zelne Teilgesellschaftsver-
mogen einer Umbrella-
Konstruktion

(§ 96 Abs. 1d Satz 3

in Verbindung mit

§ 43 Abs. 2 Satz 1 InvG;
§ 97 Abs. 4 Satz 3 InvG)

wie Nummer
4.1.8.3

42.6.2

Genehmigung einer Ande-
rung

426.2.1

der Satzung einer Invest-
mentaktiengesellschaft

(§ 99 Abs. 3 in Verbindung
mit § 43 Abs. 2 Satz 1 InvG)

wie Nummer
4.1.8.4

42622

der Anlagebedingungen,
auch fiir einzelne Teil-
gesellschaftsvermdgen ei-
ner Umbrella-Konstruktion
(§ 96 Abs. 1d Satz 3

in Verbindung mit

§ 43 Abs. 2 Satz 1 InvG;

§ 97 Abs. 4 Satz 1)

wie Nummer
4.1.8.4

4.2.7

Vorausgenehmigung fiir die
Anlagebedingungen eines
Teilgesellschaftsvermdgens

(§ 97 Abs. 4 Satz 4 in Ver-
bindung mit § 43a InvG)

wie Nummer
4.1.9¢

j) In Nummer 4.3.1 wird die Angabe ,,; § 145 Abs. 1
Satz 1 InvG in Verbindung mit § 24b Abs. 1 Satz 2

KAGG* gestrichen.

k) In Nummer 4.3.2 wird nach der Angabe ,,sowie 133

die Angabe ,,Abs. 1 bis 8 eingefiigt.

1) In Nummer 4.3.4 wird die Angabe ,,5 000 durch die

Angabe ,,7 500 ersetzt.

m) Nach Nummer 4.3.5 wird folgende Nummer 4.3.6
angefiigt:

,4.3.6 | Bearbeitung der Anzeigen | 750
nach § 133 Abs. 9 und
§ 140 Abs. 9 InvG;

je Teilfonds gesondert

Artikel 8
Aufhebung der Investmentmeldeverordnung

Die Investmentmeldeverordnung vom 21. Mirz 2005
(BGBL. I'S. 1050, 1262) wird aufgehoben.

Artikel 9
Anderung der Gewerbeordnung

§ 34c der Gewerbeordnung in der Fassung der Bekannt-
machung vom 22. Februar 1999 (BGBI. I S. 202), die zu-
letzt durch [Artikel 5 des Finanzmarkt-Richtlinie-Umset-
zungsgesetzes, Bundestagsdrucksachen 16/4028, 16/4883]
gedndert worden ist, wird wie folgt gedndert:

1. In Absatz 1 Satz 1 Nr.2 werden nach dem Wort ,,Ka-
pitalanlagegesellschaft die Worter ,,oder Investment-
aktiengesellschaft“ und nach den Wortern ,,von aus-
lindischen Investmentanteilen* die Worter ,,, die im
Geltungsbereich des Investmentgesetzes offentlich ver-
trieben werden diirfen,” eingefiigt.

2. In Absatz 5 wird nach Nummer 2 folgende Nummer 2a
eingefiigt:

»2a. Kapitalanlagegesellschaften, fiir die eine Erlaub-
nis nach § 7 Abs. 1 des Investmentgesetzes erteilt
wurde, und Zweigniederlassungen von Unterneh-
men im Sinne des § 13 Abs. 1 Satz 1 des Invest-
mentgesetzes®.

Artikel 10
Anderung der Makler- und Bautriigerverordnung

Die Makler- und Bautrdgerverordnung in der Fassung der
Bekanntmachung vom 7. November 1990 (BGBI. I S. 2479),
zuletzt gedndert durch Artikel 10 des Gesetzes vom 21. Juni
2005 (BGBI. I S. 1666), wird wie folgt gedndert:

1. § 10 Abs. 3 Nr. 5 wird wie folgt gefasst:

,»J. bei der Vermittlung von Vertragen iiber den Erwerb
von Investmentanteilen oder der auf diese bezogenen
Anlageberatung: Firma und Sitz der Kapitalanlage-
gesellschaft, Investmentaktiengesellschaft oder aus-
landischen Investmentgesellschaft, je ein Stiick der
Vertragsbedingungen oder der Satzung, des aus-
fihrlichen und gegebenenfalls des vereinfachten
Verkaufsprospektes sowie der Jahres- und Halbjah-
resberichte fiir das Investmentvermdgen, jeweils in
deutscher Sprache (§ 121 Abs. 1 und 3 sowie § 123
des Investmentgesetzes); bei der Vermittlung von
Vertrdgen iiber den Erwerb von ausldndischen In-
vestmentanteilen, die im Geltungsbereich des Invest-
mentgesetzes Offentlich vertrieben werden diirfen,
oder bei der auf diese bezogenen Anlageberatung au-
Berdem Angaben dariiber, ob die ausldandische In-
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vestmentgesellschaft in threm Sitzstaat im Hinblick
auf das Investmentgeschift einer staatlichen Auf-
sicht untersteht, ob und seit wann die auslédndische
Investmentgesellschaft zum 6ffentlichen Vertrieb ih-
rer Investmentanteile berechtigt ist sowie ob und
wann die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungs-
aufsicht den offentlichen Vertrieb untersagt hat oder
die Berechtigung zum offentlichen Vertrieb durch
Verzicht erloschen ist;*.

2. § 11 wird wie folgt gedndert:

a) Der Uberschrift werden die Worter ,,und Werbung*
angefiigt.

b) Der bisherige Wortlaut wird Absatz 1; in ihm wird in
Nummer 2 die Angabe ,,Nr. 5 bis“ durch die Angabe
,,Nr. 6 und“ ersetzt.

¢) Folgender Absatz 2 wird angefligt:

»(2) In den Féllen des § 34c Abs. 1 Satz 1 Nr.2
und 3 der Gewerbeordnung gelten beim Vertrieb von
Anteilen an Investmentvermdgen im Sinne des In-
vestmentgesetzes § 121 Abs. 1 und 3 sowie § 123 des
Investmentgesetzes entsprechend. Fiir die von dem
Gewerbetreibenden nach § 34c Abs. 1 Satz 1 Nr.2
und 3 der Gewerbeordnung verwandte oder veran-
lasste Werbung in Textform fiir den Erwerb von
Anteilen eines Investmentvermdgens im Sinne des
Investmentgesetzes gilt § 124 Abs. 1 und 2 des In-
vestmentgesetzes entsprechend.*

3. § 18 Abs. 1 wird wie folgt gedndert:

a) In Nummer 8 wird nach der Angabe ,,§ 11 diec An-
gabe ,,Abs. 1 eingefiigt.

b) Nach Nummer 8 wird folgende Nummer 9 eingefiigt:

»9. entgegen § 11 Abs. 2 Satz 1 in Verbindung mit
§ 121 Abs. 1 Satz 1 des Investmentgesetzes den
vereinfachten Verkaufsprospekt oder entgegen
§ 11 Abs.2 Satz 1 in Verbindung mit § 121
Abs. 1 Satz 3 des Investmentgesetzes den aus-
fihrlichen Verkaufsprospekt nicht, nicht richtig,
nicht vollstidndig oder nicht rechtzeitig anbietet,”.

¢) Die bisherigen Nummern 9 bis 13 werden die Num-
mern 10 bis 14.

Artikel 11
Anderung des Borsengesetzes

In § 32 Abs. 3 Nr. 2 des Borsengesetzes vom 21. Juni
2002 (BGBI.1 S.2010), das zuletzt durch [Artikel 2 des
Finanzmarkt-Richtlinie-Umsetzungsgesetzes, Bundestags-
drucksachen 16/4028, 16/4883] gedndert worden ist,
werden die Worter ,,, ein Prospekt im Sinne des § 102 des
Investmentgesetzes oder ein Prospekt im Sinne des § 137
Abs. 3 des Investmentgesetzes* gestrichen.

Artikel 12

Anderung des Gesetzes
iiber die Deutsche Bundesbank

In § 18 Satz 1 des Gesetzes iiber die Deutsche Bundesbank
in der Fassung der Bekanntmachung vom 22. Oktober 1992

(BGBL. I S. 1782), das zuletzt durch Artikel 6 des Gesetzes
vom 29. Juni 2006 (BGBI. I S. 1402) gedndert worden ist,
werden nach dem Wort ,,Kreditinstituten* die Worter ,, , Ka-
pitalanlagegesellschaften und Investmentaktiengesellschaf-
ten” eingefiigt.

Artikel 13
Anderung des Depotgesetzes

In § 24 Abs. 3 des Depotgesetzes in der Fassung der
Bekanntmachung vom 11. Januar 1995 (BGBI. I S. 34), das
zuletzt durch Artikel 4 des Gesetzes vom 5. April 2004
(BGBL. T S.502) gedndert worden ist, werden nach dem
Wort ,,Kreditinstitute” die Worter ,,und Kapitalanlagegesell-
schaften® eingefiigt.

Artikel 14

Anderung der
Finanzkonglomerate-Solvabilitits-Verordnung

In § 1 Satz 2 der Finanzkonglomerate-Solvabilitits-Ver-
ordnung vom 2. September 2005 (BGBI. T S. 2688) wird
nach Nummer 2 folgende Nummer 2a eingefiigt:

,,2a. Kapitalanlagegesellschaften und Investmentaktienge-
sellschaften,*.

Artikel 15
Anderung des Versicherungsaufsichtsgesetzes

In § 104k Nr.2 Buchstabe b des Versicherungsauf-
sichtsgesetzes in der Fassung der Bekanntmachung vom
17. Dezember 1992 (BGBI. 1993 I S. 2), das zuletzt durch
Artikel 44 des Gesetzes vom 26. Mirz 2007 (BGBI. I
S.378) geédndert worden ist, werden nach der Angabe
»§ 1 Abs. 1a Satz2 Nr. 1 bis 4 des Kreditwesengesetzes,*
die Worter ,,Kapitalanlagegesellschaften im Sinne des § 2
Abs. 6 des Investmentgesetzes, Investmentaktiengesell-
schaften im Sinne des § 2 Abs. 5 des Investmentgesetzes,™
und nach den Wértern ,,gelten Kapitalanlagegesellschaften®
die Worter ,,und Investmentaktiengesellschaften* eingefiigt.

Artikel 16
Anderung des Pfandbriefgesetzes

In § 19 Abs. 1 Nr. 4 Satz 1 des Pfandbriefgesetzes vom
22. Mai 2005 (BGBI.T S. 1373) werden nach dem Wort
Kreditinstituten,” die Worter ,,Kapitalanlagegesellschaf-
ten, Investmentaktiengesellschaften,” eingefligt.

Artikel 17
Anderung des Handelsgesetzbuchs

In § 264 Abs. 2 Satz 3 und § 297 Abs. 2 Satz 4 des Han-
delsgesetzbuchs in der im Bundesgesetzblatt Teil III, Glie-
derungsnummer 4100-1, veroffentlichten bereinigten Fas-
sung, das zuletzt durch Artikel 5 des Gesetzes vom 5. Januar
2007 (BGBI. T S. 10) gedndert worden ist, wird jeweils das
Wort ,,Kapitalanlagegesellschaft™ durch das Wort ,,Kapital-
gesellschaft ersetzt.
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Artikel 18
Anderung des Fiinften Vermogensbildungsgesetzes

§4 des Fiinften Vermogensbildungsgesetzes in der
Fassung der Bekanntmachung vom 4. Mirz 1994 (BGBI. I
S. 406), das zuletzt durch Artikel 17 des Gesetzes vom
14. August 2006 (BGBIL. T S. 1911) gedndert worden ist,
wird wie folgt gedndert:

1. In Absatz 1 werden nach dem Wort , Kreditinstitut® die
Worter ,,oder einer Kapitalanlagegesellschaft einge-
fligt.

2. In Absatz 2 Satz 3 werden nach dem Wort ,,Kreditinsti-
tut™ die Worter ,,oder bei der Kapitalanlagegesellschaft
eingefiigt.

3. In Absatz 5 werden nach dem Wort , Kreditinstituts* die
Worter ,,oder der Kapitalanlagegesellschaft und nach
dem Wort ,, Kreditinstitut* die Worter ,,oder eine andere
Kapitalanlagegesellschaft™ eingefiigt.

Artikel 19

Anderung der Verordnung zur Durchfiihrung
des Fiinften Vermogensbildungsgesetzes

Die Verordnung zur Durchfithrung des Fiinften Vermo-
gensbildungsgesetzes vom 20. Dezember 1994 (BGBI. I
S.3904), zuletzt gedndert durch Artikel 34 des Gesetzes
vom 19. Dezember 2000 (BGBL. I S. 1790), wird wie folgt
gedndert:

1. § 2 wird wie folgt gedndert:
a) Absatz 3 wird wie folgt gedndert:

aa) In Satz 1 werden nach dem Wort ,,Kreditinstitut*
die Worter ,,oder die Kapitalanlagegesellschaft*
eingefiigt.

bb) In Satz 2 werden nach dem Wort ,,Kreditinstitut*
die Worter ,,oder der Kapitalanlagegesellschaft™
eingefligt.
b) Absatz 4 wird wie folgt gedndert:
aa) In Satz 1 werden nach dem Wort ,,verwahrt, die
Worter ,,oder der vom Arbeitnehmer benannten

Kapitalanlagegesellschaft, die die erworbenen
Wertpapiere verwahrt,” eingefiigt.

bb) In Satz 2 werden nach dem Wort ,,Kreditinstitut*
die Worter ,,oder die Kapitalanlagegesellschaft*
eingefiigt.

2. § 4 wird wie folgt gedndert:
a) Absatz 1 wird wie folgt gedndert:
aa) Nummer 1 wird wie folgt gedndert:

aaa) In Satz 1 werden nach dem Wort ,,Kredit-
institut” die Worter ,,oder der Kapitalanla-
gegesellschaft” eingefiigt.

bbb) In Satz 2 werden nach dem Wort ,,Kredit-
institut® die Worter ,,oder die Kapitalanla-
gegesellschaft” eingefligt.

ccc) In Satz 3 werden nach dem Wort ,,Kredit-
institut® die Worter ,,oder bei der erstver-
wahrenden Kapitalanlagegesellschaft™ ein-
gefligt.

bb) In Nummer 2 werden nach dem Wort ,,Kredit-
institut die Worter ,,oder die Kapitalanlage-
gesellschaft® eingefligt.

b) Absatz 3 wird wie folgt gedndert:

aa) In Satz 1 Nr. 3 werden nach dem Wort ,,Kredit-
institut die Worter ,,oder bei einer vom Arbeit-
nehmer benannten inldndischen Kapitalanlage-
gesellschaft” eingefligt.

bb) In Satz 3 werden nach dem Wort ,,Kreditinstitut*
die Worter ,,oder die Kapitalanlagegesellschaft
eingefiigt.

¢) In Absatz 4 werden nach dem Wort , Kreditinstitut®
die Worter ,,oder eine Kapitalanlagegesellschaft™ und
nach dem Wort ,,Kreditinstituts* die Worter ,,oder der
Kapitalanlagegesellschaft™ eingefiigt.

. § 5 wird wie folgt gedndert:

a) In Absatz 4 Satz 1 wird nach dem Wort ,,Kreditinsti-
tuten das Wort ,,, Kapitalanlagegesellschaften ein-
gefligt.

b) In Absatz 5 wird nach dem Wort ,,Kreditinstituten*
das Wort ,,, Kapitalanlagegesellschaften eingefiigt.

. § 8 wird wie folgt gedndert:

a) Absatz 1 wird wie folgt gedndert:

aa) In Nummer 1 werden die Worter ,,von dem
Kreditinstitut oder Versicherungsunternehmen®
durch die Worter ,,von dem Kreditinstitut, der
Kapitalanlagegesellschaft oder dem Versiche-
rungsunternehmen* ersetzt.

bb) In Nummer 2 werden nach dem Wort ,,Kredit-
institut die Worter ,,oder der Kapitalanlage-
gesellschaft® eingefligt.

cc) In Nummer 3 werden nach dem Wort ,,Kredit-
institut die Worter ,,oder der Kapitalanlage-
gesellschaft® eingefligt.

dd) In Nummer 6 werden nach dem Wort ,,Kredit-
instituts* die Worter ,,oder der Kapitalanlage-
gesellschaft® eingefligt.

b) In Absatz 2 Satz 1 werden die Worter ,,Das Kredit-
institut oder Versicherungsunternehmen™ durch die
Worter ,,Das Kreditinstitut, die Kapitalanlagegesell-
schaft oder das Versicherungsunternehmen* ersetzt.

Artikel 20
Inkrafttreten

Dieses Gesetz tritt am Tag nach der Verkiindung in Kraft.
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Begriundung

A. Allgemeiner Teil
I. Zielsetzung

Das Gesetz dient der Starkung des Investmentfondsstandor-
tes Deutschland. Eine wettbewerbsfahige Fondsindustrie
leistet einen wichtigen Beitrag fiir einen funktionsfahigen
und effizienten Kapitalmarkt. Fiir die deutsche Volkswirt-
schaft spielt sie nicht zuletzt wegen der verstirkten Notwen-
digkeit zur privaten Altersvorsorge eine zunehmend wich-
tige Rolle. Das von deutschen Kapitalanlagegesellschaften
(KAG) verwaltete Fondsvermogen (,,assets under manage-
ment“) wuchs in den letzten fiinf Jahren um 200 Mrd. Euro
auf iiber 1 Billion Euro. Gleichzeitig steht die deutsche
Fondsindustrie in einem intensiven Wettbewerb mit anderen
europdischen Finanzplétzen. Ziel des Gesetzes ist es daher,
mit einem modernen und leistungsfdhigen Regulierungs-
und Aufsichtsrahmen die internationale Wettbewerbsfahig-
keit der Fondsbranche zu steigern, die Innovationstétigkeit
zu fordern und der Abwanderung von Fondsvermdgen an
andere Standorte entgegenzuwirken, ohne den wichtigen
und notwendigen Anlegerschutz zu vernachlissigen.

Die hierfiir vorgesehenen Mafinahmen haben folgende Ziel-
richtungen:

e Deregulierung,
e Modernisierung der offenen Immobilienfonds,
e Forderung von Produktinnovationen sowie

e Verbesserung der Corporate Governance und des Anle-
gerschutzes.

II. Wesentlicher Inhalt des Gesetzes
Uberblick

e Deregulierung: Die Regelungsdichte des Investment-
gesetzes wird im Wege einer ,,Eins-zu-eins“-Anpassung
auf die Harmonisierungsvorgaben der Richtlinie 85/611/
EWG (OGAW-Richtlinie) zuriickgefiihrt. Hierbei wird
auch die Kreditinstitutseigenschaft von Kapitalanlage-
gesellschaften abgeschafft. Ferner entfdllt die Doppel-
aufsicht tiber Kapitalanlagegesellschaften. Im Spezial-
fondsbereich werden institutionelle Investoren von
Regelungen entlastet, die dem Schutz von Privatanlegern
dienen. Durch die Aufhebung oder Vereinfachung von
Informationspflichten wird die Branche von Kosten in
Hohe von insgesamt rd. 8 Mio. Euro entlastet. Mit der
Anpassung an die Harmonisierungsvorgaben werden die
Anlagemoglichkeiten in Bezug auf die erwerbbaren Ver-
mogensgegenstinde erweitert. Die Genehmigungspraxis
der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht
(Bundesanstalt) wird weiter vereinfacht und hierdurch
wird die Markteintrittsdauer flir neue Produkte verkiirzt.

e Modernisierung der offenen Immobilienfonds: Um
offene Immobilienfonds fiir die Zukunft zu starken, wer-
den verschiedene neue Instrumente eingefiihrt, um dem
Fondsmanagement zu ermdglichen, diese Fonds auch in
schwierigen Marktsituationen zum Nutzen der Anleger
angemessen zu steuern. Dazu gehdren die Mdoglichkeit,

von der bisherigen Verpflichtung zur tdglichen Riick-
nahme abzuweichen, und die Verpflichtung zur Einfiih-
rung geeigneter Risikomanagementsysteme. Auflerdem
werden die Anforderungen an die Téatigkeit der Sach-
verstandigenausschiisse durch eine zukiinftig von der Ka-
pitalanlagegesellschaft zu erlassende Geschéftsordnung
vereinheitlicht. Zusétzlich wird die Unabhédngigkeit der
Sachverstindigenausschiisse gestérkt, indem die Kapital-
anlagegesellschaft nicht mehr berechtigt ist, an den Aus-
schusssitzungen teilzunehmen. Zur Erhéhung der Trans-
parenz werden schlieBlich die Bewertungsvorschriften
gedndert.

e Forderung von Produktinnovationen: Die Schaffung
zweier neuer Assetklassen ermoglicht die Marktein-
filhrung neuer Produkte. Die neuen Infrastrukturfonds
(OPP-Fonds) ermdglichen die Investition in Offentlich
Private Partnerschaftsprojekte. Aufgrund ihrer liberale-
ren Anlagebestimmungen bieten die neuen Sonstigen
Sondervermdgen ein Vehikel zur Auflage von inno-
vativen Finanzprodukten. Die Investmentaktiengesell-
schaft mit verdnderlichem Kapital wird so ausgestaltet,
dass sie zukiinftig ebenfalls als richtlinienkonformer
Fonds errichtet werden kann und damit eine echte Alter-
native zu den bereits bestehenden richtlinienkonformen
Sondervermogen darstellt.

e Verbesserter Anlegerschutz und Corporate Governance:
Die besondere Verantwortung der Kapitalanlagegesell-
schaft als Treuhénderin der ihr anvertrauten Anleger-
gelder verlangt im Vergleich zu anderen Finanzmarkt-
produkten eine effektivere Ausgestaltung des Anleger-
schutzes und der Corporate Governance. Das Gesetz
sieht daher Verbesserungen zur Vermeidung von Interes-
senkonflikten zwischen Depotbank und Kapitalanlage-
gesellschaften sowie zur Stirkung der Unabhdngigkeit
des Aufsichtsrats von Kapitalanlagegesellschaften vor.
Auflerdem wird zum Schutze nationaler Anleger die Be-
schrinkung der Kostenvorausbelastung auf richtlinien-
konforme auslédndische Investmentfonds erstreckt.

Im Einzelnen
1. Deregulierung

Nach dem Koalitionsvertrag von CDU, CSU und SPD ist
das Investmentinderungsgesetz ein wichtiger Bestandteil
der Initiative zur Deregulierung und zum Biirokratieabbau
im Finanzsektor. Das Gesetz orientiert sich klar an dem Ziel
einer ,,Eins-zu-eins“-Umsetzung von EU-Richtlinien. In der
Vergangenheit ist der deutsche Gesetzgeber im Investment-
recht teilweise liber die Vorgaben der Richtlinie 85/611/
EWG (sog. OGAW-Richtlinie) hinausgegangen. Dieser An-
satz flihrte innerhalb des europdischen Binnenmarktes so-
wohl zu Wettbewerbsverzerrungen als auch zu einer Auf-
sichtsarbitrage. Mit dem vorliegenden Gesetz wird dieser
Umsetzungsiiberschuss nunmehr beseitigt.

o Aufhebung der Kreditinstitutseigenschaft von Kapital-
anlagegesellschaften: Eine wesentliche Mafinahme zur
Riickfiihrung des Investmentgesetzes auf die Harmo-
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nisierungsvorgaben der Richtlinie 85/611/EWG ist die
Authebung der Kreditinstitutseigenschaft von Kapital-
anlagegesellschaften. Aufgrund der bisherigen Kredit-
institutseigenschaft von Kapitalanlagegesellschaften wa-
ren die regulatorischen Anforderungen an deutsche
Kapitalanlagegesellschaften wesentlich hoher als in an-
deren europdischen Staaten. Dies hat die Wettbewerbs-
situation deutscher Kapitalanlagegesellschaften gegen-
iiber europdischen Konkurrenten verschlechtert. Es ist
deshalb notwendig, die Aufsichtsstandards iiber die
Kapitalanlagegesellschaften grundséitzlich auf die Har-
monisierungsvorgaben der Richtlinie 85/611/EWG und
das fiir eine effektive Aufsicht notwendige MalBl zu
reduzieren. Das bedeutet u. a., dass die Anfangskapital-
ausstattung von derzeit 730 000 Euro auf 300 000 Euro
abgesenkt wird. Durch die niedrigere Anfangskapital-
ausstattung werden Markteintrittsbarrieren fiir neu hin-
zukommende Wettbewerber reduziert und der Wettbe-
werb intensiviert.

o Konzentration der Aufsicht: Im Zuge des Wegfalls der
Kreditinstitutseigenschaft von Kapitalanlagegesellschaf-
ten werden diejenigen Aufgaben der Aufsicht, die bisher
von der Deutschen Bundesbank erfiillt wurden, auf die
Bundesanstalt verlagert und damit die Doppelaufsicht
iiber die Kapitalanlagegesellschaften aufgehoben. Auf
diese Weise kann effektiv Biirokratie abgebaut werden,
indem etwa doppelte Melde- und Einreichungspflichten
entfallen. Damit die Bundesbank ihren Aufgaben zur
Uberwachung der Finanzmarktstabilitdt nachkommen
kann, enthdlt das Gesetz Bestimmungen iiber die Zu-
sammenarbeit zwischen Bundesbank und Bundesanstalt,
durch die sichergestellt werden soll, dass die Bundesbank
die fiir diese Aufgabe notwendigen Informationen durch
die Bundesanstalt erhalt.

e Erweiterung der Anlagemoglichkeiten: Bedarf zur
Anderung des Investmentgesetzes ergibt sich auch aus der
im Mirz 2007 in Kraft getretenen OGAW-Durchfiih-
rungsrichtlinie 2007/16/EG. Mit dieser Richtlinie wird
prézisiert, unter welchen Voraussetzungen die Fonds be-
stimmte Vermdgensgegenstinde erwerben diirfen. Die
Richtlinie definiert beispielsweise, unter welchen Voraus-
setzungen Finanzindizes als Basiswerte fiir Derivate
herangezogen werden konnen, damit diese Derivate fiir
Fonds erworben werden kdnnen. Mit der Richtlinie wird
auch klargestellt, dass Finanzinstrumente erworben wer-
den konnen, die an die Entwicklung von Vermdgenswer-
ten gekoppelt sind, die ihrerseits keinen zuldssigen Ver-
mogensgegenstand nach der Richtlinie 85/611/EWG
darstellen (wie beispielsweise Warenindizes). An diese
Vorgaben gilt es das Investmentgesetz anzupassen, um
ohne Zeitverlust Produktinnovationen am Investment-
standort Deutschland zu ermoglichen (§§ 47 bis 63 InvG
n. F.).

o Aufhebung von Meldepflichten: Die Meldepflichten
nach § 10 InvG (hiernach sind der Bundesanstalt regel-
méBig die Vermogenszusammensetzung des Fonds und
die von einer Kapitalanlagegesellschaft fiir einen Fonds
abgeschlossenen Geschifte zu melden) werden aufgeho-
ben, da diese eine biirokratische Belastung darstellen, die
bei ausliandischen Wettbewerbern nicht besteht. Um eine
einfachere und effektivere Kontrolle der Anlagegrenzen

sicherzustellen, wird diese Aufgabe auf die Depotbank
delegiert.

e Beschleunigung der Genehmigungsverfahren: Durch die
Festlegung einer gesetzlichen Vier-Wochen-Frist fiir die
Genehmigung von Fondsprodukten durch die Bundes-
anstalt (§ 43 InvG n. F.) sowie die Einfithrung von Vor-
ausgenehmigungen (§ 43a InvG n. F.) konnen Produkte
einfacher und schneller auf den Markt gebracht werden.
Ferner werden die Bekanntmachungsfristen fiir die An-
derungen von Vertragsbedingungen verkiirzt. Dies er-
moglicht es der Fondsbranche, sich — auch im Interesse
der Anleger — zligiger auf neue Trends einstellen zu kon-
nen.

e Liberalisierung der Regelungen iiber Spezialfonds: Die
Vorschriften tiber Spezialfonds werden weitgehend libe-
ralisiert (§§ 91 bis 95 InvG n. F.). Spezialfonds werden
ausschlieBlich fiir institutionelle Anleger aufgelegt, die
nicht in dem gleichen Umfang wie Privatanleger schutz-
bediirftig sind. Deshalb sieht der Entwurf zahlreiche Ver-
einfachungen fiir die Verwaltung von Spezialfonds vor:
Diese betreffen zum einen Erleichterungen in administra-
tiver Hinsicht wie die Vereinfachung von Berichts- und
die Streichung von Verdffentlichungspflichten. Zum an-
deren wird die Anlagepolitik von Spezialfonds insbeson-
dere durch die Abkehr von Anlagegrenzen liberalisiert.
Damit reagiert der deutsche Gesetzgeber auch auf Ent-
wicklungen in anderen Mitgliedstaaten wie z. B. Luxem-
burg, wo die Regelungen iiber Spezialfonds ebenfalls
weitgehend liberalisiert wurden.

e Vereinfachungen bei der Verwahrung: Die bisher beste-
hende Verpflichtung, dass inldndische Wertpapiere nur
einem inldndischen Verwahrer anvertraut werden diirfen,
wird abgeschafft (§ 24 Abs. 1 InvG n. F.).

2. Modernisierung der Regelungen fiir offene Immobilien-
fonds

Ein weiterer Schwerpunkt des Gesetzes sind Neuregelungen
im Bereich der offenen Immobilienfonds (im Folgenden
kurz: OIF). Die erstmals erfolgte voriibergehende SchlieBung
dreier OIF in den Jahren 2005 und 2006 hat die Schwachstel-
len der bisherigen gesetzlichen Regelungen, die aus dem
Zielkonflikt zwischen téglicher Riickgabemdglichkeit und
langfristiger Bindung der Anlegergelder in Immobilien resul-
tieren, bei kritischem Marktumfeld aufgezeigt. Ziel der No-
vellierung ist es, das Anlegervertrauen zu stirken und die
Wettbewerbsfahigkeit des Produkts zu férdern. Die moderni-
sierten Regelungen kdnnen zugleich als Leitbild fiir eine eu-
ropaweite Harmonisierung von offenen Immobilienfonds im
Rahmen der Investment-Richtlinie dienen. OIF kdnnten dann
beim EU-weiten Vertrieb ihrer Anteile von den Erleichterun-
gen dieser Richtlinie profitieren.

e Flexibilisierung der Pflicht zur tdglichen Riicknahme:
Erstmals wird fiir Immobilienfonds die Moglichkeit er-
o6ffnet, von der tiglichen Riicknahme abzuweichen. Nach
den Neuregelungen (§ 80c InvG n. F.) kdnnen die Ver-
tragsbedingungen vorsehen, dass die Riicknahme von
Anteilen nur einmal monatlich erfolgt, wenn der Wert der
zuriickgegebenen Anteile die in den Vertragsbedingun-
gen bestimmten Schwellenwerte tiberschreitet. Wird von
dieser Moglichkeit Gebrauch gemacht, miissen die Ver-
tragsbedingungen vorsehen, dass die Riickgabe eines
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Anteils durch eine unwiderrufliche schriftliche Riick-
gabeerkldrung unter Einhaltung einer Riickgabefrist er-
folgt, die mindestens einen Monat betragen muss und
hochstens zwolf Monate betragen darf.

Verpflichtung zur Einfiihrung von Risikomanagement-
systemen: Fiir offene Immobilienfonds wird die Pflicht
eingefiihrt, ein Risikomanagementsystem vorzuhalten,
das die Identifizierung, Beurteilung, Steuerung und Uber-
wachung sdmtlicher mit der Verwaltung von OIF verbun-
dener Risiken sicherzustellen hat (§ 80b InvG n. F.). Da-
riiber hinaus wird die Konzentration von Risiken anhand
eines Limitsystems und von Kennzahlen erfasst, damit
dem Portfoliomanagement und der Geschéftsfithrung die
rechtzeitige Vornahme geeigneter Malnahmen ermog-
licht wird, um FondsschlieBungen in Zukunft zu vermei-
den. AuBlerdem sind risikoaddquat ausgestaltete Stress-
tests vorzunehmen. Eine moglichst praxisnahe Ausge-
staltung dieser Systeme wird dadurch erreicht, dass die
Fondsindustrie im Zusammenwirken mit der Bundes-
anstalt Standards fiir diese Systeme entwickelt und fort-
schreibt.

Starkung der Unabhéngigkeit der Sachverstindigen-
ausschiisse: Um die Sachverstindigenausschiisse in ih-
rer Unabhingigkeit zu stiarken, wird die Tétigkeit der
Sachverstindigen transparenter und einheitlicher gestal-
tet (§ 77 InvG n. F.). Die Zusammensetzung und Tétig-
keit der Ausschiisse werden durch eine von der Kapital-
anlagegesellschaft erlassene Geschiftsordnung geregelt,
deren Muster mit der Bundesanstalt abgestimmt wird.
Nach der Geschiftsordnung muss gewihrleistet sein,
dass kein Ausschussmitglied mehr als zwei Jahre als
Hauptgutachter an der Bewertung desselben Vermogens-
gegenstandes mitwirkt. Gleichzeitig werden die fachli-
chen Anforderungen an die einzelnen Sachverstindigen
erhoht. Die Bestellung setzt nunmehr auch voraus, dass
der Sachverstindige angemessene Fachkenntnisse und
ausreichende praktische Erfahrungen hinsichtlich der
von ithm zu bewertenden Immobilienart und des jewei-
ligen regionalen Immobilienmarktes nachweist. Vorge-
sehen ist nunmehr auch eine Wartefrist von zwei Jahren,
bevor ein Sachverstdndiger nach Ablauf des gesetzlich
vorgeschriebenen Tétigkeitszeitraumes erneut von einer
Kapitalanlagegesellschaft bestellt werden kann. Im Ge-
setz wird schlieBlich klargestellt, dass der Sachverstindi-
genausschuss seine Tatigkeit unabhingig auszuiiben hat.
Nach der Neuregelung ist die Kapitalanlagegesellschaft
nicht berechtigt, an den Sitzungen des Sachverstiandigen-
ausschusses teilzunehmen.

Anderungen bei den Bewertungsmethoden: Zukiinftig
hat die Bewertung, die zur Priifung der Angemessenheit
des Kaufpreises vor dem Erwerb von Immobilien vorzu-
nehmen ist, durch Sachverstiandige zu erfolgen, die nicht
dem Sachverstiandigenausschuss angehdren (§ 67 Abs. 5
InvG n. F.). Hierdurch wird die Unabhingigkeit des
Sachverstidndigenausschusses, der bisher fiir die Kauf-
preisbewertung und die jdhrliche Regelbewertung der
Immobilie zustindig war, gestdrkt, da er nunmehr im
Rahmen der weiterhin von ihm anzufertigenden Regelbe-
wertung nicht mehr an seine fritheren Gutachten gebun-
den ist. Um die Einbuchung von Einwertungsgewinnen
zu mildern, hat die Kapitalanlagegesellschaft in den ers-

ten zwolf Monaten nach Erwerb eines Vermogensgegen-
standes auBerdem als Verkehrswert den Kaufpreis anzu-
setzen. Die Anschaffungsnebenkosten sind gesondert
anzusetzen und iiber die voraussichtliche Dauer der Zu-
gehorigkeit des Vermogensgegenstandes zum Immobi-
lien-Sondervermdgen, langstens jedoch tiber zehn Jahre,
in gleichen Jahresbetrdgen abzuschreiben (§ 79 Abs. 1
InvG n. F.).

e Flexibilisierung der Anlagemoglichkeiten: Auf die fiir
Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften geltende
Anlagegrenze von 49 Prozent werden Beteiligungen an
Immobilien-Gesellschaften nicht angerechnet, an denen
die Kapitalanlagegesellschaft zu 100 Prozent beteiligt ist.
Derartige Beteiligungen werden zukiinftig damit den
direkt gehaltenen Immobilien gleichgestellt. Aulerdem
wird die Anlagegrenze fiir Minderheitsbeteiligungen an
Immobilien-Gesellschaften von 20 Prozent auf 30 Pro-
zent heraufgesetzt (§ 68 Abs. 6 InvG n. F.). Ersatzlos ge-
strichen wird schlielich die Drei-Objekt-Hochstgrenze
bei Immobilien-Gesellschaften (§ 68 Abs. 5 InvG n. F.).

3. Forderung von Produktinnovationen

Der Entwurf ermoglicht es der deutschen Fondsbranche, an
aktuellen Marktentwicklungen zu partizipieren:

e Neue Assetklassen: Durch die Schaffung von Infrastruk-
tur-Sondervermogen (OPP-Fonds) kénnen sich Kapital-
anlagegesellschaften an OPP-Projektgesellschaften betei-
ligen (§§ 90a bis 90f InvG n. F.). Hierdurch wird die
vermehrte Mobilisierung privaten Kapitals fiir Offentlich
Private Partnerschaftsprojekte ermdglicht. Mit Einfiih-
rung der OPP-Fonds wird es auch dem Privatanleger er-
mdglicht, an den Entwicklungschancen des OPP-Marktes
zu partizipieren, da ihm aufgrund der hohen Anlagesum-
men ein Marktzutritt in der Regel verschlossen bliebe. Au-
Berdem kann durch die Realisierung von Effizienzgewin-
nen im Rahmen von OPP-Projekten ein weiterer Beitrag
geleistet werden, die Haushaltslage der 6ffentlichen Hand
zu verbessern. Dariiber hinaus wird mit der Einfithrung
von Sonstigen Sondervermdgen die Fondspalette des
Investmentgesetzes um ein Fondsvehikel fiir innovative
Produkte erweitert (§§ 90g bis 90k InvG n. F.). Sonstige
Sondervermdgen profitieren von gegeniiber herkdmmli-
chen Fonds erweiterten Anlagemdglichkeiten. Beispiels-
weise ist diesen Fonds ein Direkterwerb von Edelmetallen
oder unverbrieften Darlehensforderungen gestattet.

e Praxisnahe Ausgestaltung der Investmentgesellschaft mit
verdnderlichem Kapital: Die Regelungen iiber Invest-
mentaktiengesellschaften werden durch den Entwurf um-
fassend tiberarbeitet (§§ 96 bis 111a InvG n. F.). Die In-
vestmentaktiengesellschaft wird so ausgestaltet, dass sie
eine gleichwertige Alternative zu richtlinienkonformen
Sondervermogen darstellt und ihre Aktien unter Inan-
spruchnahme der Erleichterungen der Richtlinie 85/611/
EWG grenziiberschreitend vertreiben kann. Ferner wer-
den die bislang bestehenden Rechtsunsicherheiten be-
seitigt, die daraus resultierten, dass unklar war, ob be-
stimmte Rechtsfragen nach dem Aktiengesetz oder dem
Investmentgesetz zu beantworten sind. Aulerdem wird
die Rechnungslegung von Investmentaktiengesellschaf-
ten praxisgerecht ausgestaltet. Schlielich werden die
Vorschriften {iber Investmentaktiengesellschaften mit
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fixem Kapital gestrichen. Damit wird dem Umstand
Rechnung getragen, dass das Anlagevehikel von der Pra-
xis nicht angenommen wurde.

e Rechtssicherheit flir Garantiefonds: Durch eine gesetz-
liche Klarstellung, dass Kapitalanlagegesellschaften auch
Mindestzahlungszusagen abgeben konnen, wird die
Rechtssicherheit fiir die Anbieter bei der Auflegung richt-
linien- und nichtrichtlinienkonformer sog. Garantiefonds
verbessert (§ 7 Abs. 2 Nr. 6a InvG n. F.).

4. Verbesserung der Corporate Governance und des Anle-
gerschutzes

Das Vertrauen der Anleger ist zentral fiir das Funktionieren
des Fondsmarktes. Schon von jeher gehort es daher zu den
Hauptanliegen des Gesetzgebers, im Investmentgesetz ein
hohes Mal} an Anlegerschutz und Corporate Governance
sicherzustellen. Um diesen Standard noch weiter zu verbes-
sern, sieht das Gesetz folgende Mafinahmen vor:

e Unabhidngiges Aufsichtsratsmitglied: Das Gesetz stirkt
den Aufsichtsrat in seiner Funktion, die Anlegerinteres-
sen wahrzunehmen. Zukiinftig hat die Hauptversamm-
lung mindestens ein Mitglied des Aufsichtsrats zu wih-
len, das von den Aktiondren, den mit thnen verbundenen
Unternehmen und den Geschéftspartnern der Kapitalan-
lagegesellschaft unabhédngig ist (§ 6 Abs. 2a InvG n. F.).

e Vermeidung von Interessenkonflikten zwischen Depot-
bank und Kapitalanlagegesellschaft: Der Depotbank
kommen nach dem Investmentgesetz wichtige Kontroll-
aufgaben zu. Im Interesse einer noch effektiveren Wahr-
nehmung dieser Aufgaben verpflichtet das Gesetz die
Depotbank durch Vorschriften zur Organisation und zu
Verfahren sicherzustellen, dass Interessenkonflikte zwi-
schen Kapitalanlagegesellschaft und Depotbank vermie-
den werden (§ 22 Abs. 1 InvG n. F.).

e Beschrinkung der Kostenvorausbelastung auch bei aus-
landischen EU-Fonds: Kiinftig ist auch bei Sparpldnen,
die sich auf ausldndische richtlinienkonforme Fonds be-
ziehen, die Beschrankung der Kostenvorausbelastung zu
beachten (§ 125 InvG n. F.). Dies dient dem Schutz natio-
naler Anleger vor Kostenbenachteiligung und vermeidet
ein Ausweichen der Anbieter ins Ausland.

o Neue gesetzliche Pflichten bei den Transaktionskosten:
Es wird im Gesetz klargestellt, dass die sog. Gesamtkos-
tenquote (Total Expense Ration = TER) nicht die Trans-
aktionskosten umfasst. Es ist gesetzlich vorgeschrieben,
dass dieser Umstand dem Anleger im ausfiihrlichen Ver-
kaufsprospekt zu erldutern ist. Auch ist darauf hinzuwei-
sen, dass Transaktionskosten aus dem Fondsvermogen
gezahlt werden. Ferner miissen die Vertragsbedingungen
bei Publikumsfonds vorsehen, dass eine Benachteiligung
von Anlegern durch Transaktionskosten ausgeschlossen
ist (§ 41 Abs. 2a InvG n. F.).

III. Alternativen, Folgen und Auswirkungen des
Gesetzes

1. Alternativen

Keine

2. Folgen und Auswirkungen

Das Gesetz wird die Wettbewerbsbedingungen am Fonds-
standort Deutschland wesentlich verbessern und fiir zusétz-
lichen Wettbewerb zu Gunsten der Anleger sorgen. Das Ge-
setz baut unndtige Biirokratie ab, schafft den geeigneten
Rahmen fiir mehr Innovation und Wettbewerb, verbessert
die Corporate Governance in den Investmentgesellschaften
und bietet letztlich den Anlegern bessere Anlagemdoglich-
keiten.

Eine Befristung des Gesetzes ist nicht moglich (§ 43 Abs. 1
Nr. 6 der Gemeinsamen Geschéftsordnung der Bundes-
ministerien — GGO).

3. Gleichstellungspolitische Gesetzesfolgenabschitzung

Gleichstellungspolitische Folgen hat der Gesetzentwurf nicht.

IV. Gesetzgebungskompetenz des Bundes

Die Gesetzgebungskompetenz des Bundes ergibt sich aus
Artikel 74 Abs. 1 Nr. 11 des Grundgesetzes (GG) (Recht
der Wirtschaft). Eine bundesgesetzliche Regelung ist nach
Artikel 72 Abs. 2 GG zur Wahrung der Wirtschaftseinheit
im gesamtstaatlichen Interesse geeignet und erforderlich.

Das vorliegende Gesetz dient vor allem der Riickfiihrung der
Regelungen des Investmentgesetzes auf die Harmoni-
sierungsvorgaben der Richtlinie 85/611/EWG (OGAW-
Richtlinie) sowie der ,,Eins-zu-eins“-Umsetzung der Richt-
linie 2007/16/EG (OGAW-Durchfithrungsrichtlinie). Mit
der Riickfiihrung auf die Harmonisierungsvorgaben und der
,,Eins-zu-eins“-Umsetzung sollen der nationale Rechtsrah-
men im Sinne einer moglichst weitreichenden Harmonisie-
rung an die EU-weit einheitlichen Regelungen angeglichen
und hierdurch Nachteile zu Lasten der deutschen Invest-
mentfondsbranche und der Anleger vermieden werden.
Das Ziel einer Angleichung an européische Standards wire
bei einer Umsetzung auf Lénderebene bereits innerhalb
Deutschlands gefihrdet. Eine Umsetzung auf Landerebene,
die fakultative Ausnahmemdglichkeiten oder bestehende
Auslegungsspielraume der Richtlinien unterschiedlich nutzt,
wiirde zu weiteren Wettbewerbsverzerrungen zum Nachteil
der deutschen Investmentfondsbranche fithren, die durch die
Angleichung an europarechtliche Vorgaben beseitigt werden
sollen.

V. Biirokratiekosten
1. Biirokratiekosten der Wirtschaft

Durch die Anderung des Investmentgesetzes und anderer
Gesetze werden diverse Informationspflichten, die die
Fondsindustrie betreffen, aufgehoben, geéndert oder neu
begriindet. Dies fiihrt zu einer Netto-Gesamtentlastung der
Fondsindustrie in Héhe von 8 070 123 Euro.

Die durch das vorliegende Gesetz gednderten oder aufgeho-
benen Informationspflichten belasteten die Fondsindustrie
bislang mit Biirokratiekosten in Héhe von 15 020 188 Euro
(bisherige Gesamtbelastung). Davon entfielen auf das
Investmentgesetz in seiner bisherigen Fassung 14 252 547
Euro (Bisherige Belastung nach dem InvG). Im Einzelnen:
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Bisherige Belastung nach dem InvG Einrei- § 44 Einreichung des Zwi- 187
chung von | Abs. 3 schenberichts gegeniiber
Gesetzes-/Verordnungsentwurf | Novelle Investmentgesetz Unterlagen | Satz 3 der Bundesanstalt und
Informationspflicht Bundesbank
(Ggf.) Segment/Fallgruppe Investmentgesetz Einrei- § 44 Einreichung Abschluss- 18305
(bisherige Fassung) chung von | Abs. 5 vermerk gegeniiber der
Unterlagen Bundesanstalt und
Bundesbank
Daten- Rechts- Auszufiihrende Biirokra-
anforde- | grundlage | Titigkeiten tiekosten Veréffent- | § 45 Veroffentlichung von Jah- | 12 552 335
rung = Preis X lichungs- | Abs. 1 res- und Halbjahresbericht
Menge pflicht im elektronischen Bundes-
(in Euro) anzeiger und in einer Wirt-
schafts- oder Tageszeitung
Anzeige §12 Anzeige der Absicht zur 148 oder in einem elektroni-

Abs. 1 Griindung einer Zweig- schen Informations-

Satz 1 niederlassung oder medium einschlieBlich
Erbringung grenziiber- Spezial-Sondervermdgen
schreitender Dienstleis- und Sondervermdgen mit
tungen in anderen Mit- zusitzlichen Risiken
glied- oder EWR-Staaten
gegenﬁber der Bundes- Einrei- § 45 Einreichung des Jahres—, 35939
anstalt und der Deutschen chung von | Abs. 3 Halbjahres- und Auf-

Bundesbank Unterlagen 16sungsberichts gegeniiber
der Bundesanstalt und
Anzeige §12 Anzeige auch fiir den Fall, 96 Bundesbank

Abs. 3 dass die KAG einen

Satz 7 Dritten mit dem Vertrieb Anzeige § 54 Anzeige Unterschreitung 251

(entfallt der Anteile in dem Auf- Abs. 4 Wert der Sicherheitsleis-

kiinftig) nahmestaat betraut hat tung bei Wertpapierdar-

lehen gegeniiber Bundes-
Anzeige §12 Anzeige gegeniiber Bun- 0 bank und Bundesanstalt

Abs. 4 desanstalt und Bundes-

Satz 1 bank fiir den Fall, dass Bekannt- | § 91 Angabe von Kostenrege- 30235
die angezeigten Verhalt- gabe Abs. 2 lungen und Mindestanga-
nisse sich im Nachhinein i V.m. ben in den Vertragsbedin-
dndern §§ 41,43 | gungen (fillt fiir Spezial-

. ; " Abs. 3 fonds kiinftig wegen § 95
Anzeige § 12 Anzeilge .der Andemng der 0 bis 5 Abs. 8 InvG — neu — weg)

Abs. 4 Verhiltnisse der Einlagen-

Satz 3 sicherungseinrichtung Veroffent- | § 91 Verdffentlichung der in § 45
oder der Anlegerentsché- lichung Abs. 3 periodischen Berichte von erfasst
digungseinrichtung i V.m. Spezialfonds (fallt kiinf-
gegeniiber Bundesanstalt § 45 tig wegen § 95 Abs. 8
und Bundesbank InvG — neu — weg)

Veroffent- | § 36 Verdffentlichung von 64 672 Anzeige §93 Anzeige der aufgelegten 7422
lichungs- | Abs. 6 Ausgabe- und Riicknah- Abs. 2 und geschlossenen Spezi-
pflicht Satz 2 mepreis bei jeder Aus- Satz 1 alfonds gegeniiber Bun-

(aufgeho- | gabe- und Riicknahme desbank und Bundesan-

ben durch | von Anteilen auch im Hin- stalt

§112 blick auf Sondervermdgen -

Abs. 2 mit zusétzlichen Risiken Anzeige §93 Anzeige von Anderungen in § 93

Satz 2 Abs. 2 bei bestehenden Spezial- Abs. 2

InvG (neu) Satz 3 fonds gegeniiber Bundes- Satz 1

fiir Son- anstalt und Bundesbank erfasst

dervermd- (fallt kiinftig weg)

gen mit zu- Erstellung | § 94 Pflicht zur Einreichung 1021119

sdtzlichen . . . .

Risiken) eines Satz 2 eines Ha}bjahresberlchts

Halbjah- fiir Spezialfonds auf An-
Anzeige §37 Anzeige der Aussetzung 48 resberichts forderung und Erstellung
Abs. 2 der Anteilsriicknahme (fallt kiinftig weg)
Satz 3 ﬁrelﬁegﬁgzreil:;iesanstalt Einrei- § 94 Einreichung von 63
chung von | Satz 2 Jahres-, Zwischen- und
Einrei- §42 Einreichung des verein- 35 440 Jahres-, Auflosungsberichten bei
chung von | Abs. 6 fachten und ausfiihrlichen Zwischen- Spezialfonds auf Anforde-
Unterlagen Verkaufsprospekts gegen- und Auf- rung der Bundesbank und
iiber der Bundesanstalt 16sungs- Bundesanstalt
und der Bundesbank berichten
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Bekannt- | § 95 Bekanntmachung der 50 165 Anzeige §14 Anzeige von Millionen- |0
machung | Abs. 5 Kiindigung der Verwal- i V.m. krediten gegeniiber der

i. V.m. tung eines Spezialfonds GroMiKV | Deutschen Bundesbank
§ 38 im Bundesanzeiger und (fallt kiinftig weg)
Abs. 1 Jahresbericht (fallt kiinftig Anzeige §15 Anzeige des nicht nach- 0
Satz 1 weg) Abs. 4 geholten Beschlusses
Anzeige § 100 Anzeige Erwerb eigener 1624 Satz 5 beziiglich der Qewﬁhrung
Aktien durch Investment- des Organkredits gegen-
aktiengesellschaft (ent- ub.er dP:r Bl.mdesanstalt
fallt kiinftig) (fallt kiinftig weg)
Anleger- | § 121 Vereinfachten und aus- 114 408 Anzeige § 25a Anzeige jeder einze}nen 653 604
infor- Abs. 1 fithrlichen Verkaufspros- Abs. 2 Auslagerung gegentiber
: L Satz 3 Bundesanstalt und
mation Satz 1 pekt fiir jeden Anleger er-
Bundesbank
stellen und vorhalten und
jedem Anleger nebst letz- Anzeige §24 Diverse Anzeigepflichten | 107 838
tem Jahres- und Halbjah- gegeniiber Bundesanstalt
resbericht anbieten in und Bundesbank
elektronischer Form oder Einrei- §26 Pflicht zur Einreichung | 3 485
auf Verlangen in Papier- chung von des Jahresabschlusses,
form Unterlagen Lage- und Priifungsbe-
Anleger- | § 121 Aushindigung aller Ver- 320 046 richts gegeniiber Bundes-
infor- Abs. 3 kaufsunterlagen fiir Dach- anstalt und Bundesbank
mation Satz 1 Sondervermdgen mit Anzeige | §28 Anzeige des bestellten 372
zusitzlichen Risiken (aus- Abs. 1 Priifers gegeniiber Bun-
fiihrlicher Verkaufspros- Satz 1 desanstalt und Bundes-
pekt, Vertragsbedingun- bank
gen oder Satzung, _Jahres- Antrag §32 Einreichung der Jahres- 688
und Halbjahresbericht) Abs. 1 abschliisse der letzten
Anleger- | § 121 Ausdriicklicher Hinweis 46 Satz 2 Geschiftsjahre nebst
infor- Abs. 3 auf die Risiken von Dach- Nr. 6d Priifungsberichten
mation im | Satz 3 Sondervermogen mit zu- (fallt kiinftig weg)
Verka}lfs- sitzlichen Risiken Antrag §32 Einreichung der kon- 688
gesprach Abs. 1 solidierten Konzern-
14 252 547 Satz 2 absghliisse “der_ letzten
Nr. 6e drei Geschiftsjahre nebst

Die bisher nach dem Kreditwesengesetz (KWG) bestehen- o st enicHien

den und wegen des Wegfalls der Kreditinstitutseigenschaft (fallt kiinftig weg)

von Kapitalanlagegesellschaften gednderten oder aufgeho- 767 641

benen Informationspflichten belasteten die Fondsindustrie
bislang mit Biirokratiekosten in Héhe von 767 641 Euro
(bisherige Belastung nach dem KWG). Im Einzelnen:

Bisherige Belastung nach dem KWG

Gesetzes-/Verordnungsentwurf | Novelle Investmentgesetz

Informationspflicht

(Ggf.) Segment/Fallgruppe KWG

Daten- Rechts- Auszufiihrende Biirokra-
anforde- | grundlage | Titigkeiten tiekosten
rung = Preis X
Menge
(in Euro)
Anzeige §13 Anzeige von Grofkrediten 967

i. V.m. bei Nichthandelsbuch-
GroMiKV | instituten gegentiber der
Bundesbank (fallt kiinftig

weg)
Anzeige § 13a Anzeige von Grofkrediten 0
i. V.m. bei Handelsbuchinstituten

GroMiKV | gegeniiber der Deutschen
Bundesbank (fallt kiinftig

weg)

Nach Inkrafttreten des vorliegenden Gesetzes verbleibt nun-
mehr eine Gesamtbelastung der Fondsindustrie aufgrund
gednderter oder neu eingefiihrter Informationspflichten in
Hohe von 6 950 065 Euro (Belastung nach Inkrafttreten des
InvGAndG). Im Einzelnen:

Belastung nach Inkrafttreten des InvGAndG

Gesetzes-/Verordnungsentwurf

Novelle Investmentgesetz

Informationspflicht

(Ggf.) Segment/Fallgruppe

Investmentgesetz neu

Daten- Rechts- Auszufiihrende Biirokra-
anforde- | grundlage | Titigkeiten tiekosten
rung = Preis X
Menge
(in Euro)
Anzeige §12 Anzeige der Absicht zur 128
Abs. 1 Griindung einer Zweig-
Satz 1 niederlassung oder Erbrin-

gung grenzliberschreiten-
der Dienstleistungen in
anderen Mitglied- oder
EWR-Staaten nur gegen-
tiber der Bundesanstalt
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Anzeige §12 Anzeige nur gegeniiber 0 vermogen Ohnf: S(.)nderve.rn.logen mit
Abs. 4 Bundesanstalt fiir den n}lt “u- zusiitzlichen Risiken
. . sitzlichen
Satz 1 Fall, dass die angezeigten .
Verhiltnisse sich im RISﬂ.(en
Nachhinein dndern und in
§ 95
Anzeige §12 Anzeige der Anderung der | 0 Abs. 8 fiir
Abs. 4 Verhéltnisse der Einlagen- Spezial-
Satz 3 sicherungseinrichtung Sonder-
oder der Anlegerentsché- vermdogen)
dlgungsemrlchtung fur Einrei- § 45 Einreichung des Jahres-, 21529
gegeniiber Bundesanstalt chung von | Abs. 3 Halbjahres-, Auflosungs-
Anzeige §16 gesammelte Anzeige 21 855 Unterlagen berichts nur gegeniiber der
Abs. 5 samtlicher Auslagerun- Bundesanstalt
gen am Ende des Jahres Anzeige | § 54 Anzeige Unterschreitung 231
und nur gegentiber der Abs. 4 Wert der Sicherheitsleis-
Bundesanstalt tung bei Wertpapierdarle-
Anzeige § 19¢ Diverse Anzeigepflichten | 64 549 hen nur gegentiber Bun-
nur gegeniiber Bundes- desanstalt
anstalt Abstim- §77 Abstimmung des Musters 5663
Einrei- § 19d Pflicht zur Einreichung 1905 mung Abs. 1a mit der Bundesanstalt
chung von |i. V. m. des Jahresabschlusses, Satz 2
Unterlagen | § 26 KWG | Lage- und Priifungs- Dokumen- | § 79 Dokumentation der Ent- 23274
berichts nur gegeniiber tation Abs. 1 scheidung und der Griinde
Bundesanstalt Satz 4 der Kapitalanlagegesell-
Anzeige § 19¢ Anzeige des bestellten 525 (sichaft, warum Qer Ansatz
: . . es zuletzt ermittelten
. V.m. Priifers nur gegeniiber Wertes nicht mehr sach-
§ 28 KWG | Bundesanstalt .
gerecht ist
Anzeige §37 Anzel.{ge der Aussetzung | 59 Risiko- § 80b Vorlage bei Immobilien- 46 548
Abs. 2 der .l.iucknahme nur ge- report Abs. 1 Sondervermdgen gegen-
Satz 3 geniiber der Bundesanstalt Satz 3 iiber Geschiiftsleitung
Verdffent- | § 40 Verbffentlichung des Be- | 30 884 Nr. 4 (mindestens vierteljéhr-
lichung Satz 4 schlusses der KAG zur lich)
i Vom. Fusion von Sondervermé- Dokumen- | § 80b Dokumentation des Risi- 11 637
§43 gen im elektronischen tation Abs. 2 komanagements fiir Kapi-
Abs. 5 Bundesa_nzelger oder einer Satz 2 talanlagegesellschaften,
Satz 1 Tageszeitung die Immobilienfonds ver-
Verodffent- | § 41 Erlduterung im ausfithr- | 4 095 walten
lichung Abs. 2a lichen Verkaufsprospekt, Anzeige §93 Anzeige der aufgelegten 6 632
dass Transaktionskosten Abs. 2 und gesch]ossenen Spe_
aus dem Fondsvermégen Satz 1 zial-Sondervermdgen nur
gezahlt werden und dass gegeniiber Bundesanstalt
ﬁlé Gesamtkos'tenquote Einrei- § 94 Einreichung von Jahres-, 70
eine Transaktionskosten . .
N chung von | Satz 2 Zwischen- und Aufls-
enthdlt .
Unterlagen sungsberichten von Spe-
Einrei- § 42 Einreichung des ausfiihr- | 21 230 zialfonds nur auf Anforde-
chung von | Abs. 6 lichen und vereinfachten rung der Bundesanstalt
Unterlagen Ver]faufsprospekts nur ge- Genehmi- | § 96 Genehmigung der Anlage- 1050
geniiber der Bundesanstalt gung Abs. 1b bedingungen durch die
Einrei- § 44 Einreichung des Zwi- 374 Bundesanstalt
chung von | Abs. 3 ﬁchenberichts nur gegen- Anzeige § 96 Anzeige Absinken des 10 100
Unterlagen iiber der Bundesanstalt Abs. 6 Geschiftsvermdgens unter
Einrei- § 44 Einreichung Abschluss- 11200 1,25 Mio. Euro oder
chung von | Abs. 5 vermerk nur gegeniiber 300 000 Euro
Unterlagen der Bundesanstalt Hinweis | § 98 Hinweis in Geschifts- 13
Veroffent- | § 45 Veroffentlichung von Jah- | 5 620 748 Abs. 1 br1efen auf veranderliches
lichungs- | Abs. 1 res- und Halbjahresbericht Satz 1 KaP“al der Investment-
pflicht (aufgeho- | im elektronischen Bun- aktiengesellschaft
ben durch | desanzeiger und in einer Hinweis § 98 Hinweis im Rechtsverkehr 13
InvAndG | Wirtschafts- oder Tages- Abs. 2 auf Haftungsseparierung
in§ 112 zeitung oder in einem zwischen Teilgesell-
Abs. 2 elektronischen Informa- schaftsvermdgen der
Satz 2 fiir | tionsmedium ohne Spe- Investmentaktien-
Sonder- zial-Sondervermdgen und gesellschaft
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Anzeige 14 433
(nur bei
Einschal-
tung eines
Prime

Brokers)

Verkaufs-
prospekt

§ 112
Abs. 3
Satz 4

Anzeigeschreiben und ge-
gebenenfalls Nachweise
erbringen, dass neuer
Prime Broker die gesetz-
lichen Voraussetzungen
erfullt

Ausfiihrlichen Verkaufs-
prospekt fiir Sonderver-
mdgen mit zusétzlichen
Risiken erstellen

§117
Abs. 3

6 639

Nur noch vereinfachten 64 408
Verkaufsprospekt anbie-
ten, ausfiihrlichen Ver-
kaufsprospekt und Jahres-
und Halbjahresbericht
sind nur auf Verlangen zur
Verfligung zu stellen.
Soweit vereinfachter
Verkaufsprospekt nicht
erstellt werden darf, ist
ausfiihrlicher Verkaufs-
prospekt einschlieBlich
des letzten Jahres- und
Halbjahresberichts kos-
tenlos und unaufgefordert
anzubieten

Anleger-
infor-
mation

§ 121
Abs. 1
Satz 1
bis 3

Anleger- 960 138
infor-

mation

§ 121
Abs. 3
Satz 1

Aushindigung aller
Verkaufsunterlagen fiir
Sondervermdgen und
Dach-Sondervermogen
mit zusétzlichen Risiken
(ausfiihrlicher Verkaufs-
prospekt, Vertragsbedin-
gungen oder Satzung,
Jahres- und Halbjahres-
bericht)

Ausdriicklicher Hinweis 138
auf die Risiken von Dach-
Sondervermdgen mit
zusétzlichen Risiken und
ausdriicklicher erweiter-
ter Hinweis auf die Risi-
ken von Sondervermdgen
mit zusétzlichen Risiken

§ 121
Abs. 3
Satz 3

Anleger-
informa-
tion im
Verkaufs-
gespréach

6 950 065

2. Biirokratiekosten der Biirger

Fiir Biirger entstehen keine Biirokratiekosten.

3. Biirokratiekosten der Verwaltung

Fiir die Bundesanstalt entstehen Biirokratiekosten aufgrund
der nach § 18 des Investmentgesetzes in seiner durch das
Investmentinderungsgesetz gednderten Fassung neu entste-
henden Informationspflicht gegeniiber der Deutschen Bun-
desbank.

VI. Auswirkungen des Gesetzes auf die
Einnahmen und Ausgaben der 6ffentlichen
Haushalte und Auswirkungen auf das
Preisniveau

Bund, Landern und Gemeinden entstehen aufgrund des Ge-
setzes keine Kosten. Bei der Bundesanstalt wird sich vor-

aussichtlich nur ein geringer Personalmehrbedarf ergeben,
da einzelne Verpflichtungen der Aufsicht durch den Abbau
von Biirokratie entfallen und nur in begrenztem Umfang
zusitzliche Pflichten der Finanzmarktaufsicht begriindet
werden. Auswirkungen auf die Verbraucherpreise und das
allgemeine Preisniveau sind gleichfalls nicht zu erwarten.

B. Zu den Vorschriften im Einzelnen
Zu Artikel 1 (Anderung des Investmentgesetzes)
Zu Nummer 1 (Inhaltsiibersicht)

Die Inhaltsiibersicht wird den vorgesehenen Anderungen
entsprechend angepasst.

Zu Nummer 2 (§ 1)

Es handelt sich um eine Folgednderung. Die Ergédnzung
tragt der Regelung der Privatplatzierung von auslidndischen
Investmentvermogen, die hinsichtlich der Anlagepolitik
Anforderungen unterliegen, die denen nach § 112 Abs. 1
vergleichbar sind (ausldndische Single-Hedgefonds), in
§ 121 Abs. 3 Rechnung.

Zu Nummer 3 (§ 2)
Zu den Buchstaben a und b

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.

Zu Buchstabe ¢

Die Anderung dient der Deregulierung im Bereich der Spe-
zialfonds.

Zu Buchstabe d
Zu Doppelbuchstabe aa

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.

Zu Doppelbuchstabe bb

Nummer 8 erdffnet fiir die neu geschaffenen Infrastruktur-
Sondervermdgen die Méglichkeit zur Anlage in OPP-Pro-
jektgesellschaften. Unternehmensbeteiligungen konnen nun
jedoch nur unter der Voraussetzung erworben werden, dass
deren Verkehrswert ermittelt werden kann.

Nummer 9 regelt die fiir Sonstige Sondervermogen zuldssi-
gen Anlagemoglichkeiten. Durch § 90g ff. wird eine neue
Fondskategorie ,,Sonstige Sondervermogen™ geschaffen, die
als Vehikel fiir die Auflage von innovativen Fondsproduk-
ten dienen soll. Um eine Nutzung dieses Vehikels als In-
novationsplattform zu ermoglichen, ist es erforderlich, die
Anlagemdglichkeiten dieser Fonds um zusétzliche Vermd-
gensgegenstinde zu erweitern. Zusétzlich sollen Kapitalan-
lagegesellschaften bei der Verwaltung dieser Fonds von er-
weiterten Anlagegrenzen profitieren. Eine Erweiterung der
Anlagemdglichkeiten um Derivate oder Finanzinstrumente
mit derivativer Komponente ist hingegen nicht geboten.
Nach der Gesetzesbegriindung zu Nummer 3 (Bundestags-
drucksache 15/1553 vom 19. September 2003, S. 75) um-
fasst der Begriff der Derivate sdmtliche abgeleitete Finanz-
instrumente, einschlieBlich gleichwertiger, in bar abgerech-
neter Instrumente. Damit ist es zuléssig, fiir Rechnung eines
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Sonstigen Sondervermdgens beispielsweise Derivate im
Sinne des § 1 Abs. 11 des Kreditwesengesetzes zu erwer-
ben, da die besonderen Erwerbsbeschrinkungen der §§ 46
und 51 Abs. 1 auf die Verwaltung Sonstiger Sondervermo-
gen nicht anwendbar sind.

Zu Doppelbuchstabe cc

Es handelt sich um redaktionelle Anderungen.

Zu Doppelbuchstabe dd

Fiir Hedgefonds gilt ebenso wie fiir Sonstige Sondervermé-
gen der Derivatebegriff nach Nummer 3, der samtliche ab-
geleitete Finanzinstrumente, einschlieBlich gleichwertiger,
in bar abgerechneter Finanzinstrumente umfasst und fiir den
die Erwerbsbeschrinkungen des § 51 Abs. 1 nicht gelten.
Dies wird durch die Anderung zum Ausdruck gebracht.

Zu Buchstabe e

Es handelt sich um redaktionelle Anderungen. Dariiber hi-
naus wird der Charakter der Investmentaktiengesellschaft
als offener Fonds klargestellt.

Zu Buchstabe f

Mit der Anderung entfillt die Kreditinstitutseigenschaft der
Kapitalanlagegesellschaften. Die Anderung erfolgt, um die
Regelungen des Investmentgesetzes auf die Harmonisie-
rungsvorgaben der Richtlinie 85/611/EWG (OGAW-Richt-
linie) zuriickzufiihren, die eine Kreditinstitutseigenschaft fiir
Investmentgesellschaften nicht vorsieht. Aus der bisherigen
Kreditinstitutseigenschaft der Kapitalanlagegesellschaften
resultierten zahlreiche aufsichtsrechtliche Verpflichtungen,
die fiir ausldndische Mitbewerber nach europdischem Recht
nicht gelten. Zudem bedeutete die Kreditinstitutseigenschaft
der Kapitalanlagegesellschaften, dass internationale und na-
tionale Weiterentwicklungen des Bankrechts fiir die deut-
schen Kapitalanlagegesellschaften relevant waren, obwohl
sie zum eigentlichen Geschiftsbetrieb einer Kapitalanlage-
gesellschaft nicht passen. Die mit dieser Anderung vorge-
sehene — auch auf EU-Ebene bestehende — rechtliche Tren-
nung zwischen Investmentrecht und Bankrecht beendet
diesen Zustand der Rechtsunsicherheit. SchlieBlich verur-
sachten die Kreditinstitutseigenschaft der Kapitalanlage-
gesellschaften und die Anwendung der fiir Kreditinstitute
geltenden Vorschriften erhebliche Markteintrittsbarrieren,
die den Wettbewerb auf dem deutschen Fondsmarkt zu Las-
ten der deutschen Fondsanleger negativ beeintrichtigten. Mit
der Ersetzung des Wortes ,,Sondervermogen® durch die Wor-
ter ,,inldndische Investmentvermdgen® wird der zuldssige T4-
tigkeitsbereich einer Kapitalanlagegesellschaft auch auf die
Verwaltung von Investmentaktiengesellschaften ausgedehnt.

Zu Buchstabe g

Mit der Anderung des Absatzes 9 wird fiir auslindische
Investmentfonds der bisher geltende materielle Investment-
begriff durch einen formellen Investmentbegriff ersetzt. Die
Regelung sieht nunmehr vor, dass als auslédndische Invest-
mentanteile nur noch Anteile anzusehen sind, bei denen der
Anleger gegen Riickgabe die Auszahlung seines Anteils
verlangen kann oder bei denen der Anleger kein Recht auf
Riickgabe hat, die ausldndische Investmentgesellschaft aber

im Staat ihres Sitzes einer Aufsicht iiber Vermdgen zur
gemeinschaftlichen Kapitalanlage unterstellt ist. Bei der
Riickgabemoglichkeit wird nicht auf den einzelnen Anleger,
sondern auf die konzeptionelle Ausgestaltung des ausldn-
dischen Investmentvermogens abgestellt. Die Neuregelung
hat zur Folge, dass vom Anwendungsbereich des Invest-
mentgesetzes nur noch entweder sog. offene Fonds oder
auslandische sog. geschlossene Fonds erfasst werden, die in
ihrem Herkunftsstaat einer Investmentaufsicht unterliegen.

Zu Buchstabe h

Der weite Grundtatbestand nach Satz 1 fiihrt — wie in der
Vergangenheit bereits der Fall — grundsitzlich dazu, dass
z. B. die bloe Verdffentlichung von Ausgabe- und Riick-
nahmepreisen oder die bloBe namentliche Benennung von
Investmentvermodgen einen offentlichen Vertrieb im Sinne
des Investmentgesetzes darstellen kann. Da sich dieses Er-
gebnis jedoch nicht mehr aus Griinden des Anlegerschutzes
rechtfertigen ldsst, werden fiir bestimmte Vertriebsformen
mit dem Negativkatalog in Satz 3 Bereichsausnahmen ge-
schaffen, durch die diese Vertriebsformen, die nach Satz 1
grundsitzlich als 6ffentlicher Vertrieb anzusehen wiren, aus
dem weiten Vertriebsbegriff wieder ausgegrenzt werden.

Zu Nummer 1

Nach Nummer 1 liegt ein o6ffentlicher Vertrieb nicht vor,
wenn Investmentanteile ausschlieBlich an bestimmte institu-
tionelle Anleger vertrieben werden. Mit Investmentanteilen
im Sinne dieser Vorschrift sind sowohl auslédndische Invest-
mentanteile als auch Anteile an inlédndischen Investmentver-
mogen mit zusétzlichen Risiken im Sinne von § 112 Abs. 1
erfasst, die nach § 112 Abs. 2 nicht offentlich vertrieben
werden diirfen. Hinsichtlich anderer inlédndischer Invest-
mentanteile geht die Vorschrift ins Leere, da das Invest-
mentgesetz insoweit nicht zwischen einem offentlichen und
privat platzierten Vertrieb differenziert und der Vertrieb die-
ser Anteile, sind die Vertragsbedingungen einmal geneh-
migt, sowohl offentlich als auch durch Privatplatzierung
zuldssig ist. Die Regelung trigt damit dem grundsétzlich
geringeren Schutzbediirfnis dieser institutionellen Anleger
Rechnung. Fiir die Anwendung der Regelung kommt es da-
rauf an, ob die Anteile an institutionelle Anleger als End-
abnehmer verdufBlert werden. Tritt somit eine Investment-
gesellschaft an eine Vielzahl von institutionellen Anlegern
heran, mit denen sie zuvor in keiner Geschéiftsbeziechung
stand, um Investmentanteile ausschlieBlich diesen anzubie-
ten oder diesen gegeniiber zu bewerben, gilt dies wegen des
neu geschaffenen Ausnahmetatbestandes nicht mehr als
offentlicher Vertrieb. Hiervon zu differenzieren sind die
Fille, in denen der institutionelle Anleger seinerseits wei-
tere Vertriebshandlungen vornimmt: Erfolgt dieser weitere
Vertrieb ausschlieBlich gegeniiber institutionellen Anlegern
als Endabnehmern, greift der Ausnahmetatbestand wieder
ein. Ist der weitere Vertrieb jedoch dagegen auch an Pri-
vatanleger gerichtet, liegt, sofern die Voraussetzungen von
Satz 1 im Ubrigen vorliegen, dffentlicher Vertrieb vor.

Zu den Nummern 2 und 3

Nach den Nummern 2 und 3 gilt ein Vertrieb nicht als 6f-
fentlicher Vertrieb, wenn Investmentvermogen blof3 nament-
lich benannt oder Ausgabe- und Riicknahmepreise blof ver-
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offentlicht werden. Zwar sind solche Informationen geeig-
net, die Aufmerksamkeit der Anleger auf die jeweiligen In-
vestmentvermdgen zu lenken. Angesichts ihres allgemein-
abstrakten Charakters 10sen sie jedoch grundsitzlich kein
Schutzbediirfnis des Anlegers aus und kdnnen vor diesem
Hintergrund vernachléssigt werden. Mit Investmentvermo-
gen im Sinne der Nummern 2 und 3 sind sowohl auslin-
dische Investmentvermdgen als auch inldndische Invest-
mentvermdgen, d. h. also Sondervermdgen und Investment-
aktiengesellschaften mit zusétzlichen Risiken im Sinne von
§ 112 Abs. 1 erfasst, die nach § 112 Abs. 2 nicht 6ffentlich
vertrieben werden diirfen. Hinsichtlich anderer inldndischer
Investmentvermdgen geht die Vorschrift ins Leere, da das
Investmentgesetz insoweit nicht zwischen einem offent-
lichen und privat platzierten Vertrieb differenziert.

Zu Nummer 4

Die Mitglieder des Ausschusses der EU-Wertpapierregu-
lierungsbehdrden (The Committee of European Securities
Regulators — CESR) haben sich nach Guideline 9 der von
diesem Ausschuss verabschiedeten ,,CESR’s guidelines to
simplify the notification procedure” von Juni 2006 (Ref:
CESR/06-120b) dazu entschlossen, zukiinftig nur noch Ver-
triebsanzeigen beziiglich derjenigen Teilfonds zu fordern,
bei denen die Absicht besteht, deren Anteile tatsdchlich ak-
tiv zu vertreiben; das bisherige weite Verstandnis des 6ffent-
lichen Vertriebsbegriffs bedarf daher hinsichtlich dieser An-
gaben in den Verkaufsunterlagen einer entsprechenden Ein-
schrinkung. Nach Nummer 4 gilt demnach nicht mehr als
offentlicher Vertrieb, wenn Verkaufsunterlagen einer Um-
brella-Konstruktion mit mindestens einem Teilfonds, dessen
Anteile im Geltungsbereich dieses Gesetzes Offentlich ver-
tricben werden diirfen, auch Informationen iiber weitere
Teilfonds desselben Schirms enthalten, fiir die keine An-
zeige nach § 132 oder 139 erstattet wurde, sofern auf die
mangelnde Berechtigung zum o6ffentlichen Vertrieb in den
Verkaufsunterlagen jeweils drucktechnisch herausgestellt an
hervorgehobener Stelle hingewiesen wird. Hinsichtlich der
Hinweise ist grundsitzlich auf die fiir Anleger in Deutsch-
land bestimmten Unterlagen abzustellen; sofern in den
(fremdsprachigen) Originalfassungen jedoch Ausfithrungen
zu zusitzlichen Informationen fiir Anleger in Deutschland
enthalten sind (z. B. deutsche Zahlstelle, Angaben zur Ver-
triebsberechtigung in Deutschland), sind die Hinweise auch
in diese Unterlagen aufzunehmen. Ausgehend von der wei-
ten Definition des 6ffentlichen Vertriebsbegriffs waren im
Einklang mit der alten Rechtslage solche Informationen
grundsdtzlich als 6ffentlicher Vertrieb zu qualifizieren; bei
ausldndischen Umbrella-Konstruktionen musste die Absicht
des Vertriebs der Anteile aller Teilfonds angezeigt werden,
und zwar auch bezliglich der Anteile derjenigen Teilfonds,
die im Geltungsbereich des Investmentgesetzes nicht aktiv
vertrieben werden sollten. Diesem Ergebnis soll kiinftig
durch die Schaffung des Negativtatbestandes in Nummer 4
entgegengewirkt werden.

Zu Nummer 5

Nach Nummer 5 liegt kein 6ffentlicher Vertrieb vor, wenn
die Besteuerungsgrundlagen nach § 5 des Investmentsteuer-
gesetzes (InvStG) bekannt gemacht werden. Unter Zugrun-
delegung des weiten Vertriebsbegriffs nach Satz 1 ist die
Bekanntmachung der Besteuerungsgrundlagen nach § 5

InvStG durch ausldndische Investmentgesellschaften grund-
satzlich als offentlicher Vertrieb zu qualifizieren. Da jedoch
die auslidndische Investmentgesellschaft faktisch gezwun-
gen ist, die Bekanntmachungen nach § 5 InvStG vorzu-
nehmen, um keine Pauschalbesteuerung nach § 6 InvStG
auf der Ebene der Anleger auszuldsen, grenzt Nummer 5 die
Bekanntmachung der Besteuerungsgrundlagen vom &ffent-
lichen Vertrieb aus.

Zu Nummer 6

Die Vorschrift nimmt die Aufnahme von Mindestangaben
nach § 7 des Wertpapierprospektgesetzes (WpPG) in einen
Prospekt fiir Wertpapiere im Sinne des WpPG vom &ffent-
lichen Vertrieb aus. In der Praxis betrifft dies insbesondere
Zertifikate, die auf Hedgefonds begeben werden. Es ergébe
sich ein Wertungswiderspruch, wenn die Befolgung gesetz-
lich vorgeschriebener Verdffentlichungen zu einem uner-
laubten 6ffentlichen Vertrieb im Sinne des Investmentgeset-
zes filhren wiirde. Dies soll durch Nummer 6 vermieden
werden.

Zu Nummer 7

Dieser Ausnahmetatbestand entspricht dem bisherigen
§ 135 Abs. 2, der gestrichen und aus systematischen Griin-
den an dieser Stelle neu geregelt wird.

Zu Buchstabe i

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.

Zu Buchstabe j
Zu Absatz 14

Mit Absatz 14 wird der Begriff der ,,OPP-Projektgesell-
schaft” definiert. Die Definition dient zur Abgrenzung beim
Erwerb von Vermogensgegenstinden fiir Rechnung von
Infrastruktur-Sondervermdgen im Sinne des § 90a.

Zu Absatz 15

Die Einfithrung des Begriffs ,,Prime Broker in das Gesetz
erfordert eine gesetzliche Definition. In der internationalen
Praxis agieren sog. Prime Broker als umfassende Dienstleis-
ter fiir Hedgefonds. Sie verwahren typischerweise die Ver-
mogensgegenstinde der Sondervermdgen und lassen sich
diese zur vollstdndigen oder teilweisen Nutzung auf eigene
Rechnung iibertragen. Im Gegenzug erbringen sie {iblicher-
weise folgende Dienstleistungen: Bereitstellung von Fremd-
kapital gegen Sicherheiten zur Erhdhung des Investitions-
grades, Beschaffung von Wertpapieren im Rahmen der
Durchfithrung von Leerverkdufen, Durchfiihrung oder Ab-
wicklung der sonstigen bei diesen Investmentvermogen
iiblicherweise anfallenden Geschifte oder Erbringung sons-
tiger mit der Verwaltung derartiger Investmentvermogen
verbundener Dienstleistungen. Die in Absatz 15 gegebene
Definition ist bewusst weit gefasst worden, da in der Praxis
viele Ausgestaltungen der Geschiftsbeziehungen zwischen
Investmentgesellschaft und Prime Broker denkbar sind. Da-
mit soll gewihrleistet werden, dass das Gesetz durch neue
Entwicklungen nicht iiberholt wird. Die Definition soll zu-
dem eine praktikable Abgrenzung zwischen Prime Brokern,
an die in § 112 Abs. 3 besondere Anforderungen beziiglich
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Sitz, offentlicher Aufsicht und Bonitdt gestellt werden, und
sonstigen Brokern ermoglichen.

Zu Absatz 16

Die Bestimmung definiert den Geschiftsleiterbegriff. Die
Richtlinie 85/611/EWG (OGAW-Richtlinie) definiert in
Artikel 4 Abs. 3 Satz 4, Artikel 5a Abs. 1 Buchstabe b,
Artikel 13a Abs. 1 Spiegelstrich 2, Satz 4, was unter dem
Geschiftsleiter der Verwahrstelle (Depotbank), Verwal-
tungsgesellschaft (Kapitalanlagegesellschaft) und Invest-
mentgesellschaft (Investmentaktiengesellschaft) zu verste-
hen ist. Die Definitionen in der Richtlinie 85/611/EWG sind
mit der in § 1 Abs. 2 KWG vergleichbar. Sie gehen jedoch
insoweit tiber das KWG hinaus, als sie die ,tatsdchliche Be-
stimmung der Ausrichtung der Tatigkeit* oder die ,.tatsdch-
liche Leitung® der Gesellschaft ausreichen lassen, um eine
Person als Geschiftsleiter zu qualifizieren. Das Abstellen
auf die ,tatsidchliche Leitung™ dient offensichtlich der Ver-
meidung von Strohmannkonstruktionen. Die Vorschrift in
Absatz 17 lehnt sich an die Definition des § 1 Abs. 2 KWG
an, erweitert diese jedoch nach den Vorgaben der Richtlinie
85/611/EWG um Personen, die die Geschéfte der Kapital-
anlagegesellschaft ,.tatsdchlich leiten®.

Zu den Absiitzen 17 und 18

Die Vorschriften definieren, was unter einem Herkunfts-
bzw. Aufnahmestaat zu verstehen ist. Die Definitionen sind
erforderlich, da die Begriffe z. B. in den §§ 12, 13 verwen-
det werden.

Zu Absatz 19

Die Bestimmung definiert, was unter einer engen Verbin-
dung zu verstehen ist, und setzt durch die Bezugnahme auf
§ 1 Abs. 10 KWG Artikel 1a Nr. 9 der Richtlinie 85/611/
EWG (OGAW-Richtlinie) i. V. m. Artikel 2 Abs. 1 der
Richtlinie 95/26/EWG des Europdischen Parlaments und
des Rates vom 29. Juni 1995 (ABL L 168 vom 18. 7. 1995,
S. 7) um.

Zu Absatz 20

Die Bestimmung definiert, was unter einer ,,bedeutenden
Beteiligung™ zu verstehen ist, indem sie auf § 1 Abs. 9
KWG verweist. Zwar spricht die Richtlinie 85/611/EWG
(OGAW-Richtlinie) in Artikel 1la Abs. 10 von einer ,,qua-
lifizierten Beteiligung®. Auf § 1 Abs. 15 KWG kann jedoch
nicht verwiesen werden. Soweit § 1 Abs. 15 KWG von
einer ,,qualifizierten Beteiligung spricht, geht es um die
Begrenzung von Beteiligungen auBlerhalb des Finanz-
sektors. Die ,,qualifizierte Beteiligung* im Sinne des Arti-
kels 1a Abs. 10 der Richtlinie 85/611/EWG zielt hingegen
auf die Anteilseignerkontrolle ab und entspricht damit einer
,.bedeutenden Beteiligung® im Sinne des § 1 Abs. 9 KWG.

Zu den Absitzen 21 und 22

Die Vorschriften definieren, was unter einem Mutter- und
Tochterunternehmen zu verstehen ist und setzen durch die
Bezugnahme auf § 1 Abs. 6 bzw. 7 KWG Artikel 1a Nr. 12
und 13 der Richtlinie 85/611/EWG (OGAW-Richtlinie)
i. V. m. den Artikeln 1 und 2 der Siebenten Richtlinie 83/349/

EWG des Rates vom 13. Juni 1983 (ABI. L 193 vom 18. 7.
1983) um.

Zu Absatz 23

Die Vorschrift bestimmt die Zusammensetzung des An-
fangskapitals und setzt damit Artikel la Nr. 14 der Richt-
linie 85/611/EWG (OGAW-Richtlinie) i. V. m. Artikel 9
Abs. 1 Satz 2, Artikel 57 Buchstabe a und b der Richtlinie
2006/48/EG des Europdischen Parlaments und des Rates
vom 14. Juni 2006 iiber die Aufnahme und Ausiibung der
Tatigkeit der Kreditinstitute (Bankenrichtlinie, ABL. L 177
vom 30. 6. 2006) um.

Zu Absatz 24

Zur Definition des fiir Kapitalanlagegesellschaften gelten-
den Eigenmittelbegriffs verweist Absatz 24 auf § 10 Abs. 2
Satz 1 KWG und setzt damit Artikel la Nr. 15 Satz 2 der
Richtlinie 85/611/EWG (OGAW-Richtlinie) um, der einen
dynamischen Verweis auf die Richtlinie 2006/49/EG des
Europdischen Parlaments und des Rates vom 14. Juni 2006
iiber die angemessene Eigenkapitalausstattung von Wertpa-
pierfirmen und Kreditinstituten (Kapitaladdquanzrichtlinie,
ABI. L 177 vom 30. 6. 2006, S. 201) enthlt.

Zu Nummer 4 (§ 2a)

Die Vorschrift regelt die Anzeigepflicht von Inhabern be-
deutender Beteiligungen und setzt damit Artikel 5e Abs. 1
der Richtlinie 85/611/EWG (OGAW-Richtlinie) i. V. m. Ar-
tikel 9 der Richtlinie 93/22/EWG des Rates vom 10. Mai
1993 iiber Wertpapierdienstleistungen (Wertpapierdienst-
leistungsrichtlinie, ABL. L 141 vom 11. 6. 1993) um, der
nun durch Artikel 10 der Richtlinie 2004/39/EG des Euro-
pdischen Parlaments und des Rates vom 21. April 2004 iiber
Mirkte fiir Finanzinstrumente (MiFID oder Finanzmarkt-
richtlinie, ABI. L 145 vom 30. 4. 2004, S. 1) ersetzt wurde.

Zu Absatz 1

Satz 1 ist auf Artikel 10 Abs. 3 Satz 1 der Richtlinie 2004/
39/EG (MiFID oder Finanzmarktrichtlinie) zuriickzufiihren,
wonach jede natiirliche oder juristische Person, die beab-
sichtigt, eine bedeutende Beteiligung zu erwerben, dies
zuvor der zustidndigen Behérde mitzuteilen hat. Satz 2 be-
stimmt, dass mit der Anzeige Angaben zur Hohe der Betei-
ligung und zur Beurteilung der Zuverldssigkeit des Erwer-
bers zu machen sind. Dies ermdglicht der Bundesanstalt
festzustellen, ob die beabsichtigte Beteiligung ,,bedeutend*
und der potentielle Erwerber ,,zuverldssig® sind. Satz 3 nor-
miert fiir den Fall, dass die mit der Anzeige gemachten An-
gaben nicht ausreichend sind, das Recht der Bundesanstalt,
weitere Auskiinfte und Unterlagen zu verlangen. Satz 4 be-
stimmt schlieBlich in Anlehnung an Artikel 10 Abs. 3 Satz 2
der Richtlinie 2004/39/EG, dass der Inhaber einer bedeu-
tenden Beteiligung der Bundesanstalt anzuzeigen hat, wenn
er beabsichtigt, den Betrag seiner bedeutenden Beteiligung
so zu erhdhen, dass die Schwellen von 20 Prozent, 33 Pro-
zent oder 50 Prozent der Stimmrechte oder des Kapitals
erreicht oder iiberschritten werden oder dass die Kapital-
anlagegesellschaft unter seine Kontrolle kommt.
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Zu Absatz 2

Die Vorschrift normiert in Anlehnung an § 2c Abs. la KWG
ein Untersagungsrecht der Bundesanstalt fiir den Fall, dass
die in Absatz 1 genannte Person den im Interesse der Ge-
wihrleistung einer soliden und umsichtigen Fithrung der
Kapitalanlagegesellschaft zu stellenden Anspriichen nicht
geniigt.

Zu Absatz 3

Die Regelung bestimmt in Anlehnung an § 2c¢ Abs. 1b
KWG, dass die Auskunfts- und Vorlagerechte der Bundes-
anstalt nach Absatz 1 Satz 3 auch nach Ablauf der Drei-
Monats-Frist des Absatzes 2 Satz 1 fortbestehen. Artikel 10
der Richtlinie 2004/39/EG (MiFID oder Finanzmarktricht-
linie) sieht zwar explizit keine Auskunfts- und Vorlage-
rechte der Bundesanstalt gegeniiber Inhabern bedeutender
Beteiligungen vor. Artikel 10 Abs. 6 der Richtlinie 2004/39/
EG bestimmt jedoch, dass die Mitgliedstaaten vorzuschrei-
ben haben, dass die zustindige Behorde, falls der Einfluss
der in Artikel 10 Abs. 1 Unterabsatz 1 genannten Personen
die umsichtige und solide Geschiftsfithrung gefidhrden
konnte, die erforderlichen MaBlnahmen ergreifen, um diesen
Zustand zu beenden. Um dieser Vorgabe Rechnung zu tra-
gen, ist es erforderlich, dass die Bundesanstalt sich durch
entsprechende Auskunfts- und Vorlagerechte ein Bild iiber
die Zuverléssigkeit von Inhabern bedeutender Beteiligun-
gen verschaffen kann. Anderenfalls wire die Bundesanstalt
auf die freiwillige Mitwirkung der betreffenden Personen
angewiesen.

Zu Absatz 4

Die Regelung ist auf Artikel 10 Abs. 6 letzter Satz der
Richtlinie 2004/39/EG (MiFID oder Finanzmarktrichtlinie)
zurilickzufiihren. Danach kann die Bundesanstalt dem Inha-
ber der bedeutenden Beteiligung und den von ihm kontrol-
lierten Unternehmen die Austibung der Stimmrechte unter-
sagen oder eine bereits vollzogene Stimmrechtsausiibung
fiir nichtig erkldren, wenn der Erwerb trotz eines Einspruchs
der Bundesanstalt vollzogen wird. Wird die Ausiibung der
Stimmrechte untersagt, kann deren Ausiibung auf einen
Treuhdnder tbertragen werden, wenn andernfalls die Ar-
beitsfahigkeit der Organe der betroffenen Kapitalanlagege-
sellschaft beeintrichtigt wire.

Zu Absatz 5

Die Vorschrift entspricht § 2c Abs. 3 KWG und setzt Arti-
kel 10 Abs. 4 i. V.m. Artikel 60 der Richtlinie 2004/39/
EG (MiFID oder Finanzmarktrichtlinie) um.

Zu Absatz 6

Die Regelung beruht auf Artikel 10 Abs. 3 der Richtlinie
2004/39/EG (MiFID oder Finanzmarktrichtlinie).

Zu Nummer 5 (§ 3)

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.

Zu Nummer 6 (§ 4)

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.

Zu Nummer 7 (§ 5)
Zu Buchstabe a
Zu Doppelbuchstabe aa

Es handelt sich um redaktionelle Anderungen, die aus dem
Wegfall der Kreditinstitutseigenschaft von Kapitalanlage-
gesellschaften folgen.

Zu Doppelbuchstabe bb

Bei der Aufhebung des Satzes 2 handelt es sich um eine Fol-
gednderung aufgrund des neu eingefiigten Absatzes 1.

Zu Buchstabe b
Zu Absatz 2

In Anlehnung an § 4 KWG bestimmt § 5 Abs. 2, dass die
Bundesanstalt in Zweifelsfillen entscheidet, ob ein inldndi-
sches Unternechmen den Vorschriften des Investmentgeset-
zes unterliegt. Die Vorschrift bewirkt lediglich, dass andere
Verwaltungsbehorden an die Entscheidung der Bundes-
anstalt gebunden sind. Fiir die betroffenen Unternehmen
bedeutet die Regelung keine zusétzliche Belastung, da sie
lediglich das Verhiltnis zwischen den einzelnen Behorden
regelt.

Zu Absatz 3

Absatz 3 dient der Umsetzung des Artikels 5 Abs. 4 der
Richtlinie 85/611/EWG (OGAW-Richtlinie) in der Fassung
des Artikels 66 der Richtlinie 2004/39/EG (MiFID oder
Finanzmarktrichtlinie). § 5 Satz 2 in seiner bisherigen Fas-
sung unterstellte Kapitalanlagegesellschaften, die die indivi-
duelle Vermogensverwaltung im Sinne von § 7 Abs. 2 Nr. 1
erbrachten, vollstindig dem Aufsichtsregime des Wert-
papierhandelsgesetzes (WpHG). Artikel 5 Abs. 4 der Richt-
linie 85/611/EWG in der Fassung des Artikels 66 der Richt-
linie 2004/39/EG sieht hingegen nur eine punktuelle An-
wendbarkeit der Richtlinie 2004/39/EG, namentlich ihrer
Artikel 2 Abs. 2 sowie Artikel 12, 13 und 19 vor, soweit die
Kapitalanlagegesellschaft Dienst- und Nebendienstleistun-
gen nach Artikel 5 Abs. 3 Buchstabe a und b der Richtlinie
85/611/EWG erbringt. Um diesen Umsetzungsiiberschuss
zu beseitigen, werden nunmehr nur solche Bestimmungen
des WpHG fiir anwendbar erklért, die der Umsetzung der
genannten Bestimmungen der Richtlinie 2004/39/EG die-
nen.

Zu Nummer 8 (§§ 5a und 5b)
Zu § 5a (Besondere Aufgaben)

Die Vorschrift verweist auf § 6a KWG, der dazu dient, die
Finanzierung des Terrorismus zu verhindern. Da nicht aus-
geschlossen werden kann, dass auch die einer Kapitalanla-
gegesellschaft anvertrauten Anlagegelder der Finanzierung
des Terrorismus dienen, ist die Vorschrift in das Investment-
gesetz zu iibernehmen.

Zu § 5b (Verschwiegenheitspflicht)

Die Vorschrift regelt die Verschwiegenheitspflicht der bei
der Bundesanstalt und der Deutschen Bundesbank Beschif-
tigten und von ihnen beauftragten Personen und setzt damit



Drucksache 16/5576

— 60—

Deutscher Bundestag — 16. Wahlperiode

Artikel 50 Abs.2 der Richtlinie 85/611/EWG (OGAW-
Richtlinie) um.

Zu Nummer 9 (§ 6)
Zu Buchstabe a
Zu Doppelbuchstabe aa

Die Anderungen in Satz 1 sind redaktionelle Anderungen.

Zu Doppelbuchstabe bb

Die Vorschrift stellt klar, dass Kapitalanlagegesellschaften
Institute im Sinne des Geldwischegesetzes sind.

Zu Buchstabe b

Es handelt sich um redaktionelle Anderungen.

Zu Buchstabe ¢

Zur Verbesserung des Anlegerschutzes wird die Corporate
Governance gestarkt. Nach Absatz 3 soll der Aufsichtsrat
die Wahrung der Interessen der Anleger gewéhrleisten. Die
Einfiihrung einer gesetzlichen Verpflichtung, mindestens
ein unabhingiges Mitglied in den Aufsichtsrat einer Kapi-
talanlagegesellschaft aufzunehmen, trigt dieser Vorgabe in
besonderem Mafle Rechnung. Die Unabhédngigkeit des Auf-
sichtsratsmitgliedes von den Aktiondren, den mit ihnen ver-
bundenen Unternehmen und den Geschéftspartnern der Ka-
pitalanlagegesellschaft ist insbesondere als wirtschaftliche
Unabhingigkeit zu verstehen. Wirtschaftliche Unabhéngig-
keit ist regelmdBig anzunehmen, wenn die Einnahmen des
Aufsichtsratsmitgliedes aus seiner Tétigkeit fiir einen Ak-
tiondr, ein mit ihm verbundenen Unternehmen oder einen
Geschiftspartner der Kapitalanlagegesellschaft in den letz-
ten vier Jahren vor seiner Bestellung im Mittel 30 Prozent
seiner Gesamteinnahmen nicht {iberschritten haben. Bei den
verbundenen Unternehmen handelt es sich um verbundene
Unternehmen im Sinne des § 15 des Aktiengesetzes. Unter
Geschiéftspartnern sind natiirliche oder juristische Personen
zu verstehen, zu denen Geschéftsbeziehungen jeglicher Art
unterhalten werden. Auf die Dauer oder den Umfang der
Geschiftsbeziehungen kommt es nicht an. Steht das Auf-
sichtsratsmitglied in wirtschaftlicher Abhéngigkeit von der
Kapitalanlagegesellschaft, in dessen Aufsichtsrat das Mit-
glied sitzt, sind die Griinde fiir die Auswahl dieses Auf-
sichtsratsmitgliedes nachvollziehbar zu dokumentieren.

Zu Buchstabe d

Die Anfiigung des Absatzes 5 folgt aus der Authebung der
Kreditinstitutseigenschaft. Auf diese Weise ist sicherge-
stellt, dass Kapitalanlagegesellschaften, die nach § 7 Abs. 2
Nr. 4 Depots fithren diirfen, weiterhin insbesondere von den
Vorschriften iiber den automatisierten Abruf von Konto-
informationen erfasst werden.

Zu Nummer 10 (§ 7)
Zu Buchstabe a

Die Regelung dient der Klarstellung. Sie entspricht der bis-
herigen Verwaltungspraxis der Bundesanstalt.

Zu Buchstabe b
Zu Doppelbuchstabe aa

Die Streichung dient der Anpassung an die Neufassung von
§ 1 Abs. 11 KWG durch die Umsetzung der Richtlinie
2004/39/EG (MiFID oder Finanzmarktrichtlinie). Sie erwei-
tert die Anlagemdglichkeiten von Kapitalanlagegesellschaf-
ten im Rahmen der individuellen Portfolioverwaltung.

Zu Doppelbuchstabe bb

Mit Einfiihrung der Nummer 6a wird klargestellt, dass eine
Kapitalanlagegesellschaft gegeniiber Anlegern auch Min-
destzahlungszusagen sowohl im Rahmen der Verwaltung
sog. Garantiefonds als auch im Rahmen der individuellen
Vermégensverwaltung nach § 7 Abs. 2 Nr. 1 und des Depot-
geschifts nach § 7 Abs. 2 Nr. 4 abgeben kann. Bei einem
sog. Garantiefonds handelt es sich nicht um einen eigenen
Sondervermogenstypus. Vielmehr kann jedes richtlinien-
oder nichtrichtlinienkonforme Sondervermégen als sog. Ga-
rantiefonds ausgestaltet werden, indem bereits bei Ausgabe
der Anteile mit der Mindestzahlungszusage ein Mindest-
riicknahmepreis festgelegt wird. Bei der Verwaltung sog.
Garantiefonds muss die Mindestzahlungszusage jedoch
nicht an die Riickgabe von Anteilen gekniipft sein und kann
auch fiir bestimmte oder bestimmbare Termine unabhingig
von einer Riickgabe von Anteilen durch Anleger erfolgen.
Mit der Abgabe einer Mindestzahlungszusage im Rahmen
der individuellen Vermogensverwaltung und des Depot-
geschiftes sichert die Kapitalanlagegesellschaft eine be-
stimmte Wertentwicklung des Gesamtwertes der von ihr
verwalteten und in einem Depot verwahrten Anteile zu. Da-
bei handelt es sich um Anteile, die nach den Vorschriften
des Investmentgesetzes oder von einer auslidndischen In-
vestmentgesellschaft ausgegeben worden sind. Die Ver-
wahrung kann auch durch ein Institut erfolgen, das dersel-
ben Institutsgruppe nach § 10a Abs. 1 oder 2 KWG oder
derselben Finanzholding-Gruppe nach § 10a Abs. 3 wie die
die Mindestzahlungszusage abgebende Kapitalanlagegesell-
schaft angehort. Mit Einfithrung der Nummer 6a ist ein Ge-
winn an Klarheit und Rechtssicherheit verbunden, da die
Abgabe von Mindestzahlungszusagen bisher unter § 7
Abs. 2 Nr. 7 subsumiert wurde.

Zu Nummer 11 (§§ 7a und 7b)
Zu § 7a (Erlaubnisantrag und Erlaubniserteilung)

Die Vorschrift entspricht grundsitzlich der Konzeption des
§ 32 KWG und bestimmt, welche Unterlagen dem Erlaub-
nisantrag beizufiigen sind. Sie dient im Wesentlichen der
Anpassung an die Artikel 5a, 5b und 5f der Richtlinie 85/
611/EWG (OGAW-Richtlinie). Lediglich die Pflicht zur
Ver6ftentlichung der Erlaubnis im elektronischen Bundes-
anzeiger nach Absatz 4 ist in der Richtlinie 85/611/EWG
nicht vorgesehen. Diese ist in das Investmentgesetz aufzu-
nehmen, da sie — neben der Information der Offentlichkeit —
den Kapitalanlagegesellschaften hilft, sich vom grauen Ka-
pitalmarkt klar abzugrenzen.

Nicht in § 7a aufgenommen wurden die in § 32 Abs. 1
Satz 2 Nr. 6d und 6e, Satz 3 und Abs. 3 KWG enthaltenen
Regelungen. Nach § 32 Abs. 1 Nr. 6d und 6e KWG sind
dem Erlaubnisantrag die Jahresabschliisse und die konsoli-
dierten Konzernabschliisse der drei letzten Geschiftsjahre
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nebst Priifungsberichten beizufiigen, sofern die Inhaber be-
deutender Beteiligungen diese Abschliisse zu erstellen ha-
ben. Die Vorschrift verursacht einen erheblichen Biiro-
kratieaufwand, ohne jedoch aus aufsichtsrechtlicher Sicht
geboten zu sein. Die Unterlagen koénnen von der Bundes-
anstalt jederzeit nachgefordert werden, wenn die Angaben
des Antragstellers zur Beurteilung der Zuverldssigkeit des
Inhabers der bedeutenden Beteiligung Anhaltspunkte fiir
dessen Unzuverlédssigkeit ergeben. Es ist nicht erforderlich,
dass dem Antrag diese Unterlagen von vornherein beigefiigt
werden. § 32 Abs. 1 Satz 3 KWG bestimmt, dass die dem
Erlaubnisantrag beizufiigenden Unterlagen durch Rechts-
verordnung nach § 24 Abs. 4 KWG néher zu bestimmen
sind. Die Vorschrift wird zum Zwecke der Entbiirokratisie-
rung nicht in das Investmentgesetz iibernommen. Die Aus-
gestaltung der nach Absatz 1 einzureichenden Unterlagen
kann durch die Verwaltungspraxis der Bundesanstalt kon-
kretisiert werden. SchlieB3lich wird § 32 Abs. 3 KWG, der
fir Kapitalanlagegesellschaften insoweit relevant wére, so-
weit sie die Individualportfolioverwaltung nach § 7 Abs. 2
Nr. 1 erbringen, nicht in das Investmentgesetz iibernommen,
da die Anhérung der Entschddigungseinrichtung vor der Er-
teilung der Erlaubnis das Erlaubnisverfahren unnétig in die
Lénge ziehen wiirde, ohne dass ersichtlich ist, inwieweit sie
neue — der Bundesanstalt noch unbekannte — Erkenntnisse
bringen konnte.

Zu § 7b (Versagung der Erlaubnis)

Die Vorschrift regelt die Voraussetzungen, unter denen die
Erlaubnis zu versagen ist. Mit den Neuregelungen werden
die Bestimmungen an die Artikel 5a, 5b und 5f der Richt-
linie 85/611/EWG (OGAW-Richtlinie) angepasst.

Zu Nummer 12 (§ 8)
Zu den Buchstaben a und b

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.

Zu Buchstabe ¢

Durch diese Vorschrift wird der Verweis auf § 33a KWG,
der derzeit noch in § 18 enthalten ist, aus systematischen
Griinden in den neuen Absatz 2 aufgenommen.

Zu Nummer 13 (§ 9)
Zu den Buchstaben a und b

Es handelt sich um redaktionelle Anderungen.

Zu Buchstabe ¢

Die Einfligung der Nummer 4 dient der Anpassung an Arti-
kel 5h Satz 3 Buchstabe c der gednderten Richtlinie 85/611/
EWG (OGAW-Richtlinie).

Zu Nummer 14 (§ 9a)

Mit der neu eingefiigten Vorschrift erfolgt eine Anpassung
an Artikel 5f Satz 2 Buchstabe a sowie Artikel 21 Abs. 1
Satz 1 der Richtliniec 85/611/EWG (OGAW-Richtlinie).
Nach bisheriger Rechtslage gingen die vorgenannten Be-
stimmungen in § 25a Abs. 1 KWG auf, der auf Kapitalanla-
gegesellschaften aufgrund ihrer Eigenschaft als Kreditins-

titut anwendbar war. Aufgrund der Authebung der Kredit-
institutseigenschaft sind Artikel 5f Satz 2 sowie Artikel 21
Abs. 1 Satz 1 der Richtlinie 85/611/EWG im Investmentge-
setz umzusetzen.

Zu Nummer 15 (§ 10)

Die durch den bisherigen § 10 begriindeten gesetzlichen
Meldepflichten stellen eine erhebliche biirokratische Belas-
tung der Kapitalanlagegesellschaften dar, die bei ausléndi-
schen Mitbewerbern nicht besteht. Um dem Ziel der Ent-
biirokratisierung zu entsprechen, ist vorgesehen, in Zukunft
der Depotbank die Kontrolle der Einhaltung der Anlage-
grenzen und Anlagegrundsétze zu iibertragen. Dafiir hat sie
die entsprechenden organisatorischen Vorkehrungen zu tref-
fen. Diese Neuregelung stellt die Kontrolle der Einhaltung
der Anlagegrenzen und Anlagegrundsitze effektiver und
mit einem geringeren administrativen Aufwand sicher.

Zu Nummer 16 (§ 11)
Zu Buchstabe a

Zu Doppelbuchstabe aa

Mit der Absenkung der Anfangskapitalausstattung von
mindestens 730 000 Euro auf mindestens 300 000 Euro
werden Kapitalanlagegesellschaften den Investmentaktien-
gesellschaften gleichgestellt, die nach § 97 Abs. 1 Nr. 1 mit
einem Anfangskapital von mindestens 300 000 Euro aus-
gestattet sein miissen. Die Absenkung dient zugleich der
Anpassung an die Vorgaben der Richtlinie 85/611/EWG
(OGAW-Richtlinie).

Zu Doppelbuchstabe bb

Als Folge der Anderung des Doppelbuchstaben aa wird die
Bezugsgrofie fiir die Berechnung der Kapitalerhdhung von
3 Mrd. Euro auf 1,125 Mrd. Euro abgesenkt.

Zu Doppelbuchstabe cc

Mit den neu eingefiigten Sdtzen 2 und 3 wird die Kapital-
anlagegesellschaft in Einklang mit Artikel 5a Abs. 1 Buch-
stabe a Spiegelstrich 4 der Richtlinie 85/611/EWG (OGAW-
Richtlinie) von der Pflicht zur Kapitalerhdhung nach Satz 1
Nr. 2 bis zu einer Héhe von 50 Prozent befreit, wenn sie {iber
eine von einem Kreditinstitut oder einem Versicherungs-
unternehmen gestellte Garantie in derselben Hohe verfiigt.

Zu Buchstabe b

Die Vorschrift regelt die Voraussetzungen fiir die An-
wendbarkeit des § 10 Abs. 1 Satz I KWG. Nach dem neuen
Absatz 4 muss eine Kapitalanlagegesellschaft angemessene
Eigenmittel vorhalten, wenn sie nach § 7 Abs.2 Nr. 6a
Mindestzahlungszusagen im Rahmen der Verwaltung sog.
Garantiefonds oder Fondsdepots oder nach § 1 Abs. 1 Nr. 3
des Altersvorsorgevertrage-Zertifizierungsgesetzes (Alt-
ZertG) bei Abschluss von Altervorsorgevertrdgen nach dem
AltZertG abgibt. Um zu gewihrleisten, dass Kapitalanlage-
gesellschaften im Interesse der Erfiillung ihrer Verpflichtun-
gen gegeniiber ihren Glaubigern auch nach Aufhebung der
Kreditinstitutseigenschaft angemessene Eigenmittel vorhal-
ten, verweist die Vorschrift auf § 10 Abs. 1 Satz 1 KWG.
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Zu Nummer 17 (§ 12)
Zu Buchstabe a

Die Authebung der doppelten Anzeigepflichten dient dem
Biirokratieabbau. Die beaufsichtigten Kapitalanlagegesell-
schaften profitieren dariiber hinaus davon, dass die Aufsicht
nunmehr lediglich von einer Institution wahrgenommen
wird.

Zu Buchstabe b

Die Streichung bewirkt eine Anpassung an die schon prak-
tizierte Verwaltungspraxis, die durch Punkt B I 2 der
,»CESR’s Guidelines for supervisors regarding the transitio-
nal provisions of the amending UCITS Directives (2001/
107/EC and 2001/108/EC)*, Ref. 04-434b, bestitigt wurde.

Zu Buchstabe ¢

Zu den Doppelbuchstaben aa und bb

Die Authebung der doppelten Anzeigepflichten dient dem
Biirokratieabbau. Die beaufsichtigten Kapitalanlagegesell-
schaften profitieren dariiber hinaus davon, dass die Aufsicht
nunmehr lediglich von einer Institution wahrgenommen
wird.

Zu Nummer 18 (§ 13)
Zu Buchstabe a

Es handelt sich um eine Folgednderung, die aus der Kon-
zentration der Aufsichtsaufgaben bei der Bundesanstalt
folgt.

Zu Buchstabe b

Die Streichung bewirkt eine Anpassung an die schon prak-
tizierte Verwaltungspraxis, die durch Punkt B I 2 der
,»CESR’s Guidelines for supervisors regarding the transitio-
nal provisions of the amending UCITS Directives (2001/
107/EC and 2001/108/EC)*, Ref. 04-434b, bestitigt wurde.

Zu Buchstabe ¢
Zu Doppelbuchstabe aa

Bei den Anderungen handelt es sich im Wesentlichen um re-
daktionelle Anpassungen. Dariiber hinaus dienen sie der
Anpassung an Artikel 5 Abs. 4 der Richtlinie 85/611/EWG
(OGAW-Richtlinie) in der Fassung des Artikels 66 der
Richtlinie 2004/39/EG (MiFID oder Finanzmarktrichtlinie),
indem die Bestimmungen des WpHG nur fiir den Fall fiir
anwendbar erklart werden, dass die Zweigniederlassung die
Haupt- und Nebendienstleistungen im Sinne von § 7 Abs. 2
Nr. 1, 3 und 4 erbringt.

Zu Doppelbuchstabe bb

Es handelt sich um eine Folgednderung, die aus der Kon-
zentration der Aufsichtsaufgaben bei der Bundesanstalt
folgt.

Zu Doppelbuchstabe cc

Bei den Anderungen handelt es sich im Wesentlichen um
redaktionelle Anpassungen. Dariiber hinaus wird der Ein-
klang mit Artikel 5 Abs. 4 der Richtlinie 85/611/EWG

(OGAW-Richtlinie) in der Fassung des Artikels 66 der
Richtlinie 2004/39/EG (MiFID oder Finanzmarktrichtlinie)
hergestellt, indem die Bestimmungen des WpHG nur fiir
den Fall flir anwendbar erkldrt werden, dass grenziiber-
schreitend die Haupt- und Nebendienstleistungen im Sinne
des § 7 Abs. 2 Nr. 1, 3 und 4 erbracht werden.

Zu Nummer 19 (§ 15)

Die Anderung korrigiert einen Verweisfehler.

Zu Nummer 20 (§ 16)

Die in § 16 vorgenommenen Anderungen dienen der Anpas-
sung an Artikel 5g der Richtlinie 85/611/EWG (OGAW-
Richtlinie). Nach § 16 Abs. 1 in seiner bisherigen Fassung
durfte die Kapitalanlagegesellschaft unter den Vorausset-
zungen des § 25a KWG eigene Tétigkeiten auslagern. Die-
ser Verweis hatte zur Folge, dass simtliche Anderungen des
§ 25a KWG auf die Auslagerung nach § 16 durchschlugen,
und zwar auch solche, die tiber die in Artikel 5g der Richt-
linie 85/611/EWG vorgesechenen Anforderungen an eine
Auslagerung hinausgingen. Um ein solches Durchschlagen
kiinftig zu verhindern, ist der Verweis auf § 25a KWG ge-
strichen worden und die in Artikel 5g der Richtlinie 85/611/
EWG vorgesehenen Voraussetzungen fiir eine Auslagerung
wurden unmittelbar in das Investmentgesetz aufgenommen.

Zu Nummer 21 (§ 17)
Zu Absatz 1

Satz 1 bestimmt in Anlehnung an Artikel 5a Abs. 5a der
Richtlinie 85/611/EWG (OGAW-Richtlinie), der insoweit
den Mitgliedstaaten ein Wahlrecht zwischen der Authebung
und dem Erldschen der Erlaubnis einrdumt, dass die Erlaub-
nis erlischt, wenn die Kapitalanlagegesellschaft von ihr
nicht innerhalb eines Jahres seit ihrer Erteilung Gebrauch
macht, ausdriicklich auf sie verzichtet oder den Geschifts-
betrieb, auf den sich die Erlaubnis bezieht, seit mehr als
sechs Monaten nicht mehr ausiibt. Soweit die Kapitalanla-
gegesellschaft auch iiber die Erlaubnis zur individuellen
Vermogensverwaltung nach § 7 Abs. 2 Nr. 1 verfiigt, be-
stimmt die Vorschrift in Satz 2 entsprechend der Konzeption
des § 35 Abs. 1 Satz 2 KWG, dass die Erlaubnis erlischt,
wenn die Kapitalanlagegesellschaft nach § 11 des Einlagen-
sicherungs- und Anlegerentschidigungsgesetzes von der
Entschadigungseinrichtung ausgeschlossen wird. Das Erlo-
schen der Erlaubnis zum Betreiben der individuellen Ver-
mogensverwaltung 14sst hingegen die Erlaubnis der Kapi-
talanlagegesellschaft zum Verwalten von Sondervermdgen
unberiihrt, es sei denn, die Nichtzahlung der Beitrdge an die
Sicherungseinrichtung deutet auf einen grundsétzlichen
Missstand in der Kapitalanlagegesellschaft hin oder lédsst
Riickschliisse auf die Unzuverléssigkeit ihrer Geschiftslei-
ter zu. In diesem Fall kdme die Aufhebung der Erlaubnis
zum Betreiben des Investmentgeschiftes in Betracht.

Zu Absatz 2

Die Vorschrift regelt unter Beriicksichtigung der Artikel Sa,
5d und 5f der Richtlinie 85/611/EWG (OGAW-Richtlinie)
die Voraussetzungen, unter denen die Bundesanstalt die Er-
laubnis autheben kann.
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Zu Nummer 22 (§§ 17a bis 17¢)

Zu § 17a (Abberufung von Geschiftsleitern; Ubertragung
von Organbefugnissen auf Sonderbeauftragte)

Zu Absatz 1

Die Vorschrift bestimmt, dass statt der Aufhebung der Er-
laubnis die verantwortlichen Geschiftsleiter der Kapitalan-
lagegesellschaft abberufen werden konnen. Die Richtlinie
85/611/EWG (OGAW-Richtlinie) sieht zwar die Moglich-
keit der Abberufung von Geschiftsleitern nicht explizit vor.
Als ein gegeniiber der Erlaubnisaufhebung milderes Mittel
ist sie jedoch in das Investmentgesetz aufzunehmen.

Zu Absatz 2

Die Vorschrift sieht entsprechend der Konzeption des § 36
KWG die Maoglichkeit der Bundesanstalt zur Bestellung
eines Sonderbeauftragten vor. Die Regelung ist erforderlich,
um die Zeit zwischen der Abberufung der alten und der Be-
stellung der neuen Geschéftsleiter zu iiberbriicken. Im Ver-
hiltnis zu § 36 Abs. 1a KWG greift die Vorschrift weniger
in die Rechte der betroffenen Kapitalanlagegesellschaften
ein, weil sie die Moglichkeit zur Bestellung eines Sonderbe-
auftragten auf einen kurzen Ubergangszeitraum beschriinkt.

Zu § 17b (Folgen der Aufhebung und des Erléschens der
Erlaubnis; Maflnahmen bei der Abwicklung)

Die Vorschrift regelt die Folgen der Aufhebung oder des Er-
16schens der Erlaubnis, indem sie auf § 38 KWG verweist.
Die Richtlinie 85/611/EWG (OGAW-Richtlinie) trifft keine
Aussagen dazu, wie zu verfahren ist, wenn die Erlaubnis
einer Kapitalanlagegesellschaft erlischt oder aufgehoben
wird. Eine Regelung ist jedoch erforderlich, weshalb auf
§ 38 KWG verwiesen wird. Danach kann die Bundesanstalt
die Abwicklung der Geschifte anordnen, Weisungen fiir die
Abwicklung erteilen oder einen Abwickler bestellen. Die
Abwicklungsanordnung der Bundesanstalt wirkt nach § 38
Abs. 1 Satz 2 KWG wie ein Aufldsungsbeschluss und ist fiir
§ 38 Abs. 4 relevant.

Zu § 17¢ (Einschreiten gegen ungesetzliche Geschéfte)

Die Vorschrift regelt das Einschreiten gegen das unerlaubte
Betreiben des Investmentgeschiftes, indem sie auf § 37
KWG verweist.

Zu Nummer 23 (§ 18)

§ 18 in seiner bisherigen Fassung wurde aus systematischen
Griinden in § 8 Abs. 2 aufgenommen.

Zu Absatz 1

Die Deutsche Bundesbank hat die Aufgabe, die Stabilitdt
des Finanzsystems in Deutschland sicherzustellen. Hierfiir
sollte sie auch wie bisher die Tétigkeit von Kapitalanlagege-
sellschaften und Investmentaktiengesellschaften analysieren
und eine Risikoeinschitzung vornehmen. Da die Kapital-
anlagegesellschaften kiinftig nicht mehr dem Kreditwesen-
gesetz unterliegen und aufgrund der Aufhebung doppelter
Informationspflichten der Deutschen Bundesbank keine
Informationen und Unterlagen mehr zukommen lassen miis-
sen, soll die Regelung in Absatz 1 sicherstellen, dass die
Deutsche Bundesbank die fiir ihre Tétigkeit zwingend erfor-

derlichen Informationen und Unterlagen, die die Bundes-
anstalt auf Grundlage dieses Gesetzes erlangt hat und die
sich die Bundesbank nicht auf andere Weise beschaffen
kann, von der Bundesanstalt erhilt. Einzelheiten, wie etwa
Art und Umfang der Informationsiibermittlung, sollen zwi-
schen Bundesanstalt und Deutscher Bundesbank einver-
nehmlich geregelt werden. Dabei ist darauf zu achten, dass
nicht erneut biirokratische Hiirden aufgebaut werden, die
ein effizientes Verwaltungshandeln der Bundesanstalt und
deren Konzentration auf die risikoorientierte Aufsicht be-
eintrichtigen.

Zu Absatz 2

Absatz 2 entspricht § 7 Abs. 3 des Gesetzes iiber das Kredit-
wesen. Durch die Ubernahme dieser Regelung soll klarge-
stellt werden, dass Bundesanstalt und Deutsche Bundesbank
auch im Investmentbereich auf diese Art und Weise Infor-
mationen auszutauschen haben.

Zu Absatz 3

Absatz 3 entspricht § 7 Abs. 4 und 5 des Gesetzes iiber das
Kreditwesen. Durch die Ubernahme dieser Regelung in das
Investmentgesetz soll klargestellt werden, dass Bundesan-
stalt und Deutsche Bundesbank auch im Investmentbereich
auf diese Art und Weise Informationen austauschen diir-
fen. Durch die Bezugnahme in Absatz 3 auf die Absitze 1
und 2 wird klargestellt, dass nur solche personenbezoge-
nen Daten iibermittelt werden diirfen, die zur Erfiillung der
Aufgaben der empfangenden Stelle zwingend erforderlich
sind. Hierdurch soll einerseits aus datenschutzrechtlichen
Griinden die Ubermittlung von personenbezogenen Daten
ausgeschlossen werden, die nicht zwingend zur Aufgaben-
erfiillung erforderlich sind, und andererseits soll eine Uber-
biirokratisierung verhindert werden.

Zu Nummer 24 (§§ 19a bis 191)
Zu § 19a (Werbung)

Die Vorschrift bestimmt, dass fiir die Werbung der Kapital-
anlagegesellschaften § 23 KWG entsprechend Anwendung
findet. Die Regelung umfasst ausschlielich die Werbung,
die die Kapitalanlagegesellschaft fiir sich als Dienstleis-
tungsunternehmen unabhéngig von etwaigen, von ihr ver-
walteten Investmentvermogen betreibt. Wirbt dagegen die
Kapitalanlagegesellschaft fiir von ihr verwaltete Invest-
mentvermdgen, kommt § 124 Abs. 3 als spezialgesetzliche
Norm zur Anwendung.

§ 23 KWG erméchtigt die Bundesanstalt bestimmte Arten
von Werbung zu untersagen, um Missstinden bei der Wer-
bung der Institute zu begegnen. Die Richtlinie 85/61 1/EWG
(OGAW-Richtlinie) enthdlt keine dem §23 KWG ver-
gleichbare Generalklausel. In Artikel 35 schreibt sie ledig-
lich vor, dass jede Werbung, die eine Aufforderung zum
Erwerb von Anteilen eines OGAW enthilt, auf das Vor-
handensein von Prospekten hinweisen sowie die Stellen be-
zeichnen muss, bei denen diese Prospekte fiir das Publikum
erhéltlich sind. Da die Werbung Teil des absatzpolitischen
Instrumentariums ist, der Kommunikation mit dem Kunden,
vor allem aber der Beeinflussung seines Verhaltens dient, ist
§ 23 KWG zum Schutze der Anleger und der Integritit des
Finanzsystems in das Investmentgesetz aufzunehmen.
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Zu § 19b (Sicherungseinrichtung)

Die Regelung schreibt entsprechend der Konzeption des
§ 23a KWG vor, dass die Kapitalanlagegesellschaft, sofern
sie die individuelle Vermdgensverwaltung im Sinne des § 7
Abs. 2 Nr. 1 erbringt, die Anleger, die nicht Institute sind,
iiber die Zugehorigkeit zu einer Sicherungseinrichtung in
geeigneter Weise zu informieren hat. Die Vorschrift tragt
Artikel 5f Abs. 2 Spiegelstrich 2 der Richtlinie 85/611/
EWG (OGAW-Richtlinie) Rechnung, der auf die Richtlinie
97/9/EG des Europdischen Parlaments und des Rates vom
3. Mirz 1997 iiber Systeme fiir die Entschdadigung der Anle-
ger (ABL L 84 vom 26. 3. 1997, S. 22) verweist. Artikel 10
der Richtlinie 97/9/EG schreibt vor, dass die Anleger iiber
die Sicherungseinrichtung in leicht versténdlicher Form zu
informieren sind. Gegeniiber § 23a KWG lédsst § 19b den
Kapitalanlagegesellschaften einen groferen Spielraum, da
sie eine Informierung in geeigneter Weise ausreichen lasst,
und nicht die Informierung im Preisaushang vorschreibt.

Zu § 19¢ (Anzeigen)

Die Vorschrift regelt die Anzeigepflichten der Kapital-
anlagegesellschaften. Die Richtlinie 85/611/EWG (OGAW-
Richtlinie) sieht nur in wenigen Féllen eine explizite Mittei-
lungspflicht der Kapitalanlagegesellschaften gegeniiber der
zustidndigen Aufsichtsbehdrde vor und gibt den Mitglied-
staaten nur allgemein auf, die Einhaltung der Bestimmun-
gen der Richtlinie 85/611/EWG fortlaufend sicherzustellen.
Sie bestimmt in Artikel 5d Abs. 1, dass die zustédndigen Be-
horden des Herkunftsstaates von einer von ihnen zugelasse-
nen Verwaltungsgesellschaft verlangen kénnen, dass sie die
in Artikel 5 (Zulassungsvoraussetzungen) und Artikel Sa
Abs. 1 und 2 (Anfangskapital und Eigenmittelanforderun-
gen, enge Verbindungen) enthaltenen Bedingungen fort-
wihrend erfiillt. Um dieser Vorgabe Rechnung zu tragen, ist
es erforderlich, dass die Bundesanstalt im Wege eines An-
zeigesystems laufend iiber die nach der Richtlinie 85/611/
EWG fiir die Zulassung wesentlichen personellen, organisa-
torischen, rechtlichen bzw. fiir die Eigenmittelanforderung
wesentlichen wirtschaftlichen Verdnderungen der Kapital-
anlagegesellschaften zeitnah informiert wird. Zu diesem
Zweck begriindet § 19¢ entsprechend der Konzeption des
§ 24 KWG und unter Beriicksichtigung der Vorgaben der
Richtlinie 85/611/EWG bestimmte Anzeigepflichten der
Kapitalanlagegesellschaften gegeniiber der Bundesanstalt.
Anders als § 24 Abs. 4 KWG verzichtet jedoch § 19¢ auf
die Méglichkeit des Erlasses einer Anzeigenverordnung.

Im Einzelnen gilt:

Zu Absatz 1

Die Nummern 1 und 2 begriinden Anzeigepflichten beim
Wechsel der Geschiéftsleiter der Kapitalanlagegesellschaft
und beriicksichtigen damit Artikel 5a Abs. 1b Satz 2 der
Richtlinie 85/611/EWG (OGAW-Richtlinie).

Nummer 3 sieht eine Anzeigepflicht bei der Ubernahme und
der Aufgabe einer unmittelbaren und mittelbaren Beteili-
gung an einem anderen Unternehmen vor. Die Anzeige ist
erforderlich, um sicherzustellen, dass die Kapitalanlage-
gesellschaften nicht gegen § 7 Abs. 3 verstof3en.

Nach Nummer 4 ist die Anderung der Rechtsform anzuzei-
gen. Da die Rechtsform der Kapitalanlagegesellschaft nach
§ 6 Abs. 1 Satz 2 konstitutiv fiir die Zulassung der Kapital-
anlagegesellschaft ist, muss die Bundesanstalt {iber eine
etwaige Anderung der Rechtsform frithzeitig in Kenntnis
gesetzt werden.

Nummer 5 schreibt eine Anzeigepflicht bei der Absenkung
der Eigenmittel unter die in § 11 vorgesehenen Schwellen
vor und trigt damit den Vorgaben in Artikel 5d Abs. 1
Satz 2 der OGAW-Richtlinie Rechnung.

Nummer 6 dient der Unterrichtung der Bundesanstalt iiber
organisatorische Verdnderungen einer Kapitalanlagegesell-
schaft.

Nummer 7 schreibt vor, dass die Einstellung des Geschifts-
betriebes angezeigt wird. Damit wird der Bundesanstalt er-
moglicht festzustellen, ob eine Erlaubnis nach § 17 Abs. 1
Satz 1, der Artikel 5a Abs. 5a der Richtlinie 85/611/EWG
umsetzt, erloschen ist.

Nummer 8 stellt sicher, dass die Bundesanstalt {iber die be-
vorstehende Auflésung einer Kapitalanlagegesellschaft in-
formiert wird. Die Vorschrift ist insbesondere im Hinblick
auf die in § 38 ff. vorgesehenen Rechtsfolgen von Bedeu-
tung.

Nummer 9 verpflichtet die Kapitalanlagegesellschaft, den
Erwerb oder die Aufgabe einer bedeutenden Beteiligung
an der eigenen Gesellschaft anzuzeigen, und setzt damit
Artikel 5e Abs. 1 der Richtlinie 85/611/EWG i. V. m. Ar-
tikel 10 Abs. 5 der Richtlinie 2004/39/EG (MiFID oder
Finanzmarktrichtlinie) um.

Nach Nummer 10 muss eine Kapitalanlagegesellschaft die
Absicht, sich mit einer anderen Kapitalanlagegesellschaft
zu vereinigen, anzeigen. Die Richtlinie 85/611/EWG sieht
fiir den Fall der Fusion zweier Kapitalanlagegesellschaften
keinerlei Regelungen vor. Da die Fusion zweier Kapital-
anlagegesellschaften die Frage aufwirft, ob und inwieweit
die Erlaubnis zur Verwaltung von Sondervermdgen von der
iibertragenden auf die iibernehmende Kapitalanlagegesell-
schaft tibergeht, muss die Bundesanstalt {iber eine bevorste-
hende Fusion frithzeitig in Kenntnis gesetzt werden.

Zu Absatz 2

Nummer 1 schreibt eine jahrliche Anzeigepflicht der Kapi-
talanlagegesellschaften hinsichtlich der an ihr bedeutend be-
teiligten Inhaber vor und setzt damit Artikel 5e Abs. 1
i. V.m. Artikel 10 Abs.5 der Richtlinie 2004/39/EG
(MiFID oder Finanzmarktrichtlinie) und ist somit aus EU-
rechtlicher Sicht zwingend.

Nummer 2 verpflichtet die Kapitalanlagegesellschaft zur
jéhrlichen Anzeige der Errichtung, Verlegung und Schlie-
Bung von inldndischen Zweigniederlassungen und dient der
Unterrichtung der Bundesanstalt iiber organisatorische Ver-
anderungen einer Kapitalanlagegesellschaft.

Nummer 3 beruht auf Artikel 5a Abs. 2 Satz 3 der Richtlinie
85/611/EWG (OGAW-Richtlinie) und bestimmt, dass die
Begriindung, Anderung oder Beendigung von engen Ver-
bindungen jéhrlich anzuzeigen sind.
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Zu Absatz 3

Die Vorschrift regelt die personlichen Anzeigepflichten der
Geschiftsleiter einer Kapitalanlagegesellschaft gegeniiber
der Bundesanstalt, indem sie auf § 24 Abs. 3 KWG ver-
weist. Die Regelung ist im Hinblick auf § 9 Abs. 3, der
Artikel 5f Abs. 1b der Richtlinie 85/611/EWG umsetzt,
erforderlich. Danach muss die Kapitalanlagegesellschaft so
organisiert sein, dass das Risiko von Interessenkonflikten
zwischen der Kapitalanlagegesellschaft und den Anlegern
vermieden wird. Um dieser Vorgabe Rechnung zu tragen,
muss die Bundesanstalt iiber die Tatigkeit der Geschéfts-
leiter einer Kapitalanlagegesellschaft bei und die unmittel-
baren Beteiligungen an einem anderen Unternehmen infor-
miert werden. Dies geschieht, indem diese nach Absatz 3
i. V.m. § 24 Abs. 3 KWG zu einer entsprechenden Anzeige
gegeniiber der Bundesanstalt personlich verpflichtet wer-
den. Nur so kann die Bundesanstalt rechtzeitig sich abzeich-
nenden Interessenkonflikten mit geeigneten MaBnahmen
entgegenwirken.

Zu § 19d (Jahresabschluss, Lagebericht und Priifungs-
bericht)

Die Vorschrift regelt die Anwendbarkeit des § 26 KWG. Die
Richtlinie 85/611/EWG (OGAW-Richtlinie) verpflichtet die
Kapitalanlagegesellschaften lediglich, flir jedes Sonder-
vermogen einen von einem Abschlusspriifer zu priifenden
Jahresbericht sowie einen Halbjahresbericht zu erstellen und
diese der zustidndigen Aufsichtsbehdrde vorzulegen (vgl.
Artikel 28 Abs. 5 und 6, Artikel 31 und 32 der Richtlinie
85/611/EWG sowie die §§ 44, 45). Eine Pflicht zur Vorlage
von einem institutsspezifischen Jahresabschluss, Lagebe-
richt und Priifungsbericht nach § 26 ff. KWG enthélt die
Richtlinie 85/611/EWG nicht. Der Jahresabschluss und der
Priifungsbericht gewdhren jedoch einen vertiefenden Ein-
blick in die wirtschaftlichen Verhiltnisse der Kapitalanlage-
gesellschaft und sind aus aufsichtsrechtlicher Sicht unver-
zichtbar. Die entsprechenden Bestimmungen des KWG wer-
den daher in das Investmentgesetz iibernommen. § 19d ent-
bindet die Kapitalanlagegesellschaften dariiber hinaus von
der Pflicht, die in § 26 KWG genannten Rechnungslegungs-
unterlagen bei der Deutschen Bundesbank einzureichen. Die
Authebung der doppelten Einreichungspflicht dient der Ent-
biirokratisierung. Die beaufsichtigten Kapitalanlagegesell-
schaften profitieren dariiber hinaus davon, dass die Aufsicht
nunmehr lediglich von einer Institution wahrgenommen
wird. Mit dem Wegfall der Kreditinstitutseigenschaft unter-
liegen Kapitalanlagegesellschaften nicht mehr den instituts-
spezifischen Rechnungslegungsvorschriften des § 340 ff.
HGB (Handelsgesetzbuch), die auf Industrieunternehmen
ausgerichtet sind. Um den Besonderheiten des Geschifts-
zweiges Rechnung zu tragen, sollen auch weiterhin die
fur Kreditinstitute geltenden Rechnungslegungsvorschriften
Anwendung finden.

Zu § 19e (Bestellung des Abschlusspriifers in besonderen
Fillen)

Die Vorschrift bestimmt die Anwendbarkeit des § 28 KWG
und wird aus den zu § 19d erlduterten Griinden in das In-
vestmentgesetz iibernommen. § 19¢ entbindet die Kapital-
anlagegesellschaften dariiber hinaus von der Pflicht, der
Deutschen Bundesbank die Bestellung des Abschlussprii-

fers unverziiglich anzuzeigen. Die Aufhebung der doppelten
Anzeigepflicht dient der Entbiirokratisierung. Die beauf-
sichtigten Kapitalanlagegesellschaften profitieren dariiber
hinaus davon, dass die Aufsicht nunmehr lediglich von ei-
ner Institution wahrgenommen wird.

Zu § 19f (Besondere Pflichten des Abschlusspriifers)

Die Jahresabschlusspriifung wird zusammen mit den bei der
Priifung gewonnenen Erkenntnissen und Erfahrungen des
Abschlusspriifers auch fiir Aufsichtszwecke genutzt. Ent-
sprechend der Konzeption des § 29 KWG werden dem Ab-
schlusspriifer nach den Absétzen 1 und 2 zusétzliche Prii-
fungs- und Berichtspflichten auferlegt, die {iber die gesetzli-
che Pflichtpriifung des Jahresabschlusses und Lageberichts
nach HGB hinausgehen und investmentaufsichtsrechtlichen
Zwecken dienen. Nach Absatz 1 hat die Priifung die wirt-
schaftlichen Verhiltnisse der Kapitalanlagegesellschaft so-
wie insbesondere die Einhaltung der Anzeigepflichten nach
den §§ 12 und 19¢ sowie der allgemeinen Verhaltens- und
Organisationspflichten, Eigenmittel- und Auslagerungsan-
forderungen nach den §§ 9, 9a, 11 und 16 zum Gegenstand.
Nach Absatz 2 hat der Priifer ferner zu priifen, ob die Kapi-
talanlagegesellschaft ihren Verpflichtungen nach dem Geld-
wischegesetz nachgekommen ist. Die Nebendienstleistun-
gen nach § 7 Abs. 2 sind gesondert zu priifen. Erbringt die
Kapitalanlagegesellschaft Haupt- und Nebendienstleistun-
gen im Sinne des § 7 Abs. 2 Nr. 1, 3 und 4, so umfasst die
Priifung auch die Einhaltung der nach § 5 Abs. 1 zur An-
wendung kommenden Vorschriften des Wertpapierhandels-
gesetzes. Die in den Absédtzen 1 und 2 enthaltene Aufzéh-
Iung der zu priifenden Normen, auf die sich die Priifung er-
strecken muss, ist im Sinne einer Mindestanforderung zu
verstehen. Die Jahresabschlusspriifung kann sich auf alle
aus Sicht der Investmentaufsicht erforderlichen Sachver-
halte erstrecken und weitere Vorgaben zum Inhalt der Prii-
fung und zur Berichterstattung haben. Absatz 2 entbindet
den Abschlusspriifer auBlerdem von den in §29 Abs.3
KWG genannten Pflichten gegeniiber der Deutschen Bun-
desbank. Die Aufhebung der doppelten Anzeige-, Erlaute-
rungs- und Mitteilungspflicht dient der Entbiirokratisierung.
Absatz 3 enthilt zur Konkretisierung der Mindestanforde-
rungen und der Vorgaben zum Inhalt der Priifung sowie zur
Berichterstattung eine entsprechende Verordnungserméchti-
gung des Bundesministeriums der Finanzen, die durch
Rechtsverordnung auf die Bundesanstalt {ibertragen werden
kann.

Zu § 19g (Auskiinfte und Priifungen der Kapitalanlage-
gesellschaften und an ihr bedeutend beteiligten
Inhaber)

Die Vorschrift regelt die Auskunftspflichten der Kapitalan-
lagegesellschaften und der an ihnen bedeutend beteiligten
Inhaber sowie die Priifungsrechte der Bundesanstalt und der
Deutschen Bundesbank, indem sie auf § 44 Abs. 1 und 6
KWG verweist. Die Richtlinie 85/611/EWG (OGAW-Richt-
linie) sieht zwar explizit keine Auskunfts- und Priifungs-
rechte der zustdndigen Aufsichtsbehorden vor. Artikel 49
Abs. 4 der Richtlinie 85/611/EWG schreibt jedoch vor, dass
den zustdndigen Aufsichtsbehdrden alle zur Erfiillung ihrer
Aufgaben erforderlichen Befugnisse iibertragen werden
miissen. Das Recht der Bundesanstalt, Auskiinfte zu verlan-
gen oder Priifungen vorzunehmen, stellt ein unerléssliches
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Aufsichtsinstrumentarium dar, um die Einhaltung der Be-
stimmungen des Investmentgesetzes durch die Kapitalanla-
gegesellschaften oder Inhaber bedeutender Beteiligungen
iiberwachen und bei Verstof3en geeignete GegenmalBinahmen
ergreifen zu konnen. Die Authebung der doppelten Ein-
reichungspflicht dient der Entbiirokratisierung. Die beauf-
sichtigten Kapitalanlagegesellschaften profitieren dariiber
hinaus davon, dass die Aufsicht nunmehr lediglich von
einer Institution wahrgenommen wird. Soweit die Kapital-
anlagegesellschaft Haupt- und Nebendienstleistungen im
Sinne des § 7 Abs. 2 Nr. 1, 3 und 4 erbringt, erstrecken sich
das Auskunfts- und Priifungsrecht der Bundesanstalt auch
auf die Einhaltung der nach § 5 Abs. 1 anwendbaren Vor-
schriften des Wertpapierhandelsgesetzes.

Zu § 19h (Auskiinfte und Priifungen zur Verfolgung uner-
laubt betriebener Investmentgeschifte)

Die Vorschrift regelt die Auskunfts- und Priifungsrechte der
Bundesanstalt zur Verfolgung unerlaubt betriebener Ge-
schifte im Sinne des § 17c¢, indem sie auf § 44c KWG ver-
weist. Die Authebung der doppelten Einreichungspflicht
dient der Entbiirokratisierung. Die beaufsichtigten Kapital-
anlagegesellschaften profitieren dariiber hinaus davon, dass
die Aufsicht nunmehr lediglich von einer Institution wahr-
genommen wird.

Zu § 19i (MaBnahmen bei unzureichenden Eigenmitteln)

Die Vorschrift bestimmt entsprechend der Konzeption des
§ 45 KWG, dass die Bundesanstalt insbesondere Entnahmen
durch die Inhaber oder Gesellschafter der Kapitalanlage-
gesellschaft und die Ausschiittung von Gewinnen unter-
sagen oder beschrinken kann, wenn die Eigenmittel der
Kapitalanlagegesellschaft den Anforderungen des § 11 nicht
mehr genligen. Die Vorschrift greift im Verhiltnis zur Er-
laubnisauthebung weniger in die Rechte der Kapitalanlage-
gesellschaften ein und ermoglicht der Bundesanstalt, Ent-
wicklungen entgegenzuwirken, welche die Erfiillung der
Verpflichtungen der Kapitalanlagegesellschaft gegeniiber
ihren Glaubigern gefdhrden konnten.

Zu § 19j (MaBBnahmen bei Gefahr)

Die Vorschrift erméchtigt die Bundesanstalt entsprechend
der Konzeption des § 46 KWG, geeignete Mallnahmen zur
Abwendung von Gefahren zu ergreifen und so einer ansons-
ten drohenden Erlaubnisauthebung entgegenzuwirken.

§ 19j verfolgt zwei Zielrichtungen. Zum einen dient er dem
Schutz von Glaubigerinteressen, zum anderen der Effekti-
vitdt der Aufsicht insgesamt. Soweit der Schutz von Glaubi-
gerinteressen betroffen ist, sind zwar wegen der §§ 30, 31
die Anspriiche der Anteilinhaber gegeniiber der Kapital-
anlagegesellschaft weitgehend abgesichert. Die sich aus
§ 19j ergebende MafBnahmenbefugnis der Bundesanstalt
zum Schutze der Glaubigerinteressen wird jedoch insbe-
sondere relevant, wenn die Kapitalanlagegesellschaft sog.
Garantiefonds auflegt, Riickzahlungszusagen nach dem
Altersvorsorgevertrage-Zertifizierungsgesetz abgibt, Leve-
ragegeschifte nach § 51 Abs. 2, § 112 Abs. 1 Nr. 1 eingeht
oder sich gegeniiber einem Anteilinhaber — z. B. wegen Ver-
letzung vertraglicher Bestimmungen — schadenersatzpflich-
tig macht. Neben der Absicherung der Glaubigeranspriiche
dient die Vorschrift der Aufsichtseffizienz. Ist z. B. eine

wirksame Aufsicht iiber eine Kapitalanlagegesellschaft auf-
grund ihrer Einbindung in eine undurchsichtige Konzern-
struktur nicht mehr moglich, so kann die Bundesanstalt im
Vorfeld in das Verhalten der Kapitalanlagegesellschaft steu-
ernd eingreifen.

Zu § 19k (Insolvenzantrag)

Die Vorschrift regelt das Verfahren bei einer Insolvenz der
Kapitalanlagegesellschaft, indem sie auf § 46b Abs. 1 KWG
verweist. Eine Regelung ist erforderlich, da § 38 Abs. 3 le-
diglich die Rechtsfolgen regelt, die mit Erdffnung des Insol-
venzverfahrens eintreten, ndmlich dass das Verwaltungs-
recht der Kapitalanlagegesellschaft fiir die Sondervermdgen
erlischt und nach § 39 Abs. 1 auf die Depotbank tibergeht.
Durch den Verweis auf § 46b Abs. 1| KWG wird sicherge-
stellt, dass die Bundesanstalt von der Zahlungsunfahigkeit
oder Uberschuldung der Kapitalanlagegesellschaft Kenntnis
erlangt und dass ferner allein die Bundesanstalt einen An-
trag auf die Er6ffnung des Insolvenzverfahrens stellen kann.

Zu § 191 (Unterrichtung der Glaubiger im Insolvenz-
verfahren)

Die Vorschrift regelt durch den Verweis auf § 46f KWG, wie
die Glaubiger der Kapitalanlagegesellschaft iiber die Eroff-
nung des Insolvenzverfahrens zu informieren sind.

Zu Nummer 25 (§ 20)
Zu Buchstabe a

Es handelt sich um eine Folgednderung, die aus der Aufhe-
bung der Kreditinstitutseigenschaft der Kapitalanlagegesell-
schaften folgt.

Zu den Buchstaben b und d

Es handelt sich um eine Klarstellung. Die Priifung der
ordnungsgeméfBen Wahrnehmung der Depotbankaufgaben
wurde ausdriicklich bisher nur von § 20 Abs. 2 Satz 1 ange-
ordnet, der sich jedoch nur auf die Priifung von Zweig-
niederlassungen eines Kreditinstituts im Sinne des § 53b
Abs. 1 Satz 1 KWG bezog. § 29 Abs. 2 Satz 2 KWG, der
bisher zur Priifung eines nach dem KWG zugelassenen Kre-
ditinstituts als Depotbank als Rechtsgrundlage herangezo-
gen wurde, ordnet die Priifung des Depotgeschéfts nur all-
gemein an, ohne auf Depotbankaufgaben Bezug zu nehmen.
Das hatte zur Folge, dass sich die Ermachtigungsgrundlagen
in § 20 Abs. 4 und § 29 Abs. 4 KWG nur auf den Erlass von
Verordnungen mit einem entsprechend eng gefassten An-
wendungsbereich bezogen. Mit der Klarstellung werden
sowohl eine allgemeine und einheitliche Rechtsgrundlage
fiir die Priifung der ordnungsgeméBen Wahrnehmung der
Depotbankaufgaben durch Kreditinstitute und Zweignieder-
lassungen als auch eine allgemeine und einheitliche Er-
machtigungsgrundlage fiir den Erlass einer entsprechenden
Verordnung geschaften.

Zu Buchstabe ¢

Zu den Doppelbuchstaben aa und bb

Es handelt sich um redaktionelle Anderungen als Folge der
Buchstaben b und d.
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Zu Doppelbuchstabe cc

Die Authebung der doppelten Anzeigepflichten dient dem
Biirokratieabbau. Die beaufsichtigten Kapitalanlagegesell-
schaften profitieren dariiber hinaus davon, dass die Aufsicht
nunmehr lediglich von einer Institution wahrgenommen
wird.

Zu Doppelbuchstabe dd

Es handelt sich um redaktionelle Anderungen als Folge der
Buchstaben b und d.

Zu Nummer 26 (§ 21a)

§ 21a steht im engen sachlichen Zusammenhang mit dem
neu geschaffenen § 43a. Um die durch eine Vorausgenehmi-
gung gewonnene zeitliche Beschleunigung des Genehmi-
gungsverfahrens nicht zu vereiteln, bestimmt die Vorschrift,
dass in diesen Féllen die Auswahl der Depotbank ebenfalls
im Voraus genehmigt werden kann.

Zu Nummer 27 (§ 22)

Nach § 9 Abs. 2 Nr. 1 und § 22 Abs. 1 Satz 1 handeln so-
wohl die Depotbank als auch die Kapitalanlagegesellschaft
bei Ausilibung ihrer Tétigkeiten ausschlielich im Interesse
der Anleger. Die Depotbank hat hierzu nach § 27 unter an-
derem eine Kontrollfunktion in Bezug auf die Einhaltung
wesentlicher Vorschriften des Investmentgesetzes auszu-
tiben. Interessenkonflikte zwischen der Depotbank und der
Kapitalanlagegesellschaft miissen daher ausgeschlossen
sein, damit die Depotbank und die Kapitalanlagegesell-
schaft die ihnen jeweils zugewiesenen Aufgaben ordnungs-
gemdfl wahrnehmen konnen. Es soll beispielsweise gewéhr-
leistet sein, dass bei Zugehorigkeit der Depotbank und der
Kapitalanlagegesellschaft zu demselben Konzern im Inte-
resse der Anleger die ordnungsgemifle Wahrnehmung der
Kontrollfunktion durchgéngig sichergestellt ist und im Rah-
men der Geschiftsbeziehungen zwischen der Depotbank
und der Kapitalanlagegesellschaft nicht Bedingungen ver-
einbart werden, die von denen abweichen, die voneinander
unabhéngige Dritte unter gleichen oder dhnlichen Verhilt-
nissen vereinbart hitten. Um dieser Gefahr vorzubeugen,
hat die Depotbank durch Vorschriften zu Organisation und
Verfahren sicherzustellen, dass aufgrund derartiger oder
vergleichbarer Interessenkonflikte eine Benachteiligung der
Anleger ausgeschlossen ist. Auf Vorgaben zur detaillierten
Ausgestaltung dieser Vorschriften wird verzichtet und ihre
konkrete Ausgestaltung wird der Selbstregulierung durch
die Branche tiberlassen. Die Einhaltung dieser Vorschriften
ist von einer bis auf Ebene der Geschéftsfiihrung unabhin-
gigen Stelle zu {iberwachen.

Zu Nummer 28 (§ 24)
Zu Buchstabe a

Es gibt ein Bediirfnis der Praxis, bei der Verwahrung von
Wertpapieren nicht mehr zwischen inldndischen und auslédn-
dischen Wertpapieren zu unterscheiden. Die Beschriankung
der Verwahrung inldndischer, nicht im Ausland gehandelter
Wertpapiere auf eine Wertpapiersammelbank oder einen an-
deren inldndischen Verwahrer wird deshalb gedndert. Der
Depotbank wird nunmehr die Moglichkeit eingerdumt, die

Wertpapiere sowohl bei einer inlédndischen als auch einer
auslédndischen Bank verwahren zu lassen.

Zu Buchstabe b

Der bisherige Satz 3 ist durch die vorgenommene Anderung
von Satz 2 inhaltlich iiberholt und wird aus diesem Grund
aufgehoben.

Zu Nummer 29 (§ 25)

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.

Zu Nummer 30 (§ 26)

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.

Zu Nummer 31 (§ 27)
Zu Buchstabe a

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung. Mit ihr soll
der Gleichklang zu § 36 Abs. 1 Satz 2 hergestellt werden.

Zu den Buchstaben b und ¢

Es handelt sich um Folgednderungen zu Buchstabe d.

Zu Buchstabe d

Die neue Nummer 5 verpflichtet die Depotbank, die Uber-
einstimmung mit den Anlagegrundsitzen und die Ein-
haltung der fiir das jeweilige Sondervermdgen geltenden
Anlagegrenzen zu kontrollieren. Sie hat hierfiir die ange-
messenen organisatorischen Vorkehrungen vorzuhalten. Ge-
geniiber der bisherigen Rechtslage ergibt sich hierdurch
kein Mehraufwand fiir die Depotbank, da sie bereits nach
der Priifungsberichtsverordnung in ihrer bisherigen Fassung
zur Kontrolle der Anlagegrenzen und Anlagegrundsitze
verpflichtet war. Diese Pflicht wird nun ohne substantielle
Anderungen im Investmentgesetz fortgeschrieben. Von ihr
kann insbesondere nach der Streichung der Meldepflichten
nach § 10 Abs. 1 nicht abgesehen werden, um nach wie vor
eine Kontrolle der Einhaltung der Anlagegrundsitze und der
Anlagegrenzen sicherzustellen.

Zu Nummer 32 (§ 28)

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.

Zu Nummer 33 (§ 31)
Zu Buchstabe a

Die Ausnahme fiir Sondervermdgen nach § 112 Abs. 1
Satz2 Nr. 1 war zu eng. Auch im Rahmen von Leerver-
kdufen nach § 112 Abs. 1 Satz 2 Nr. 2 bedarf es der Zu-
lassigkeit von Verpfandungen und Belastungen von Wertpa-
pieren des Sondervermdgens. Ausdriicklich ausgenommen
wird nunmehr auch das Wertpapierdarlehen, fiir das einem
Prime Broker iiblicherweise Gegenstéinde aus dem Sonder-
vermdgen als Sicherheit iibertragen werden. Im Ubrigen
handelt es sich um eine redaktionelle Anderung.

Zu Buchstabe b
Zu Doppelbuchstabe aa
Die Anderung ist redaktioneller Art.
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Zu Doppelbuchstabe bb

Bislang war nicht ausdriicklich geregelt, ob das Aufrech-
nungsverbot des § 31 Abs. 6 auf eine Aufrechnungsabrede
zwischen den bezeichneten Parteien (sog. close out netting)
anzuwenden ist. Durch die Neuregelung wird festgelegt,
dass das Aufrechnungsverbot des § 31 Abs. 6 nicht gilt bei
Netting-Vereinbarungen mit einem Prime Broker im Zu-
sammenhang mit sdmtlichen von diesem erbrachten Leis-
tungen unter Beriicksichtigung eines etwaigen Nutzungs-
rechts.

Zu Nummer 34 (§ 32)

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.

Zu Nummer 35 (§ 34)
Zu Buchstabe a

Mit der Anderung wird einem Praxisbediirfnis entsprochen,
die Anteilklassen auch hinsichtlich der Mindestanlage-
summe sowie weiterer Ausgestaltungsmerkmale zu diffe-
renzieren. Hierdurch wird eine groBere Flexibilitdt bei der
Verwaltung von Sondervermdgen erreicht, so dass stdrker
den Anlegerinteressen entsprochen werden kann.

Zu Buchstabe b

Der neu eingefiigte Absatz 2 Satz 2 stellt klar, dass Kosten,
die im Rahmen der Auflegung neuer Teilfonds entstehen,
nur dem jeweiligen Teilfonds bzw. dessen Anlegern in
Rechnung gestellt werden konnen und eine Kostenbelastung
zu Lasten anderer Teilfonds nicht zulédssig ist. Jeder Teil-
fonds ist nicht nur organisatorisch, sondern auch vermoé-
gensrechtlich eigenstindig. Entsprechend hat die Kosten-
belastung separat fiir jeden Teilfonds zu erfolgen. Formal
handelt es sich bei einem Teilfonds um ein aufsichtsrecht-
lich eigenstdndiges Sondervermdgen. Da die Vertragsbedin-
gungen eines Sondervermdgens genehmigungsbediirftig
sind, gilt Entsprechendes auch fiir Teilfonds. Der neu ge-
fasste Satz 3 enthélt diese Klarstellung.

Zu Buchstabe ¢

Absatz 2a konkretisiert auf Basis des bisherigen Absatzes 2
Satz 2 die strenge vermdgens- und haftungsrechtliche Sepa-
rierung der Teilfonds, die nicht nur im Verhéltnis der Anle-
ger untereinander gilt, sondern auch gegeniiber Dritten. Un-
verdndert bleibt, dass ein Sondervermégen (auch als Teil-
fonds) keine eigene Rechtspersonlichkeit hat. Satz 5 ent-
spricht dem bisherigen Absatz 2 Satz 3.

Zu Buchstabe d

Mit Anderung des Absatzes 1 Satz 3 werden Aufgaben str-
ker auf die Bundesanstalt verlagert. Die Anderung dient
dem Biirokratieabbau.

Zu Nummer 36 (§ 36)

Zu Buchstabe a

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.

Zu Buchstabe b

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.

Zu Buchstabe ¢

Mit Anderung des Absatzes 1 Satz 3 werden Aufgaben stér-
ker auf die Bundesanstalt verlagert. Die Anderung dient
dem Biirokraticabbau.

Zu Nummer 37 (§ 37)

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung aufgrund
der Konzentration der Aufsichtsaufgaben allein bei der
Bundesanstalt.

Zu Nummer 38 (§ 40)
Zu den Buchstaben a und b

Die Wahl eines anderen Ubertragungsstichtages soll die
Zusammenlegung von Fonds erleichtern. Wird ein anderer
Ubertragungsstichtag gewihlt, muss ein Zwischenbericht
erstellt werden. Mit der entsprechenden Anwendung des
§ 43 Abs. 5 Satz 1 wird klargestellt, dass fiir Verschmelzun-
gen die gleichen Transparenzanforderungen wie bei der
Anderung von Vertragsbedingungen gelten. Die Fristen-
regelung von drei Monaten soll dem Anlegerschutz Rech-
nung tragen, wobei im Interesse der Flexibilisierung mit
Zustimmung der Bundesanstalt auch eine kiirzere Frist be-
stimmt werden kann.

Zu Buchstabe ¢

Mit Einfiigung der Sétze 4 und 5 wird § 40 an § 14 Abs. 4
InvStG angeglichen, der eine gleichlautende Regelung ent-
hilt. Die Anderung wirkt sich vor allem fiir bilanzierende
Anleger aus. Mit ihr werden Handelsbilanz und Steuerbi-
lanz angeglichen. Nach der bisherigen Rechtslage waren in
der Handelsbilanz die ausgegebenen Anteile am iiberneh-
menden Sondervermdgen mit ihren Anschaffungskosten
auszuweisen, in der Steuerbilanz jedoch weiterhin mit den
historischen Anschaffungskosten der Anteile am iibertra-
genden Sondervermdgen, da nach § 14 Abs. 4 InvStG die
Ausgabe der Anteile am tibernehmenden Sondervermdgen
an die Anleger des iibertragenden Sondervermdgens nicht
als Tausch gilt und die erworbenen Anteile an dem {iberneh-
menden Sondervermdgen an die Stelle der Anteile an dem
iibertragenden Sondervermdgen treten. Diese Regelung
wird nun im Investmentgesetz nachvollzogen, so dass es
nach einer Verschmelzung von Sondervermégen nicht mehr
zu einem Auseinanderfallen von Handels- und Steuerbilanz
beim Ausweis der ausgegebenen Anteile am iibernehmen-
den Sondervermogen kommt.

Zu Nummer 39 (§ 41)
Zu Buchstabe a
Zu Doppelbuchstabe aa

Mit der Anderung des Satzes 3 wird der Begriff der ,,Trans-
aktionskosten* definiert. Nach der Definition stellen die
Transaktionskosten die Summe der innerhalb eines Ge-
schiftsjahres angefallenen Nebenkosten des Erwerbs und
der Kosten der VerduBerung von Vermdgensgegenstinden
fiir Rechnung der Sondervermdgen dar; unter den Neben-
kosten des Erwerbs sind die Anschaffungsnebenkosten zu
verstehen.
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Zu Doppelbuchstabe bb

Bei der Verwaltung von Immobilien-, Infrastruktur- oder
Sonstigen Sondervermdgen kann eine zusdtzliche oder
auBerordentliche Verwaltungsgebiihr fiir den Erwerb, die
VerduBlerung oder die Verwaltung der in § 67 Abs. 1 und 2,
§68 Abs.1 und §90b Abs.1 Nr.1 und 2 genannten
Vermogensgegenstinde erhoben werden. Der Begriff der
»Verwaltung dieser Vermogensgegenstinde ist in diesem
Zusammenhang weit zu verstehen; er umfasst beispiels-
weise auch BaumaBnahmen, InstandsetzungsmafBnahmen
oder Bestandsentwicklungen. Die Ergdnzung in Absatz 2
Satz 4 schreibt vor, dass die wirtschaftlichen Auswirkungen
der Erhebung einer solchen Gebiihr aus Anlegerschutzgriin-
den fortan transparent zu machen sind. Derartige Gebiihren
werden zukiinftig daher mit erfolgsabhingigen Verwal-
tungsvergiitungen im Hinblick auf ihre Behandlung im Ver-
kaufsprospekt gleichgestellt.

Zu Buchstabe b

Die Gesamtkostenquote (sog. Total Expense Ratio oder
TER) soll dem Anleger mittels Kennzahlen die bessere Ver-
gleichbarkeit zwischen den Fondsprodukten ermdglichen.
Allerdings beinhaltet die TER ein wesentliches Kosten-
element nicht, namlich die bei Kauf und Verkauf der Ver-
mogensgegenstinde durch Fondsmanager entstehenden An-
schaffungsnebenkosten und VerduBerungskosten, die aus
dem Fondvermogen gezahlt werden. Hierauf wird der An-
leger im ausfiihrlichen Verkaufsprospekt zukiinftig hinge-
wiesen. Bei Publikums-Sondervermégen miissen die Ver-
tragsbedingungen auflerdem vorsehen, dass unter Beriick-
sichtigung des Wertes des Sondervermdgens und der An-
legerstruktur die Benachteiligung von Anlegern durch
Transaktionskosten ausgeschlossen ist. Eine Benachteili-
gung von Anlegern kann beispielsweise durch eine nicht an
den Anlegerinteressen ausgerichtete hohe Umschlaghdufig-
keit des Portfolios entstehen. Moglich ist auch eine Benach-
teiligung durch riicknahmebedingte Transaktionskosten, die
durch Riickgabe von Anteilen mit einem hohen Gesamtwert
entstehen konnen und sich zu Lasten der in dem Sonderver-
mogen verbleibenden Anleger auswirken. Auf Vorgaben zur
detaillierten Ausgestaltung der Vertragsbedingungen wird
verzichtet und ihre konkrete Ausgestaltung wird der Selbst-
regulierung durch die Branche iiberlassen.

Zu Buchstabe ¢

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung aufgrund der
Konzentration der Aufsichtsaufgaben allein bei der Bundes-
anstalt.

Zu den Buchstaben d und e

Es handelt sich um redaktionelle Anderungen.

Zu Nummer 40 (§ 42)
Zu Buchstabe a
Zu Doppelbuchstabe aa

Sondervermégen mit zusdtzlichen Risiken nach § 112
(Single-Hedgefonds) kdnnen auch als Publikumsfonds auf-
gelegt werden; ihre Anteile diirfen jedoch nur im Rahmen
einer Privatplatzierung an institutionelle und private Anleger

vertrieben werden. Insofern ist es aus Anlegerschutzgriinden
wie bei dem Vertrieb von Anteilen an Dach-Sondervermogen
mit zusatzlichen Risiken (sog. Dach-Hedgefonds) geboten,
dass auch bei Single-Hedgefonds nur ein ausfiihrlicher Ver-
kaufsprospekt erstellt wird. Erginzt wird die Vorschrift um
Verweise auf Infrastruktur- und Sonstige Sondervermégen,
fiir die aufgrund ihrer Besonderheiten ebenfalls nur ein aus-
fithrlicher Verkaufsprospekt erstellt werden soll.

Zu Doppelbuchstabe bb
Zu Dreifachbuchstabe aaa

Es handelt sich um die Korrektur eines Verweisfehlers bzw.
eine Folgednderung.

Zu Dreifachbuchstabe bbb

Die Belehrung tiber das Widerrufsrecht im Verkaufspros-
pekt konnte dazu fithren, dass der Anleger iiber sein Wider-
rufsrecht nicht informiert wird, weil er beispielsweise auf
die Aushindigung des Verkaufsprospekts verzichtet. Bei
EG-Investmentanteilen war die Widerrufsbelehrung bereits
nach bislang geltender Rechtslage nicht im ausfiihrlichen
Verkaufsprospekt vorgeschrieben. Um sicherzustellen, dass
auch bei Haustiirgeschiften mit Anteilen an in- oder sons-
tigen auslidndischen Investmentanteilen dem Anleger zu-
mindest eine Widerrufsbelehrung tibermittelt wird, miissen
zukiinftig die auszuhdndigende Durchschrift des Antrags
auf Vertragsabschluss oder die zu iibermittelnde Kaufab-
rechnung eine Belehrung iiber das Widerrufsrecht enthalten.
Dies wird nunmehr in § 121 und nicht mehr in Nummer 17
geregelt.

Zu Buchstabe b

Die Authebung der doppelten Einreichungspflicht dient der
Entbiirokratisierung. Die beaufsichtigten Kapitalanlage-
gesellschaften profitieren dariiber hinaus davon, dass die
Aufsicht nunmehr lediglich von einer Institution wahrge-
nommen wird.

Zu Nummer 41 (§ 43)
Zu Buchstabe a

Zu Doppelbuchstabe aa

Durch die Anderung des Absatzes 2 Satz 2 sollen die Rah-
menbedingungen fiir die deutsche Fondsindustrie verbessert
werden. Administrative Hemmnisse, die der zligigen Markt-
einfiihrung neuer Produkte entgegenstehen, sollen ohne eine
Schmilerung des Anlegerschutzes moglichst weit zuriick-
gefiihrt werden. Hierzu gehért die Einfiihrung gesetzlicher
Fristen fiir maximale Genehmigungszeiten. Die Genehmi-
gung ist zukiinftig innerhalb eines Zeitraumes von vier Wo-
chen nach Eingang des Genehmigungsantrags zu erteilen,
wenn die Vertragsbedingungen den gesetzlichen Anforde-
rungen entsprechen. Gleichzeitig wird das Verfahren bei der
Vornahme rein formeller Tétigkeiten gestrafft, so dass ver-
starkt die Moglichkeit zu einer risikoorientierten, materiel-
len Beaufsichtigung wahrgenommen werden kann.

Zu Doppelbuchstabe bb

Mit den neu eingefiigten Sdtzen 3 bis 7 erfolgt eine notwen-
dige Vervollstindigung der Bestimmungen iiber das Geneh-
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migungsverfahren, die durch die Einfithrung maximaler
Genehmigungszeiten gedndert wurden. Der Bundesanstalt
wird die Maoglichkeit gegeben, angemessen auf unvoll-
stindige oder unsachgerechte Genehmigungsantrige zu
reagieren, ohne mit der gesetzlichen Frist fiir die maximale
Genehmigungszeit in Konflikt zu geraten. Anders als Arti-
kel 13 Abs.2 Satz 2 der Richtlinie 2003/71/EG (Pros-
pektrichtlinie), der in § 13 des Wertpapierprospektgesetzes
umgesetzt wurde, bestimmt Satz 6, dass die Genehmigung
als erteilt gilt, wenn die Bundesanstalt innerhalb der nach
Satz 2 vorgesehenen Frist, die unter den Voraussetzungen
des Satzes 5 neu zu laufen beginnen kann, nicht iiber den
Genehmigungsantrag entscheidet oder die Mitteilung nach
Satz 4 nicht abgibt. Grund fiir diese Abweichung ist die
vom Investmentgesetz verfolgte Zielrichtung, die anders als
das Wertpapierprospektgesetz bzw. die Richtlinie 2003/71/
EG nicht lediglich die Priifung der Kohérenz und Vollstén-
digkeit des Prospekts umfasst, sondern auf eine umfassende
Gesellschafts- und Produktaufsicht abzielt.

Aus Griinden der Rechtssicherheit und um dem Antragstel-
ler den Nachweis der Genehmigung gegeniiber Dritten,
z. B. gegeniiber Behorden und Anlegern, zu ermdoglichen,
bestimmt Satz 7, dass die Bundesanstalt auf Antrag die Ge-
nehmigung und den Zeitpunkt ihrer Entstehung zu bestiti-
gen hat.

Zu Doppelbuchstabe cc

Die Streichung des Satzes 3 dient der Entbiirokratisierung.

Zu Doppelbuchstabe dd

Es handelt es sich um eine Folgednderung, die aus der Strei-
chung des Satzes 3 resultiert.

Zu Buchstabe b
Zu Doppelbuchstabe aa

Die Verkiirzung der Bekanntmachungsfristen fiir Anderun-
gen von Vertragsbedingungen verfolgt das Ziel, der Branche
eine schnellere Produktumstellung zu ermdglichen, um sich
zeitnah auf aktuelle Trends an den Mirkten einstellen zu
konnen. Dies ist letztlich auch zum Vorteil des Anlegers, da
Fondsmanager so schneller auf Trends an den Finanzmérk-
ten reagieren konnen.

Zu Doppelbuchstabe bb

Der neu eingefiigte Satz 2 gewéhrleistet, dass die Kapital-
anlagegesellschaft ihre in Satz 1 zum Schutze der Anleger
bestehenden Bekanntmachungs- und Umtauschangebots-
pflichten auch in den Fillen erfiillt, in denen die Genehmi-
gung nach Absatz 2 Satz 5 als erteilt gilt.

Zu Buchstabe ¢

Die Anderung dient dem Biirokratieabbau und der Ent-
lastung der Aufsichtsbehdrde. Sie fithrt zum Wegfall von
Genehmigungstatbestinden bei der Bildung neuer Anteil-
klassen. Es ist ausreichend, wenn sich aus den Vertragsbedin-
gungen nur die Zulédssigkeit der Bildung unterschiedlicher
Anteilklassen ergibt, wenn gleichzeitig die Voraussetzungen
beschrieben werden, unter denen Anteilklassen gebildet wer-
den konnen. Gleichwohl kénnen nach wie vor die Vertrags-

bedingungen die einzelnen gebildeten Anteilklassen auf-
zahlen und erldutern, welche Rechte ihnen nach § 34 Abs. 1
Satz 1 zugeordnet werden. Eine ausreichende Transparenz ist
gewihrleistet, weil § 42 Abs. 1 Satz 3 Nr. 8 vorschreibt, dass
die einzelnen Anteilklassen und ihre Ausgestaltungsmerk-
male im ausfiihrlichen Verkaufsprospekt einzeln aufgelistet
sowie ausfiihrlich, eindeutig und leicht verstdndlich be-
schrieben werden.

Zu Buchstabe d

Die Verkiirzung der Bekanntmachungsfristen fiir Anderun-
gen von Vertragsbedingungen und Kostenklauseln verfolgt
das Ziel, der Branche eine schnellere Produktumstellung zu
ermoglichen, um sich zeitnah auf aktuelle Trends an den
Mirkten einstellen zu kdnnen.

Zu Nummer 42 (§ 43a)
Zu Absatz 1

Um den Investmentstandort attraktiver zu gestalten, schafft
§ 43a Abs. 1 die Mdoglichkeit zur Erteilung von Voraus-
genehmigungen bei richtlinienkonformen Sondervermdgen
und trigt damit zur Vereinfachung und Beschleunigung des
Genehmigungsverfahrens bei. Die Vorschrift soll insbeson-
dere das Genehmigungsverfahren fiir Standardprodukte be-
schleunigen. Genehmigt werden nicht die konkreten Ver-
tragsbedingungen zur Auflegung eines richtlinienkonfor-
men Sondervermogens, sondern Musterklauseln, aus denen
die Gesellschaft die Vertragsbedingungen spéter auswéhlen
und erstellen kann. Die Vorschrift erméglicht die Auflegung
von beliebig vielen Sondervermdgen, sofern die Vertragsbe-
dingungen ausschlieBlich aus den genehmigten Musterklau-
seln bestehen. Durch den Verweis auf § 43 Abs. 2 Satz 7
bis 9, Abs. 4 und 6 wird sichergestellt, dass die fiir die Ge-
nehmigung von Vertragsbedingungen vorgesehenen Anfor-
derungen des § 43 in materieller und verfahrensrechtlicher
Sicht auf der Ebene der Genehmigung der Musterklauseln
weiterhin zum Tragen kommen. Unverziiglich nach der
Auflegung eines neuen Sondervermdgens muss die Kapital-
anlagegesellschaft dieses bei der Bundesanstalt anzeigen
und die Vertragsbedingungen sowie den vereinfachten und
ausfithrlichen Verkaufsprospekt einreichen. Die Bundes-
anstalt kann priifen, ob die Vertragsbedingungen ausschlief3-
lich aus den genehmigten Musterklauseln bestehen sowie
der gewihlte Fondsname im Einklang mit den Anforderun-
gen des § 4 Abs. 1 steht, um ggf. bei einem Verstol3 geeig-
nete Gegenmafnahmen nach § 5 zu ergreifen.

Zu Absatz 2

Absatz 2 Satz 1 stellt klar, dass durch die Vorausgenehmi-
gung die nach § 43 zu erteilende Genehmigung fiir die kon-
kreten Vertragsbedingungen von Gesetzes wegen als erteilt
gilt. Voraussetzung hierfiir ist, dass die Vorausgenehmigung
zum Zeitpunkt der Auflegung des jeweiligen Sondervermd-
gens wirksam ist. Ist diese Voraussetzung nicht erfiillt, miis-
sen die Vertragsbedingungen nach § 43 Abs. 2 Satz 1 durch
die Bundesanstalt genehmigt werden. Andert die Kapital-
anlagegesellschaft die Musterklauseln, nachdem sie auf de-
ren Grundlage bereits ein oder mehrere Sondervermdgen
aufgelegt hatte, so beriihrt dies nach Satz 2 grundsétzlich
nicht die einmal nach Satz 1 entstandene Genehmigung.
Diese Folge resultiert bereits aus Satz 1, der fiir die Entste-
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hung der Genehmigung auf den Zeitpunkt der Auflegung
des jeweiligen Sondervermogens abstellt. Etwas anderes
gilt nur fiir den Fall, dass die Anderung der Musterklauseln
erfolgt, um einer Anderung der Rechtslage Rechnung zu
tragen. In diesen Fillen bestimmt Satz 3, dass sowohl die
Musterklauseln als auch die konkreten Vertragsbedingungen
an die neue Rechtslage anzupassen sind. Die Anpassung
stellt eine Anderung dar, die der Genehmigung der Bundes-
anstalt nach MaB3gabe des Absatzes 3 bedarf.

Zu Absatz 3

Absatz 3 regelt das Verfahren bei einer nachtriglichen An-
derung der Musterklauseln und der auf deren Grundlage be-
reits erstellten Vertragsbedingungen. Geregelt werden vor
allem die Anderungen, die nicht durch eine Anderung der
Rechtslage nach Absatz 2 Satz 3 indiziert sind. Die Vor-
schrift differenziert zwischen einer Anderung der Muster-
klauseln einerseits und den Vertragsbedingungen anderer-
seits. Eine nachtriigliche Anderung der Musterklauseln be-
darf stets einer Genehmigung der Bundesanstalt. Bei den
Vertragsbedingungen ist zu differenzieren: Werden die Ver-
tragsbedingungen gedndert und sind diese Anderungen
durch die genehmigten Musterklauseln abgedeckt, miissen
sie nicht durch die Bundesanstalt genehmigt werden. In die-
sem Fall geniigt eine bloBe Anzeige der Anderung gegen-
iiber der Bundesanstalt. Sind die Anderungen der Vertragsbe-
dingungen nicht von den bereits genehmigten Musterklau-
seln abgedeckt, werden z. B. neue von den Musterklauseln
abweichende Bedingungen in das Vertragswerk aufgenom-
men, bediirfen sie der Genehmigung der Bundesanstalt.

Zu Absatz 4

Absatz 4 erdffnet die Moglichkeit zur Erteilung von Voraus-
genehmigungen auch fiir richtlinienkonforme Umbrella-
Konstruktionen, indem er die Absdtze 1 bis 3 fiir entspre-
chend anwendbar erkldrt. Damit kann kiinftig auch fiir die
Teilfonds einer Umbrella-Konstruktion eine Genehmigung
im Voraus erteilt werden.

Zu Nummer 43 (§ 44)
Zu Buchstabe a
Zu Doppelbuchstabe aa

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung. Nach der
Neufassung des Borsengesetzes wird nicht mehr zwischen
amtlichem und geregeltem Markt unterschieden.

Zu Doppelbuchstabe bb

Der Ausweis der realisierten VerduBerungsgewinne und
-verluste in der Ertrags- und Aufwandsrechnung erhoht
deren Aussagekraft und steht systematisch in Einklang mit
den Regelungen zur Investmentaktiengesellschaft.

Zu Doppelbuchstabe cc

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.

Zu Doppelbuchstabe dd

Der Ausweis der Ertragsverwendung ermoglicht dem Anle-
ger den Vergleich der erhaltenen Ausschiittung mit der von

der Kapitalanlagegesellschaft beschlossenen Gewinnver-
wendung.

Zu Buchstabe b

Die Authebung der doppelten Einreichungspflicht dient der
Entbiirokratisierung. Die beaufsichtigten Kapitalanlage-
gesellschaften profitieren dariiber hinaus davon, dass die
Aufsicht nunmehr lediglich von einer Institution wahrge-
nommen wird.

Zu Buchstabe ¢
Zu Doppelbuchstabe aa

Der Jahresabschluss der Kapitalanlagegesellschaft und der
Jahresbericht des Sondervermdgens mussten nach der bis-
herigen Regelung von demselben Abschlusspriifer gepriift
werden. Um diese Konzentration des Priifungsgeschéftes
aufzuweichen und den Wettbewerb zu fordern, wird die
Pflicht zur Priifung des Jahresberichts und des Jahres-
abschlusses durch denselben Abschlusspriifer aufgehoben.
Auf die Auswahl und Bestellung des Abschlusspriifers so-
wie dessen Haftungsbeschrankung sind die Vorschriften des
HGB anzuwenden.

Zu Doppelbuchstabe bb

Die Aufhebung der doppelten Einreichungspflicht dient der
Entbiirokratisierung. Die beaufsichtigten Kapitalanlage-
gesellschaften profitieren dariiber hinaus davon, dass die
Aufsicht nunmehr lediglich von einer Institution wahrge-
nommen wird.

Zu Buchstabe d

Im Gleichlauf zur Anderung des Absatzes 5 hebt die An-
derung des Absatzes 6 die Pflicht zur Priifung des Zwi-
schenberichts sowie des Auflosungsberichts und des Jahres-
abschlusses durch denselben Abschlusspriifer auf.

Zu Buchstabe e

Mit Anderung des Absatzes 7 Satz 1 werden Aufgaben stér-
ker auf die Bundesanstalt verlagert. Die Anderung dient
dem Biirokratieabbau.

Zu Nummer 44 (§ 45)
Zu Buchstabe a

Die Einreichungsfrist fiir den Jahresbericht wird an die
Vier-Monats-Frist in Artikel 27 Abs.2 der Richtlinie
85/611/EWG (OGAW-Richtlinie) angepasst. Damit wird
gleichzeitig ein Gleichlauf der aufsichtsrechtlichen Rege-
lungen mit dem Investmentsteuergesetz erzielt.

Zu Buchstabe b

Die Aufhebung der doppelten Einreichungspflicht dient der
Entbiirokratisierung. Die beaufsichtigten Kapitalanlage-
gesellschaften profitieren dariiber hinaus davon, dass die
Aufsicht nunmehr lediglich von einer Institution wahrge-
nommen wird.
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Zu Nummer 45 (§ 47)
Zu den Buchstaben a und ¢

Es handelt sich um eine redaktionelle Folgednderung.

Zu den Buchstaben b und d

Die Nummern 2 und 4 in der bisherigen Fassung lieBen den
Erwerb von Wertpapieren, die aulerhalb der EU- oder der
EWR-Staaten an einer Borse gehandelt wurden oder dort in
einen organisierten Markt einbezogen wurden, nur zu, wenn
die Wahl dieser Borse oder dieses Marktes in den Vertrags-
bedingungen vorgesehen war. Diese Einbeziehung erfolgte
durch einen speziellen Anhang (,,Borsenliste”) zu den Ver-
tragsbedingungen eines Fonds.

Jede Ergidnzung einer Borsenliste stellte eine genehmi-
gungspflichtige Anderung der Vertragsbedingungen dar.
Die Anderung der Nummern 2 und 4 dient dem Biirokratie-
abbau. Um sowohl die Kapitalanlagegesellschaften als auch
die Bundesanstalt von den zeit- und kostenintensiven Ande-
rungen der Vertragsbedingungen zu entlasten, reicht es nun-
mehr aus, wenn die Vertragsbedingungen eine Verweisung
auf die von der Bundesanstalt zugelassenen Borsen oder or-
ganisierten Mérkte enthalten. Auerdem wird hierdurch das
Verfahren hinsichtlich des Zugangs zu neuen Borsenplitzen
erleichtert. Zur Herstellung der notwendigen Transparenz
wird die Bundesanstalt eine entsprechende Liste fithren und
auf ihrer Internetseite veroffentlichen. Durch die Moglich-
keit eines dynamischen Verweises auf die von der Bundes-
anstalt gefiihrte Liste wird eine Anderung der Vertragsbe-
dingungen entbehrlich, wenn die Bundesanstalt eine Borse
oder einen organisierten Markt neu anerkennt. Der Anleger-
schutz wird hierdurch nicht verkiirzt, da die Entscheidung
iiber die Aufnahme einer Borse oder eines organisierten
Marktes in die Liste oder eine Streichung aus der Liste bei
der Bundesanstalt verbleibt und die Liste auf ihrer Internet-
seite verdffentlicht wird.

Zu Buchstabe e

Die Anderung dient der Anpassung an Artikel 2 Abs. 2 der
Richtlinie 2007/16/EG der Kommission vom 19. Mirz 2007
zur Durchfiihrung der Richtlinie 85/611/EWG des Rates zur
Koordinierung der Rechts- und Verwaltungsvorschriften
betreffend bestimmte Organismen fiir gemeinsame Anlagen
in Wertpapieren (OGAW) im Hinblick auf die Erlduterung
gewisser Definitionen (ABI. EU Nr. L 79 S. 11) (OGAW-
Durchfiihrungsrichtlinie). In dieser ist vorgesehen, dass An-
teile an geschlossenen Fonds unter bestimmten Vorausset-
zungen als Anlagegegenstidnde richtlinienkonformer Son-
dervermdgen in Betracht kommen und insoweit als ,,Wert-
papiere* qualifiziert werden konnen.

Zu Buchstabe f

Die Anderung dient der Anpassung an Artikel 2 Abs. |
Buchstabe a, b, ¢ Nr. i., Buchstabe d Nr. i. und Buchstabe ¢
bis g der Richtlinie 2007/16/EG (OGAW-Durchfiihrungs-
richtlinie).

Zu Nummer 46 (§ 48)

Die Anderung dient der Anpassung an die Vorgaben des Ar-
tikels 19 Abs. 1 Buchstabe a bis ¢ und h der Richtlinie 85/

611/EWG (OGAW-Richtlinie) sowie der Umsetzung der
Artikel 3, 4, 5, 6 und 7 der Richtlinie 2007/16/EG (OGAW-
Durchfiihrungsrichtlinie).

Zu Nummer 47 (§ 50)

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.

Zu Nummer 48 (§ 51)

Zu Buchstabe a

Zu Doppelbuchstabe aa

Die Anderung dient der ,,Eins-zu-eins“-Umsetzung des Ar-
tikels 9 Abs. 1 der Richtlinie 2007/16/EG (OGAW-Durch-
fithrungsrichtlinie).

Zu Doppelbuchstabe bb

Die Vorschrift stellt klar, dass § 51 Satz 1 im Falle eines
Finanzinstruments mit derivativer Komponente in Bezug
auf die derivative Komponente anzuwenden ist.

Zu Buchstabe b

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.

Zu Buchstabe ¢

Es handelt es sich um eine Folgednderung aufgrund der
Konzentration der Aufsichtsaufgaben bei der Bundesanstalt
sowie um eine redaktionelle Anderung.

Zu Nummer 49 (§ 52)
Zu Buchstabe a

Die Anderung dient der ,,Eins-zu-eins“-Umsetzung des Ar-
tikels 2 Abs. 1 Buchstabe a, b, ¢ Nr. ii., Buchstabe d Nr. ii.
und Buchstabe e bis g der Richtlinie 2007/16/EG (OGAW-
Durchfiihrungsrichtlinie). Im Ubrigen handelt es sich um
eine redaktionelle Anderung; nach der Neufassung des Bor-
sengesetzes wird nicht mehr zwischen amtlichem und gere-
geltem Markt unterschieden.

Zu Buchstabe b

Die Anderung dient der ,,Eins-zu-eins“-Umsetzung des Ar-
tikels 4 Abs. 1 und 2 der Richtlinie 2007/16/EG (OGAW-
Durchfiihrungsrichtlinie).

Zu Buchstabe ¢

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.

Zu Nummer 50 (§ 54)
Zu Buchstabe a

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.

Zu Buchstabe b

Die Aufhebung der doppelten Anzeigepflicht dient der Ent-
biirokratisierung. Die beaufsichtigten Kapitalanlagegesell-
schaften profitieren dariiber hinaus davon, dass die Aufsicht
nunmehr lediglich von einer Institution wahrgenommen
wird.
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Zu Nummer 51 (§ 58)

Die Anderung dient der ,,Eins-zu-eins“-Umsetzung von Ar-
tikel 11 der Richtlinie 2007/16/EG (OGAW-Durchfiihrungs-
richtlinie).

Zu Nummer 52 (§ 60)
Zu Buchstabe a

Mit der Anderung wird die Vorschrift an Artikel 22 Abs. 3
der Richtlinie 85/611/EWG (OGAW-Richtlinie) angepasst.
Durch die Anpassung werden die Anlagemdoglichkeiten im
Sinne des Richtlinientextes insbesondere um die Anlage in
Schuldverschreibungen, Schuldscheindarlehen und Geld-
marktinstrumenten von Drittstaaten und von internationalen
Organisationen, denen mindestens ein Mitgliedstaat ange-
hort, erweitert. Die Anderung beseitigt somit einen Wettbe-
werbsnachteil flir deutsche Investmentfonds.

Zu Buchstabe b

Absatz 4 enthdlt einen Umsetzungsiiberschuss gegeniiber
der Richtlinie 85/611/EWG (OGAW-Richtlinie) und ist ent-
sprechend der Vorgabe der ,,Eins-zu-eins“-Umsetzung der
EU-Richtlinie zu streichen.

Zu Buchstabe ¢

Bei der Anderung in Satz 1 handelt es sich um eine Anpas-
sung an die Richtlinie 85/611/EWG (OGAW-Richtlinie). Im
Vergleich zur deutschen Fassung der Richtlinie ist die engli-
sche Fassung weniger restriktiv in Bezug auf mit ein- und
derselben Einrichtung eingegangene Geschéfte in Derivate,
die nicht zum Handel an einer Borse zugelassen oder in
einen anderen organisierten Markt einbezogen sind. Mit
dem neuen Satz 2 wird in Ubereinstimmung mit Artikel 22
der OGAW-Richtlinie klargestellt, dass fiir die in Absatz 2
genannten Emittenten und Garantiegeber anstelle der in
Satz 1 genannten Anlagegrenze eine Grenze von 35 Prozent
des Wertes des Sondervermogens gilt (Artikel 22 Abs. 5
Unterabsatz 2 der OGAW-Richtlinie).

Zu Buchstabe d

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.

Zu Nummer 53 (§ 63)

Die Vorschrift dient der Umsetzung von Artikel 12 Abs. 3
und 4 der Richtlinie 2007/16/EG (OGAW-Durchfiihrungs-
richtlinie).

Zu Nummer 54 (§ 64)

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.

Zu Nummer 55 (§ 65)

Mit der Anderung soll klargestellt werden, dass vorrangiges
Ziel bei Verkdufen grundsitzlich die Beseitigung von Anla-
gegrenzverletzungen ist, das Anlegerinteresse jedoch hoher
zu bewerten ist. Ein Verkauf zur Wiedereinhaltung soll da-
her nur dann erfolgen, soweit er den Interessen der Anleger

nicht zuwiderlduft. Die frithere Fassung des § 65 wurde teil-
weise so ausgelegt, dass die Beseitigung von Anlagegrenz-
verletzungen vorrangig ist und das Anlegerinteresse dahin-
ter zurlicktreten kann.

Zu Nummer 56 (§ 67)
Zu Buchstabe a

Mit der Anderung des Absatzes 5 wird die Unabhingigkeit
des fiir die jdhrliche Regelbewertung verantwortlichen
Sachverstindigenausschusses gestirkt. Nach bisheriger
Rechtslage war der Sachverstdndigenausschuss sowohl fiir
die Bewertung der Vermdgensgegenstinde vor Erwerb als
auch nach Erwerb im Rahmen der jahrlichen Regelbewer-
tung zustdandig. Aufgrund der Neuregelung kann der Sach-
verstdndigenausschuss den Verkehrswert fiir die Regelbe-
wertung unabhingig von fritheren Wertgutachten ermitteln,
weil er nicht in die vorangegangene Kaufpreisermittlung
eingebunden ist. Die Bewertung durch verschiedene Sach-
verstdndige vor und nach Erwerb trigt damit im Sinne des
Anlegerschutzes zu einer moglichst marktnahen Wertermitt-
lung der Vermdgensgegenstinde bei. AuBlerdem kann hier-
durch die Gefahr der Einbuchung von nicht nachvollzieh-
baren Gewinnen nach Erwerb gemildert werden. Diese ent-
standen nach bisheriger Praxis dadurch, dass der bisher vor
Erwerb fiir die Plausibilisierung des Kaufpreises zustdndige
Sachverstindigenausschuss fiir Zwecke der ebenfalls durch
ihn erfolgenden spéteren jahrlichen Regelbewertung oft und
nicht nachvollziehbar einen hohen, iiber dem tatséchlich ge-
zahlten Kaufpreis liegenden Verkehrswert ermittelt hat, der
dann in der regelmifBigen Vermogensaufstellung angesetzt
wurde (sog. Einwertungsgewinne). Mit der Anderung wird
schlieBlich der Gleichklang zu dem insoweit unverdndert
fortbestehenden § 68 Abs. 2 Satz 1 hergestellt. Nach dieser
Vorschrift erfolgt die Bewertung einer Beteiligung an einer
Immobilien-Gesellschaft vor ihrem Erwerb ebenfalls nicht
durch den Sachverstidndigenausschuss, sondern durch einen
Abschlusspriifer.

Zu Buchstabe b

Das Erwerbsverbot nach der bisherigen Fassung des Absat-
zes 6 erfasste nicht alle vergleichbaren Fille, in denen Inte-
ressenkonflikte zum Nachteil der Anleger vermieden wer-
den sollten. Nach der bisherigen Fassung erstreckte sich das
Erwerbsverbot auf Erwerbe von einem Mutter-, Schwester-
oder Tochterunternehmen der Kapitalanlagegesellschaft,
das selbst eine Kapitalanlagegesellschaft oder eine ausldn-
dische Investmentgesellschaft ist, oder von einer anderen
Kapitalanlagegesellschaft oder auslédndischen Investment-
gesellschaft, an der eine bedeutende Beteiligung der Kapi-
talanlagegesellschaft besteht. Die Neuregelung erstreckt
sich nunmehr generell auf Erwerbe von einem Mutter-,
Schwester- oder Tochterunternechmen der Kapitalanlage-
gesellschaft oder von einer anderen Gesellschaft, an der die
Kapitalanlagegesellschaft eine bedeutende Beteiligung ent-
sprechend § 1 Abs. 9 des Kreditwesengesetzes hilt. Das
Erwerbsverbot wird zukiinftig jedoch wegen des engen
Sachzusammenhanges gemeinsam mit einem Verdufe-
rungsverbot in dem neu eingefiigten § 68a geregelt. Eine
Sonderregelung fiir Spezialfonds ergibt sich nunmehr auf-
grund der Neufassung des § 91 Abs. 3.
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Zu Buchstabe ¢

Mit der Anderung wird der Gleichklang zur Anderung des
Absatzes 5 und dem ohne Anderungen fortbestehenden § 68
Abs. 2 Satz 1 hergestellt.

Zu Buchstabe d

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.

Zu Nummer 57 (§ 68)
Zu Buchstabe a

Mit der Anderung wird der Gleichklang zur Anderung des
§ 67 Abs. 5 hergestellt. Nach der Neufassung des § 67
Abs. 5 Satz 1 sind die Vermogensgegenstdande vor ihrem Er-
werb durch Sachverstindige zu bewerten, die nicht einem
von der Kapitalanlagegesellschaft gebildeten Sachverstén-
digenausschuss angehoren.

Zu Buchstabe b

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.

Zu Buchstabe ¢

Die bisher nach Absatz 5 Satz 1 Nr. 1 flir Immobilien-Ge-
sellschaften geltende Drei-Objekt-Grenze wird aufgeho-
ben, um grofere Flexibilitdt bei der Ausgestaltung der
Immobilien-Gesellschaften und damit mehr Freiraum fiir
die Kapitalanlagegesellschaften bei der Auswahl der Ver-
mogensgegenstinde zu schaffen. Durch die Erweiterung
konnen auerdem die Risikostreuung erhoht und Kostenein-
sparungen erzielt werden. Die stattdessen in Absatz 5 Satz 1
Nr. 1 aufgenommene Anforderung zur Bewertung der Im-
mobilien vor ihrem Erwerb wurde aus § 70 iibernommen,
der die monatliche Vermogensaufstellung regelt. Wegen der
Neufassung des § 70 Abs. 2 und zur Klarstellung, dass die
Erstbewertung der Immobilien vor ihrem Erwerb durch die
Immobilien-Gesellschaft Voraussetzung fiir den Erwerb der
Beteiligung an dieser Gesellschaft ist, wurde die Regelung
in Absatz 5 Satz 1 Nr. 1 iibernommen.

Zu Buchstabe d
Zu Doppelbuchstabe aa

Nach der Neuregelung werden 100-Prozent-Beteiligungen
an Immobilien-Gesellschaften nicht auf die fiir Immobilien-
Gesellschaften geltende Anlagegrenze von 49 Prozent ange-
rechnet. 100-Prozent-Beteiligungen an Immobilien-Gesell-
schaften werden damit den direkt gehaltenen Immobilien
gleichgestellt.

Zu den Doppelbuchstaben bb bis ee

Es handelt sich um redaktionelle Anderungen.

Zu Nummer 58 (§ 68a)

Das Erwerbsverbot wurde aus § 67 Abs. 6 in den neuen
§ 68a tibernommen. Absatz 1 Satz 1 entspricht dem bisheri-
gen § 67 Abs. 6 Satz 2; die Anderungen sind redaktioneller
Art. Satz 2 entspricht grundsitzlich dem bisherigen § 67
Abs. 6 Satz 3. Nach der bisherigen Fassung des § 67 Abs. 6
Satz 3 erfasste das Erwerbsverbot jedoch nicht alle ver-
gleichbaren Fille, in denen Interessenkonflikte zum Nach-

teil der Anleger vermieden werden sollen. Der Kreis der
Gesellschaften, hinsichtlich derer ein Erwerbsverbot fiir die
in Satz 1 genannten Vermdgensgegenstinde besteht, wird
gegeniiber der bisherigen Fassung des § 67 Abs. 6 Satz 3
daher erweitert, da nach der bisherigen Fassung das Er-
werbsverbot nur hinsichtlich bestimmter Beteiligungsunter-
nehmen galt und das Risiko potentieller Interessenkonflikte
zum Nachteil der Anleger hierdurch nicht umfassend genug
verringert werden konnte.

Das Erwerbsverbot wird zukiinftig wegen des engen Sach-
zusammenhanges zusammen mit einem VerduBerungsver-
bot in Absatz 2 geregelt, um alle vergleichbaren Fille zu
erfassen, in denen sonst Interessenkonflikte zum Nachteil
der Anleger entstehen konnten. Um Stiitzungskéufe im Inte-
resse der Anleger jedoch weiterhin zu ermdoglichen, gilt das
Erwerbsverbot nur, wenn die Bundesanstalt vor der Verdu-
Berung nicht zugestimmt hat.

Zu Nummer 59 (§ 70)
Zu Buchstabe a

Es handelt sich um eine redaktionelle Klarstellung.

Zu Buchstabe b

Nach Absatz 2 ist der Wert der Beteiligung an einer Immo-
bilien-Gesellschaft von einem Abschlusspriifer nach den fiir
die Bewertung von Unternechmensbeteiligungen allgemein
anerkannten Grundsétzen zu ermitteln. Bei dieser Bewer-
tung sind die im Jahresabschluss oder der Vermogensauf-
stellung der Immobilien-Gesellschaft ausgewiesenen Immo-
bilien mit dem Wert anzusetzen, der von einem nach § 77
Abs. 1 von der Kapitalanlagegesellschaft gebildeten Sach-
verstdndigenausschuss festgestellt wurde. Der Sachverstén-
digenausschuss bewertet die Vermdgensgegenstinde nach
Mafgabe der §§ 67 und 68 nach Erwerb der Beteiligung an
der Immobilien-Gesellschaft mindestens einmal jahrlich.

Zu Buchstabe ¢

Es handelt sich um eine redaktionelle Folgeénderung.

Zu Nummer 60 (§ 77)
Zu Buchstabe a

Die Neufassung des Absatzes 1 macht generelle Vorgaben
zum Sachverstidndigenausschuss. Im Gegensatz zur bisheri-
gen Fassung des Absatzes 1 wird die Zusammensetzung zu-
kiinftig in dem neu eingefiigten Absatz la geregelt. Die
Neufassung des Absatzes 1 stellt fiir die Ebene des Aus-
schusses auflerdem klar, was nach Absatz 2 bereits fiir jeden
einzelnen Sachverstidndigen gilt, d. h. die Unabhingigkeit
der Tétigkeit eines Sachverstindigenausschusses. Unabhén-
gigkeit bedeutet in diesem Zusammenhang u. a., dass eine
Kapitalanlagegesellschaft insoweit keinen Einfluss auf den
Geschiftsverteilungsplan fiir den oder die Sachverstindi-
genausschiisse haben kann, als hierdurch ein Hauptgutach-
ter zur Bewertung einer bestimmten Immobilie berufen
wird. Die Unabhéngigkeit der Ausschusstitigkeit wire auch
nicht gewihrleistet, wenn Vertreter der Kapitalanlagegesell-
schaft an den Ausschusssitzungen teilnehmen wiirden. Der
Informationsaustausch zwischen Ausschuss und Kapitalan-
lagegesellschaft wird durch die fehlende Teilnahme an den
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Ausschusssitzungen nicht beeintrichtigt, da die Kapitalan-
lagegesellschaft dem Ausschuss die zur Bewertung erfor-
derlichen Unterlagen zu tibermitteln hat.

Zu Buchstabe b

Abweichend von der bisherigen Fassung des Absatzes 1,
der vorsah, dass ein Sachverstindigenausschuss aus min-
destens drei Mitgliedern bestehen muss, hat nach dem neu
eingefiigten Absatz la ein Ausschuss aus genau drei Sach-
verstdndigen, die als Hauptgutachter oder Nebengutachter
an der Bewertung von Vermogensgegenstinden mitwirken,
zu bestehen. Gleichzeitig schreibt Absatz la vor, dass die
Zusammensetzung und die Tatigkeit des oder der Aus-
schiisse durch eine von der Kapitalanlagegesellschaft zu er-
lassende Geschiftsordnung zu regeln sind, deren Muster mit
der Bundesanstalt abgestimmt ist. Bei Einfiihrung dieser
Pflicht wird dem Umstand Rechung getragen, dass in der
Praxis bereits eine zwischen den Interessenvertretern abge-
stimmte Mustergeschéftsordnung existiert. Absatz la gibt
dabei den Mindestinhalt der Geschéftsordnung vor. Die Té-
tigkeit der Sachverstindigenausschiisse wird hierdurch ver-
einheitlicht und transparenter ausgestaltet und damit nach-
priifbarer gemacht. Satz 4 fiihrt die Pflicht zur Rotation der
Hauptgutachter ein. Die zeitliche Begrenzung auf zwei
Jahre bezieht sich jedoch nicht generell auf die Tatigkeit als
Hauptgutachter, sondern lediglich auf die Bewertung des-
selben Vermogensgegenstandes. Die Rotation soll dazu bei-
tragen, die Qualitit der Bewertungsgutachten zu sichern.

Zu Buchstabe ¢

Der neu gefasste Absatz 2 Satz 2 regelt, welche personli-
chen und fachlichen Anforderungen an Sachverstindige zu
stellen sind. Die Vorschrift entspricht grundsétzlich dem
bisherigen Absatz 2 Satz 1, prézisiert jedoch die an einen
Sachverstindigen zu stellenden fachlichen Anforderungen.
Vor der Bestellung eines Sachverstéindigen hat sich die Ka-
pitalanlagegesellschaft davon zu tiberzeugen, dass der Sach-
verstiandige nicht nur iiber angemessene Fachkenntnisse und
langjdhrige Berufserfahrung auf dem Gebiet der Immobi-
lienbewertungen allgemein, sondern auch in Bezug auf die
zu bewertende Immobilienart und den jeweiligen regionalen
Immobilienmarkt verfiigt. Eine entsprechende Qualifikation
hinsichtlich der Fachkenntnisse wird beispielsweise bei Per-
sonen vermutet, die von einer staatlichen, staatlich aner-
kannten oder nach DIN EN ISO/IEC 17024 akkreditierten
Stelle als Sachverstindige fiir die Wertermittlung von Im-
mobilien bestellt oder zertifiziert worden sind. Eine Un-
abhingigkeit des Sachverstiandigen liegt nur vor, wenn der
Sachverstindige an dem Immobilienfonds keine Anteile
hilt, vom Akquisitions- und Kreditentscheidungsprozess
sowie von Objektvermittlung, -verkauf und -vermietung un-
abhdngig ist. Er darf aulerdem nicht in einem verwandt-
schaftlichen, einem sonstigen rechtlichen oder einem wirt-
schaftlichen Verhiltnis zur Kapitalanlagegesellschaft oder
einer ihrer Mitarbeiterinnen oder einem ihrer Mitarbeiter
stehen und darf kein eigenes Interesse am Ergebnis des
Wertgutachtens haben.

Die Anderung in Absatz 2 Satz 4 Nr. 1 stellt klar, dass ein
Sachverstindiger nur fiir jeweils einen Ausschuss einer
Kapitalanlagegesellschaft titig sein darf. Davon unbertihrt
bleibt die Moglichkeit, in einer nicht bestimmten Anzahl

von Féllen den gesetzlich erlaubten Tétigkeitszeitraum um
jeweils ein weiteres Jahr zu verldngern, wenn die Vorausset-
zungen des Absatzes 2 Satz 4 erfiillt sind.

Nach Ablauf des gesetzlich erlaubten Titigkeitszeitraumes
darf ein Sachverstandiger nicht vor Verstreichen der in Ab-
satz 2 Satz 5 bestimmten Wartefrist erneut bestellt werden.
Die Zwei-Jahres-Frist in Satz 5 wird eingefiihrt, da die bis-
herige Fassung des § 77 keine Vorgaben dazu enthielt, wann
ein Sachverstindiger nach Ablauf des gesetzlich erlaubten
Tétigkeitszeitraumes fiir einen Ausschuss derselben Kapi-
talanlagegesellschaft erneut bestellt werden darf. Um Un-
sicherheiten bei der Auslegung des § 77 zu vermeiden und
einen Sachverstdndigen nicht unsachgemif lange von der
Tétigkeit fiir eine Kapitalanlagegesellschaft auszuschlieen,
wird eine Wartefrist von zwei Jahren eingefiihrt.

Absatz 2 Satz 6 und 7 stellt klar, dass auch Angehdrige
eines Zusammenschlusses von Sachverstindigen unabhén-
gig von der Rechtsform des Zusammenschlusses bestellt
werden konnen, wenn in Bezug auf den Angehdrigen die
Voraussetzungen des Absatzes 2 Satz 2 erfiillt sind. Bei dem
Angehorigen kann es sich um einen Angestellten oder ein
Mitglied des Zusammenschlusses handeln. Die Bestellung
eines Angehorigen eines Zusammenschlusses von Sachver-
standigen ist jedoch nur zulédssig, wenn im Gesellschaftsver-
trag oder in der Satzung des Zusammenschlusses und durch
geeignete Organisationsmafinahmen die Weisungsfreiheit,
die Unabhingigkeit und die Unparteilichkeit des Sachver-
stindigen sichergestellt und Interessenkonflikte aufgrund
sonstiger Tétigkeiten des Zusammenschlusses ausgeschlos-
sen sind.

Zu Nummer 61 (§ 78)

Zur Erhohung der Transparenz wird Absatz 2 an Absatz 1
angepasst.

Zu Nummer 62 (§ 79)
Zu Buchstabe a

Mit der Nennung weiterer Merkmale in der gednderten Fas-
sung des Absatzes 1 Satz 1 werden die in der bisherigen
Fassung des § 79 Abs. 1 Satz 1 genannten sonstigen wesent-
lichen Merkmale néher erldutert. Neben dem Verkehrswert
oder dem Kaufpreis sind zukiinftig auch die Anschaffungs-
nebenkosten des Erwerbs von Vermdgensgegenstinden im
Sinne des § 67 Abs. 1 und 2 und des § 68 Abs. 1 wie No-
targebilihren, Grunderwerbsteuer oder Maklergebiihren in
der Vermogensaufstellung gesondert auszuweisen. Satz 2
entspricht inhaltlich dem bisherigen Satz 4. Fiir die Vermo-
gensaufstellung sind die Vermdgensgegenstinde in der
Folge wie bisher jahrlich zu bewerten; dies wird mit Satz 3
klargestellt. Satz 4 mildert die Einbuchung von Einwer-
tungsgewinnen. Bisher war es liblich, dass vor dem Erwerb
der Sachverstidndigenausschuss die Immobilie bewerten und
die Angemessenheit des gezahlten Kaufpreises bestitigen
musste. Dies filihrte in der Praxis dazu, dass aufgrund opti-
mistischer Bewertungsansétze oft und kaum nachvollzieh-
bar ein hoherer Wert als der Kaufpreis eingebucht wurde.
Dieser Einwertungsgewinn ist nicht sachgerecht und wird
durch die Neufassung verhindert. Nach Satz 4 ist abwei-
chend von Satz 2 in der Vermdgensaufstellung in den ersten
zwOlf Monaten nach dem Erwerb der Kaufpreis eines Ver-
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mogensgegenstandes anzusetzen. Erweist sich der Ansatz
des zuletzt ermittelten Verkehrwertes oder des Kaufpreises
aufgrund einer Anderung der wesentlichen Bewertungsfak-
toren nicht mehr als sachgerecht, ist nach Satz 5 der Ver-
kehrswert neu zu ermitteln und anzusetzen. Da es sich bei
Satz 5 um einen Ausnahmetatbestand handelt und die Zwi-
schenbewertung nicht zur Regelbewertung werden soll, ist
die Entscheidung zur Zwischenbewertung von der Kapital-
anlagegesellschaft nachvollziehbar zu dokumentieren. Die
neben dem Kaufpreis anfallenden Anschaffungsnebenkos-
ten sind nach Satz 6 iiber die geplante Haltedauer des Ver-
mogensgegenstandes, hochstens jedoch iiber zehn Jahre
gleichméBig abzuschreiben. Die Anschaffungsnebenkosten
sind objektbezogen aufzugliedern und als absoluter Betrag
sowie als Prozentangabe in Bezug auf den Kaufpreis auszu-
weisen. Aus der Aufgliederung muss hervorgehen, welche
Anschaffungsnebenkosten aufgrund gesetzlicher Vorgaben
entstanden sind (z. B. Steuern oder Notargebiihren) und
welche aufgrund freiwilliger Verpflichtung entstanden sind
(z. B. Maklerkosten). Anzugeben ist weiterhin die Linge
des voraussichtlichen Abschreibungszeitraumes. Die im
Geschiftsjahr abgeschriebenen Anschaffungsnebenkosten
und die verbleibenden Anschaffungsnebenkosten sind ge-
sondert auszuweisen.

Durch die vorgesehenen Regelungen bleibt gewdhrleistet,
dass der Erwerb von Immobilien wegen der Anschaffungs-
nebenkosten rechnerisch zundchst nicht zu einer Wertmin-
derung des Sondervermdgens und damit des Anteilwertes
fithrt. Die anteilige Abschreibung der Anschaffungsneben-
kosten mindert den Wert des Sondervermogens. Der Ansatz
der Anschaffungsnebenkosten und ihre lineare Abschrei-
bung sind zur Gleichbehandlung der Anleger geboten. Zwar
erhohen die Anschaffungsnebenkosten im Zeitpunkt des Er-
werbs eines Vermogensgegenstandes rechnerisch zunichst
den Wert des Immobilien-Sondervermdgens. Eine den Wert
des Sondervermoégens im Erwerbszeitpunkt mindernde
Beriicksichtigung der Anschaffungsnebenkosten in voller
Hohe wiirde jedoch dazu fiihren, dass die zum Erwerbszeit-
punkt beteiligten Anleger einseitig belastet wiirden, wéh-
rend die Anleger, die sich erst nach dem Erwerbszeitpunkt
beteiligen, nicht durch die Anschaffungsnebenkosten belas-
tet wiirden.

Im Falle der VerduBerung des Vermdgensgegenstandes sind
nach Satz 7 die noch verbleibenden Anschaffungsnebenkos-
ten sofort in voller Hohe abzuschreiben. Nach Satz 8 sind
die Abschreibungen nicht in der Ertrags- und Aufwands-
rechnung zu beriicksichtigen; sie werden damit wie nicht-
realisierte Wertinderungen behandelt. Satz 9 entspricht dem
bisherigen Satz 2.

Zu Buchstabe b
Mit der Neufassung des Absatzes 2 Satz 1 und der Einfii-
gung des neuen Absatzes 2 Satz 3 werden die Berichts-

pflichten in Féllen der Beteiligung an Immobilien-Gesell-
schaften vereinfacht.

Zu Buchstabe ¢

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.

Zu Nummer 63 (§ 80)
Zu Buchstabe a

Es handelt sich um eine Klarstellung.

Zu Buchstabe b

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.

Zu Buchstabe ¢

Mit Anfiigung der Nummer 5 wird Immobilien-Sonderver-
mogen ermdglicht, Aktien inlédndischer oder auslédndischer
borsennotierter REIT-Aktiengesellschaften tiber die Wertpa-
pierquote nach Nummer 4 Buchstabe b hinaus zu erwerben.

Zu Nummer 64 (§§ 80a bis 80d)
Zu § 80a (Kreditaufnahme)

Die Zulassigkeit von Kreditaufnahmen wurde bisher aus der
Belastungsgrenze nach § 82 Abs. 3 Satz 2 abgeleitet. Nun-
mehr regelt § 80a abschlieBend die Kreditaufnahmen und
enthdlt mehrere Klarstellungen: Satz 1 erlaubt grundsétzlich
die Kreditaufnahme bis zur Hohe der Belastungsgrenze
nach § 82 Abs. 3 Satz 2, wenn dies in den Vertragsbedin-
gungen vorgesehen ist, die Kreditaufnahme mit einer ord-
nungsgemdfen Wirtschaftsfilhrung vereinbar ist und die
Bedingungen der Kreditaufnahme marktiiblich sind. Zusitz-
lich ist die Aufnahme kurzfristiger Kredite im Rahmen des
§ 53 zuldssig. Mit Satz 2 wird klargestellt, dass die fremd-
finanzierte Anteilriicknahme jedoch nur mittels kurzfristiger
Kredite in Hohe von bis zu 10 Prozent des Wertes des Son-
dervermogens zuléssig ist.

Zu § 80b (Risikomanagement)

Wegen der mit einer Anlage in Immobilien verbundenen Ri-
siken bedarf es eines Risikomanagement-Verfahrens, das
sidmtliche Risiken fortlaufend erfasst, misst und steuert. Zu
beachten sind hierbei nicht nur die Risikoprofile der einzel-
nen Vermogensgegenstinde des Immobilien-Sonderverma-
gens, sondern auch das vollstindige Risikoprofil des gesam-
ten Sondervermdgens. Gegenstand des Risikomanagements
sind alle bei der Verwaltung des Sondervermogens in Be-
tracht kommenden Risikoarten, nicht nur Emittenten-, Kon-
trahenten-, Markt- oder Liquiditétsrisiken, sondern insbe-
sondere auch operationelle Risiken, Rechts- oder Reputa-
tionsrisiken. Zum Management der Liquiditdtsrisiken ge-
hort auch die Verifizierung der Anlegerstruktur des
Immobilien-Sondervermdgens. Bestandteile eines wirksa-
men Risikomanagements sind mindestens die Erstellung ei-
nes Limitsystems und die Erstellung von Richtlinien iiber
die Erfassung und Messung der Risiken, tiber die Entwick-
lung und Pflege der dazu erforderlichen Methoden und Ver-
fahren sowie liber ein angemessenes Kontrollverfahren zur
Einhaltung des Fremdvergleichsgrundsatzes bei Geschéften
mit nicht auszuschlieBenden Interessenkonflikten. AuBer-
dem muss ein Verfahren vorgehalten werden, das bei starker
Erhohung des Risikos die Risikoriickfithrung sicherstellt;
das Verfahren muss die frithzeitige Information der Ent-
scheidungstriger beinhalten und periodisch sowie anlassbe-
zogen den wechselnden Erfordernissen angepasst werden.
Zu einem Risikomanagement gehdren auflerdem mindes-
tens eine nachvollziehbare Dokumentation, die fortlaufende
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Uberarbeitung und Anpassung der Richtlinien und — soweit
erforderlich — die Neuausrichtung des Limitsystems. Die
Funktionstrennung innerhalb der Kapitalanlagegesellschaft
entspricht den allgemeinen Funktionstrennungserfordernis-
sen zwischen Handel und zugehdrigem Controlling. Auf
Vorgaben zur detaillierten Ausgestaltung des Risikoma-
nagement-Systems wird jedoch verzichtet und seine kon-
krete Ausgestaltung wird der Selbstregulierung durch die
Kapitalanlagegesellschaften aufgrund ihrer Detailkennt-
nisse liberlassen. Insbesondere wird es der Kapitalanlage-
gesellschaft iibertragen, Umfang und Komplexitit dieser
Ausgestaltung den Erfordernissen ihrer individuellen Ge-
schéftstitigkeit anzupassen. Dariiber hinaus sind risikoad-
dquat geeignete Stresstests vorzunehmen. In einem Stress-
test sind mogliche auBergewdhnlich groe Wertverluste des
Immobilien-Sondervermdgens zu ermitteln, die aufgrund
von ungewohnlichen Anderungen der wertbestimmenden
Faktoren und ihrer Zusammenhénge entstehen konnen. Die
Stresstests miissen sich auf alle Risiken erstrecken, die den
Wert oder die Schwankungen des Werts des Immobilien-
Sondervermdgens nicht nur unwesentlich beeinflussen.
Umgekehrt sind jedoch auch die Anderungen der wert-
bestimmenden Faktoren und ihrer Zusammenhinge zu er-
mitteln, die einen auBergewdhnlich groflen oder vermdgens-
bedrohenden Wertverlust des Immobilien-Sondervermogens
zur Folge hitten. Die Auslagerung der Durchfithrung der
Stresstests ist zuldssig; sie bestimmt sich nach § 16 des In-
vestmentgesetzes.

Zu § 80c (Sonderregelungen fiir die Ausgabe und Riick-
nahme von Anteilen)

Nach Absatz 1 hat die Kapitalanlagegesellschaft die Aus-
gabe von Anteilen voriibergehend auszusetzen, wenn eine
Verletzung der Anlagegrenzen nach den Liquidititsvor-
schriften dieses Abschnitts oder der Vertragsbedingungen
droht. Mit der Aussetzung der Ausgabe wird der Anlage-
druck von der Kapitalanlagegesellschaft genommen und
dem Portfoliomanagement wird die Gelegenheit zu einer
ausgewogenen Portfolioausrichtung gegeben.

Absatz 2 ermoglicht einer Kapitalanlagegesellschaft, in den
Vertragsbedingungen fiir die Riicknahme von Anteilen ei-
nen Schwellenwert festzulegen, bei dessen Uberschreitung
die Riicknahme nur einmal monatlich zu einem bestimmten
Termin erfolgt. In diesen Féllen miissen die Vertragsbedin-
gungen vorsehen, dass die Riickgabe eines Anteils nur
durch eine unwiderrufliche schriftliche Riickgabeerkldrung
unter Einhaltung einer in den Vertragsbedingungen be-
stimmten Riickgabefrist erfolgen kann, die zwischen einem
und zwolf Monaten liegt. Der Kapitalanlagegesellschaft soll
hierdurch eine effizientere Portfoliosteuerung ermoglicht
werden, da bei Riickgabe von Anteilen mit einem hohen
Gesamtwert die Auszahlung erst nach einem angemessenen
Zeitraum und zu einem bestimmten Zeitpunkt zu erfolgen
hat. Die Neuregelung trigt dazu bei, den Zielkonflikt zwi-
schen tdglicher Riickgabemdoglichkeit und langfristiger
Bindung der Anlegergelder in Vermdgensgegenstinden mit
eingeschriankter Liquiditdt wie Immobilien zu 16sen. Die
Festlegung eines Schwellenwertes dient dem Schutz der Pri-
vatanleger. Durch Festlegung eines bestimmten Schwellen-
wertes, bei dessen Uberschreitung erst von der tiglichen
Riicknahmeverpflichtung abgewichen werden kann, ist ge-

wihrleistet, dass das Recht von Privatanlegern mit kleinen
Bestinden zur tdglichen Riickgabe unberiihrt bleibt. Die
Kapitalanlagegesellschaft kann die Hohe des Schwellen-
wertes nach ihrem Ermessen festlegen.

Die Riickgabeerkliarung dient der Rechtssicherheit. Der An-
leger ist verpflichtet, die Riickgabe durch eine rechtsver-
bindliche, unwiderrufliche Riickgabeerklirung gegeniiber
der Kapitalanlagegesellschaft zu erkldren. Der weitere Ver-
weis auf § 116 Satz 3 bis 5 ermdglicht es der Kapitalanlage-
gesellschaft, die Riickgabe der Anteile Zug um Zug gegen
Auszahlung ihres Wertes zu kontrollieren.

Zu § 80d (Angaben im Verkaufsprospektund in den Vertrags-
bedingungen)

Nach Absatz 1 muss der ausfiihrliche Verkaufsprospekt iiber
die nach § 42 Abs. 1 erforderlichen Angaben hinaus aus
Transparenzgriinden die weiteren in den Nummern 1 und 2
genannten Angaben enthalten.

Mit Absatz 2 werden fiir Immobilien-Sondervermdgen zu-
sétzliche Bestimmungen fiir die Ausgestaltung der Vertrags-
bedingungen eingefiihrt. Die Vorschrift regelt, welche zu-
sétzlichen Mindestangaben iiber § 43 Abs. 4 hinaus in den
Vertragsbedingungen enthalten sein miissen.

Zu Nummer 65 (§ 82)
Zu Buchstabe a

Zu Doppelbuchstabe aa

Um Benachteiligungen von Anlegern zu verhindern und
Unsicherheiten in der Auslegung zu beseitigen, in welchen
Fillen eine ,,nur unwesentliche® Unterschreitung vorliegt,
diirfen Vermogensgegenstdnde nur noch verduflert werden,
wenn die zuvor ermittelten Werte nicht unterschritten wer-
den.

Zu Doppelbuchstabe bb

Mit den Sétzen 2 und 3 wird, um Abweichungen von Satz 1
im begrenzten Umfang zuzulassen, eine Rechtsgrundlage
flir Paketabschldge bei VerduBerung von zwei oder mehr
Immobilien eingefiihrt, soweit der Paketabschlag nicht den
Interessen der Anleger zuwiderlauft.

Zu Buchstabe b

Es handelt sich um eine Klarstellung, um Unsicherheiten in
der Auslegung zu beseitigen.

Zu Buchstabe ¢

Es handelt sich um redaktionelle Anderungen.

Zu Nummer 66 (§§ 84 und 85)
Zu § 84
Zu Absatz 1

Es handelt sich iiberwiegend um redaktionelle Klarstellun-
gen. Gleichzeitig wird es Gemischten Sondervermogen er-
moglicht, in weitere Fondskategorien zu investieren, um die
Attraktivitdt fiir den Anleger zu erhdhen.



Drucksache 16/5576

— 78 —

Deutscher Bundestag — 16. Wahlperiode

Zu Absatz 2

Absatz 2 verhindert in Fortschreibung der bisherigen
Rechtslage durch verschiedene Erwerbsbeschrinkungen,
dass bei der Investition in Zielfonds Kaskadenstrukturen
entstehen. Die Erwerbsbeschriankungen gelten abweichend
von dem bisherigen Recht jedoch dann nicht, wenn der Ziel-
fonds in Geldmarktfonds investiert.

Zu Absatz 3

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.

Zu § 85

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung. Fiir Zwe-
cke der Anlagegrenzen werden Sonstige Sondervermdgen
den Sondervermdgen mit zusdtzlichen Risiken gleichge-
stellt.

Zu Nummer 67 (§ 88)

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.

Zu Nummer 68 (§ 89)

Es handelt sich um die Korrektur eines Verweisfehlers.

Zu Nummer 69 (§§ 90a bis 90k)

Mit den §§ 90a bis 90k werden als neue Fondskategorien
Infrastruktur-Sondervermdgen und Sonstige Sondervermo-
gen eingefiihrt.

Zu § 90a (Infrastruktur-Sondervermogen)

Anlasslich des Gesetzes zur Beschleunigung der Umsetzung
von Offentlich Privaten Partnerschaften und zur Verbes-
serung gesetzlicher Rahmenbedingungen fiir Offentlich Pri-
vate Partnerschaften vom 1. September 2005 (nachfolgend
kurz 1. OPP-Beschleunigungsgesetz) wurde der Bedarf fiir
ein geeignetes Fondsvehikel zur Anlage in OPP-Projektge-
sellschaften gesehen. Infrastruktur-Sondervermogen zeich-
nen sich dadurch aus, dass ihr Anlageschwerpunkt in einer
neuen Kategorie erwerbbarer Vermdgensgegenstinde — den
Beteiligungen an OPP-Projektgesellschaften — liegt.

Die Einfithrung dieser neuen Anlagevehikel dient einem
mehrfachen Zweck: Um Effizienzpotentiale im Rahmen
von OPP-Projekten zu realisieren und damit langfristig auch
die offentlichen Haushalte zu entlasten sowie das hohe Leis-
tungsniveau des Staates und den erheblichen Bedarf an mo-
dernen 6ffentlichen Infrastrukturen zu sichern, sind Offent-
lich Private Partnerschaften (OPP) ein wichtiger Baustein
bei der Modernisierung des Staatswesens. Zur Forderung,
Starkung und Stabilisierung des in der Entstehung befind-
lichen OPP-Marktes ist es besonders wichtig, dass dieser
Markt auch von Kapitalsammelstellen wie den offenen
Fonds mit den notwendigen Finanzierungsmitteln versorgt
werden kann. Im Bereich der Finanzierung von Infrastruk-
tur-Projekten sollen daher Zugangshindernisse hinsichtlich
der Beteiligung an OPP-Projektgesellschaften durch offene
Sondervermodgen beseitigt werden. Investitionen werden da-
mit durch Infrastrukturfonds kanalisiert und fiir OPP-Pro-
jektgesellschaften neue finanzielle Ressourcen erschlossen.
Infrastrukturfonds tragen damit wesentlich zum Abbau des
Investitionsdefizits im Bereich der offentlichen Infrastruk-

tur bei. Durch sie kénnen die Errichtung von OPP-Projekten
teilweise erst ermoglicht und die Bereitstellung von 6ffent-
lichen Leistungen gewéhrleistet werden. Der Investment-
branche wird mit der Einfithrung der Infrastruktur-Sonder-
vermdgen schlieBlich die Moglichkeit erdffnet, ihr Angebot
um weitere Produkte zu erweitern und von Investitionsmog-
lichkeiten zu profitieren, an deren Nutzung sie bisher auf-
grund der durch das Investmentgesetz eingeschrankten
Anlagemoglichkeiten gehindert war. Uber die Investition in
Infrastruktur-Sondervermdgen werden auch fiir den Privat-
anleger Zugangsmoglichkeiten fiir einen OPP-Markt ge-
schaffen, der ihm ohne die Einfiihrung dieses neuen Anla-
gevehikels aufgrund der hohen Investitionsvolumen in der
Regel verschlossen bliebe.

Zu § 90b (Zuldssige Vermogensgegenstiande, Anlage-
grenzen)

Zu Absatz 1

Unterschieden wird zwischen vier Kategorien von erwerb-
baren Vermdgensgegenstinden, mit denen eine ausgewo-
gene Portfoliosteuerung erreicht werden soll: Die Beteili-
gungen an OPP-Projektgesellschaften und Immobilien bil-
den den Investitionsschwerpunkt. Die Wertpapiere sollen
der Vorhaltung vor allem mittelfristiger Liquiditat, die Geld-
marktinstrumente, Bankguthaben und Investmentanteile der
Vorhaltung kurzfristiger Liquiditdt dienen. Vermogensge-
genstdnde mit derivativen Komponenten diirfen ausschlief3-
lich zum Zweck der Absicherung der Werte der im Sonder-
vermdgen befindlichen Vermdgensgegenstinde erworben
werden. Die Erwerbsvoraussetzungen werden grundsétzlich
durch die auch fiir richtlinienkonforme Sondervermdgen
und fiir Immobilien-Sondervermdgen geltenden Bestim-
mungen geregelt. Weitere Voraussetzungen fiir den Erwerb
werden in den Absétzen 2 bis 9 genannt.

Zu Absatz 2

Zum Schutz der Anleger wird die Mdglichkeit der Beteili-
gung an OPP-Projektgesellschaften auf die risikoarme Peri-
ode eines OPP-Projektes — also im Rahmen der Betrei-
berphase nach Abschluss der Erstellung oder Sanierung der
Infrastruktur-Projekte — beschrinkt. Aufgrund der Anfor-
derungen an Investmentvermogen, insbesondere die Riick-
gabemoglichkeit von Anteilen und die Bewertung des In-
vestmentvermdgens nach den Vorschriften dieses Gesetzes,
miissen die erwerbbaren Vermdgensgegenstinde einen
Marktwert haben. Beteiligungen an OPP-Projektgesell-
schaften konnen daher nur dann erworben werden, wenn fiir
die Anteilwertermittlung ein Verkehrswert zur Verfligung
steht. Dieser ist vor dem Erwerb der Beteiligung von einem
Abschlusspriifer zu ermitteln. Auf diese Weise soll ein mog-
lichst objektiver Wert der Beteiligung festgestellt werden,
flir die ein Tageskurs in der Regel nicht verfiigbar ist. Es
soll im Ergebnis sichergestellt werden, dass die Beteiligung
werthaltig ist und zu einem angemessenen Preis erworben
wird.

Zu Absatz 3

Die Begrenzung des Umfanges der fiir ein Infrastruktur-
Sondervermogen gehaltenen Beteiligungen an OPP-Projekt-
gesellschaften auf hochstens 80 Prozent seines Wertes soll
gewihrleisten, dass — zumindest im Regelfall — ausreichend
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Liquiditdt vorhanden ist, um auch erhdhte Riicknahmever-
langen erfiillen zu konnen, ohne die Riicknahme aussetzen
oder weniger liquide Vermdgensgegenstinde zu fiir die
Anleger ungiinstigen Konditionen verduflern zu miissen.
Mit der Begrenzung auf 10 Prozent wird die Diversifizie-
rung des Portfolios sichergestellt.

Zu Absatz 4

Fiir ein Infrastruktur-Sondervermdgen diirfen Immobilien
und Nieflbrauchrechte an Grundstiicken nur unter den in
Absatz 4 genannten Voraussetzungen erworben werden, um
dem Anlageschwerpunkt dieses Sondervermogens Rech-
nung zu tragen. Aus den gleichen Griinden wird eine Anla-
gegrenze von hochstens 30 Prozent des Wertes des Sonder-
vermogens eingefiihrt.

Zu Absatz 5

Dem Charakter als Infrastruktur-Sondervermogen entspre-
chend liegt der Anlageschwerpunkt bei OPP-Projektgesell-
schaften und Immobilien sowie Nie3brauchrechten an
Grundstiicken, wenn diese der Erfiillung 6ffentlicher Aufga-
ben dienen. Die Grenze fiir die Anlage in diese Vermogens-
gegenstinde liegt bei mindestens 60 Prozent des Wertes des
Infrastruktur-Sondervermdgens.

Zu Absatz 6

Fiir Rechnung eines Infrastruktur-Sondervermogens diirfen
nur Wertpapiere erworben werden, die an einer Borse in ei-
nem Mitgliedstaat der Europédischen Union oder in einem
Vertragsstaat des Abkommens iiber den Européischen Wirt-
schaftsraum zum Handel zugelassen sind. Die Anlage-
grenze von hochstens 20 Prozent des Wertes des Sonderver-
mogens stellt sicher, dass es nicht zu einer Verschiebung der
Anlageschwerpunkte des Infrastruktur-Sondervermdgens
kommt.

Zu Absatz 7

Durch die Grenze von mindestens 10 Prozent fiir die Anlage
in Geldmarktinstrumente, Bankguthaben und Investment-
anteile im Sinne des Absatzes 1 Nr. 6 fiir Rechnung des
Infrastruktur-Sondervermogens wird gewéhrleistet, dass
hoch liquide Vermdgensgegenstinde vorgehalten werden,
die die Auszahlung des Anteils bei Riicknahme gewéhrleis-
ten.

Zu Absatz 8

Mit der Vorschrift wird klargestellt, dass fiir Rechnung des
Infrastruktur-Sondervermégens nicht zu Investmentzwe-
cken in Derivate investiert werden darf. Derivate oder Ver-
mdogensgegenstinde mit derivativer Komponente diirfen nur
zur Absicherung bereits zum Sondervermdgen gehorender
Vermdgensgegenstinde erworben werden.

Zu § 90c (Anlaufzeit)

Die Vorschrift sieht vor, dass fiir neu aufgelegte Infrastruk-
tur-Sondervermogen bestimmte fiir den Erwerb von OPP-
Projektgesellschaften, Immobilien, Nie3brauchrechten an
Grundstiicken und Wertpapieren geltende Anlagegrenzen
innerhalb der ersten vier Jahre nicht anzuwenden sind. Die
Vorschrift trigt dem Umstand Rechnung, dass es sich bei

Beteiligungen an OPP-Projektgesellschaften um Vermo-
gensgegenstinde mit eingeschrinkter Liquiditédt handelt und
ihr Erwerb nach § 90b Abs. 2 Satz 1 erst in der Betreiber-
phase zuldssig ist. Das vorldufige Absehen von der Einhal-
tung der Anlagegrenzen soll den schrittweisen Aufbau von
Infrastruktur-Sondervermdgen erleichtern und den Portfo-
liomanager erst zu einem spéiteren Zeitpunkt zur Restruktu-
rierung des Portfolios verpflichten, um fiir den Anleger un-
giinstige Anlageentscheidungen zu vermeiden, die allein
aus der Einhaltung der Anlagegrenzen in der Anlaufzeit fol-
gen wiirden. Die Frist von vier Jahren kann in Ausnahme-
féllen durch die Bundesanstalt verldngert werden. Eine Ver-
langerung der Frist ist nur aufgrund solcher Umstidnde ge-
rechtfertigt, die auBerhalb des Verantwortungsbereiches der
Kapitalanlagegesellschaft liegen. Insbesondere konnen die
wirtschaftlichen Rahmenbedingungen sowie das aktuelle
Marktumfeld die Restrukturierung des Portfolios erheblich
erschweren. Der Grundsatz der Risikomischung nach § 1
Satz 2 bleibt unberiihrt.

Zu § 90d (Ermittlung des Anteilwertes, Ausgabe und Riick-
nahme von Anteilen)

Zu Absatz 1

Die Bestimmung erleichtert der Kapitalanlagegesellschaft
die Verwaltung des Sondervermdgens. Angesichts der auf
eine langfristige Vermodgensanlage ausgerichteten Portfolio-
steuerung eines Infrastruktur-Sondervermdgens und der ein-
geschriinkten Liquiditiit von Beteiligungen an OPP-Projekt-
gesellschaften, Immobilien und Niebrauchrechten an
Grundstiicken besteht keine Notwendigkeit, eine tigliche
Anteilwertermittlung oder Ausgabe von Anteilen vorzuse-
hen. Absatz 1 ermdglicht daher der Kapitalanlagegesell-
schaft, von der tiglichen Anteilwertermittlung und Ausgabe
abzusehen und den oder die entsprechenden Zeitpunkte
nach ihrem Ermessen — mindestens jedoch einmal im
Monat — festzulegen. Ebenso wird mit der Bekanntgabe der
Ausgabe- und Riicknahmepreise verfahren.

Zu Absatz 2

Absatz 2 begrenzt die Riicknahmeverpflichtung der Kapital-
anlagegesellschaft auf mindestens einen oder hdchstens
zwei Riicknahmetermine jahrlich. Durch diese Bestimmung
kommt der Charakter von Infrastruktur-Sondervermdgen als
Vehikel fiir eine langfristige Vermdgensanlage, die eine tig-
liche Verfligbarkeit fiir den Anleger aufgrund jederzeitiger
Riickgabemoglichkeit ausschlieBt, besonders zur Geltung.
Angesichts der eingeschriankten Liquiditdt von Beteiligun-
gen an OPP-Projektgesellschaften, Immobilien und Nief3-
brauchrechten an Grundstiicken wird — zusammen mit der
Riickgabefrist — der Kapitalanlagegesellschaft ermoglicht,
mit einer ausgewogenen Portfoliosteuerung die notwendi-
gen Vorkehrungen fiir mogliche massenhafte Riicknahme-
verlangen durch mehrere Anleger zu treffen, ohne — wie bei
der Erfiillung jederzeitiger Riicknahmepflichten — gezwun-
gen zu sein, fiir die Anleger ungiinstige Desinvestitionen
tatigen zu miissen.

Die Riickgabeerkldrung dient der Rechtssicherheit. Der An-
leger ist verpflichtet, die Riickgabe durch eine rechtsver-
bindliche, unwiderrufliche Riickgabeerkldrung gegeniiber
der Kapitalanlagegesellschaft zu erkldren. Der weitere Ver-
weis auf § 116 Satz 3 bis 5 ermoglicht es der Kapitalanlage-
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gesellschaft, die Riickgabe der Anteile Zug um Zug gegen
Auszahlung ihres Wertes zu kontrollieren.

Zu Absatz 3

Fiir den einzelnen Anleger, der Anteile an dem Infrastruktur-
Sondervermdgen zu einem Gesamtwert von mehr als 1 Mio.
Euro hilt, werden die Riickgabemdglichkeiten abhéngig von
der Hohe des Gesamtwertes der an einem Riicknahmetermin
zuriickgegebenen Anteile beschrinkt. Hierdurch wird die In-
vestition in Infrastrukturfonds kalkulierbarer: Die Vorschrift
ermoglicht es dem Portfoliomanagement, angemessen auf
erhohte Riicknahmeverlangen einzelner Anleger zu reagie-
ren, die ohne die Beschrinkung der Riickgabemdoglichkeit
den Liquidititsanteil des Sondervermdgens erheblich beein-
trichtigen oder sogar aufzehren kénnen. Durch die Be-
schrankung der Riickgabemoglichkeit wird weiterhin der
Gefahr entgegengewirkt, dass allein aufgrund erhdhter
Riicknahmeverlangen Vermogensgegenstinde unter wirt-
schaftlich nachteiligen Bedingungen verdufert werden miis-
sen, um die Pflicht zur Auszahlung des Anteilwertes zu
erflillen. Damit tragt die Vorschrift zu einer ausgewogenen
und stabilen Portfoliozusammensetzung bei.

Zu § 90e (Angaben im Verkaufsprospekt und in den
Vertragsbedingungen)

Zu Absatz 1

Absatz 1 regelt die gesetzlichen Mindestinhalte des ausfiihr-
lichen Verkaufsprospektes. Nach dieser Regelung darf fiir
Infrastruktur-Sondervermdgen kein vereinfachter Verkaufs-
prospekt erstellt werden. Ein vereinfachter Verkaufspros-
pekt wird dem Informationsbediirfnis der Anleger hinsicht-
lich der Besonderheiten eines Infrastruktur-Sondervermo-
gens bei den erwerbbaren Vermdgensgegenstinden und der
Anlagestruktur nicht gerecht.

Zu Absatz 2

Der ausfiihrliche Verkaufsprospekt muss tiber die nach § 42
Abs. 1 erforderlichen Angaben hinaus aus Transparenzgriin-
den die weiteren in den Nummern 1 bis 7 genannten Anga-
ben enthalten.

Zu Absatz 3

Mit Absatz 3 werden fiir Infrastruktur-Sondervermogen zu-
satzliche Bestimmungen fiir die Ausgestaltung der Vertrags-
bedingungen eingefiihrt. Die Vorschrift regelt, welche zu-
sitzlichen Mindestangaben iiber § 43 Abs. 4 hinaus in den
Vertragsbedingungen enthalten sein miissen.

Zu § 90f (Anforderungen an die fiir Anlageentscheidungen
verantwortlichen Personen von Infrastruktur-Son-
dervermdgen)

Angesichts der Besonderheiten bei der Investition in OPP-
Projektgesellschaften und Immobilien sind aus Anleger-
schutzgriinden besondere Anforderungen an die fachliche
Eignung der Portfoliomanager zu stellen. Neben den allge-
meinen Anforderungen an die Befdhigung zur Durchfiih-
rung von Investmentgeschiften sind theoretische und prak-
tische Kenntnisse auf dem Gebiet von OPP-Projekten erfor-
derlich.

Zu § 90g (Sonstige Sondervermdgen)

Mit der Einfithrung Sonstiger Sondervermdgen steht nun-
mehr ein Anlagevehikel zur Verfiigung, das fiir die Inves-
tition in innovative Finanzprodukte genutzt werden kann.
Die Anlagemdglichkeiten fiir diese Fonds sind gegeniiber
denen traditioneller Fonds deutlich erweitert, so dass sich
Sonstige Sondervermdgen hinsichtlich des Risikos, der Be-
wertbarkeit und der Liquiditdt der erworbenen Vermogens-
gegenstinde von herkdmmlichen Fonds deutlich abheben.
Sonstige Sondervermdgen koénnen damit zwar von den
Moglichkeiten einer erweiterten Anlagepolitik profitieren;
aus Anlegerschutzgriinden konnen jedoch von Sonstigen
Sondervermdgen die flexiblen Anlagestrategien, wie sie
Hedgefonds kennzeichnen, nicht verfolgt werden: Leerver-
kdufe (short sales) sowie Kreditaufnahmen zur Erzielung
von Hebeleffekten (leverage) sind auch fiir Sonstige Son-
dervermégen nicht zulédssig. Schlielich wird eine sachge-
rechte Abgrenzung zu Hedgefonds auch durch die Einfiih-
rung von Anlagegrenzen fiir bestimmte Vermdgensgegen-
stinde hergestellt.

Zu § 90h (Zuldssige Vermogensgegenstinde, Anlage-
grenzen, Kreditaufnahme)

Zu Absatz 1

Absatz 1 listet die Vermogensgegenstinde auf, die fiir Rech-
nung eines Sonstigen Sondervermdgens erworben werden
diirfen. Um eine Nutzung dieses Anlagevehikels als Innova-
tionsplattform zu ermoglichen, ist es zwingend erforderlich,
die Anlagemoglichkeiten der Sonstigen Sondervermdgen
auf die in Absatz 1 genannten Vermdgensgegenstinde aus-
zuweiten. Die Vorschrift ermdglicht auch die Beteiligung an
Unternehmen, deren Anteile nicht zum Handel an einer
Borse zugelassen oder in einen organisierten Markt einbe-
zogen sind. Zuldssig ist damit nicht nur der Erwerb von Be-
teiligungen an in- oder auslédndischen Personen- oder Kapi-
talgesellschaften, sondern auch der Erwerb von Beteiligun-
gen an Unternehmen, die in einer anderen Rechtsform, zum
Beispiel der eines Trusts, gefiihrt werden. Fiir den Erwerb
einer Beteiligung nach Nummer 2 kommt es nicht darauf
an, in welche Vermogensgegenstinde das Ziel-Unterneh-
men selbst investiert ist oder welcher Geschéftstitigkeit es
nachgeht. Eine Durchschau ist insoweit keine Vorausset-
zung fiir die Erwerbbarkeit. Erworben werden konnen damit
auch doppel- oder mehrfachstockige Beteiligungen. Aul3er-
dem wird der Erwerb unverbriefter Darlehensforderungen
ermoglicht. Hierdurch wird es einem Sonstigen Sonderver-
mogen gestattet, auch an den Marktentwicklungen im Be-
reich der Mikrofinanzdienstleistungen und Konsumenten-
kredite zu partizipieren.

Zu Absatz 2

Wenn nach den Vertragsbedingungen Anteile an Sonstigen
Sondervermogen und Sondervermdgen mit zusétzlichen Ri-
siken dem Sonstigen Sondervermogen beigemischt werden,
sind von der Kapitalanlagegesellschaft Vorschriften zu be-
achten, die auch fiir den Erwerb von Zielfonds durch ein
Dach-Sondervermdgen mit zusatzlichen Risiken zu beriick-
sichtigen sind; insbesondere diirfen keine Zielfonds aus
Staaten erworben werden, die nicht bei der Bekdmpfung der
Geldwische kooperieren. Zudem hat die Kapitalanlage-
gesellschaft sich von dem Zielfonds die erforderlichen In-
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formationen zur Beurteilung der Anlage und der damit ver-
bundenen Risiken zur Verfiigung stellen zu lassen. SchlieB3-
lich sind auch im Verkaufsprospekt und in den Vertragsbe-
dingungen Regelungen iiber diese Anlage aufzunehmen.

Zu Absatz 3

Die Vorschrift dient der Abgrenzung von Sonstigen Sonder-
vermdgen, die Anteile an in- oder ausldndischen Hedge-
fonds erworben haben, zu Dach-Hedgefonds nach Mallgabe
des § 113 Abs. 1. Die Anlagegrenzen finden auch auf Sons-
tige Sondervermodgen Anwendung.

Zu Absatz 4

Die Beschriankung der Anlage in Beteiligungen an Unter-
nehmen nach Mafigabe des Absatzes 1 Nr.3 auf bis zu
20 Prozent des Wertes des Sondervermdgens dient einer-
seits der Abgrenzung von Sonstigen Sondervermdgen zu
Private Equity-Gesellschaften. Andererseits verhindert sie
die Einschrinkung der Liquiditdt auf Ebene des Sonder-
vermogens: Bei den nicht gelisteten Unternehmen nach
Malgabe des Absatzes 1 Nr. 3 handelt es sich in der Regel
um Vermdgensgegenstinde mit geringer bis fehlender Li-
quiditét. Die Beschrinkung der Anlage in diese Vermogens-
gegenstidnde verhindert, dass die Kapitalanlagegesellschaft
bei massenhaften oder erhohten Riicknahmeverlangen
durch einen hohen Bestand an wenig bis illiquiden Vermo-
gensgegenstinden an der Erfiillung ihrer jederzeitigen
Riicknahmeverpflichtung und Auszahlung des Anteilwertes
gehindert ist, ohne fiir die Anleger ungiinstige Desinvesti-
tionen titigen zu missen. Die Beschrankung der Anlage in
Beteiligungen desselben Unternehmens auf 5 Prozent des
Wertes des Sondervermdgens dient der Diversifizierung des
Portfolios.

Zu Absatz 5

Im Gegensatz zu richtlinienkonformen und Gemischten
Sondervermdgen konnen Sonstige Sondervermodgen andere
als die in § 51 Abs. 1 genannten Derivate erwerben sowie in
Edelmetalle und unverbriefte Darlehensforderungen inves-
tieren. Um hier die notwendige Flexibilitét einerseits, aber
auch die sachgerechte Abgrenzung zu Hedgefonds anderer-
seits herzustellen, ist die Anlage in diese Vermogensgegen-
stinde auf 30 Prozent begrenzt. Diese Begrenzung gilt nicht
fiir Derivate im Sinne des § 51 Abs. 1, da eine solche
Grenze auch nicht fiir richtlinienkonforme Sondervermdgen
gilt.

Zu Absatz 6

Die Regelung soll gegeniiber richtlinienkonformen Sonder-
vermogen erweiterte Moglichkeiten zur Kreditaufnahme
sicherstellen, um Liquidititsengpésse zu iiberbriicken. Die
Begrenzung auf 20 Prozent fiir kurzfristige Kredite stellt
gleichzeitig eine sachgerechte Abgrenzung zu Hedgefonds
dar. Aus dem Merkmal kurzfristig folgt, dass die Mittel
nicht zur Steigerung des Investitionsgrades eingesetzt wer-
den diirfen. Zum weiteren Schutz vor Missbrauch miissen
die Darlehensbedingungen marktiiblich sein. Zur Kontrolle
der Anforderungen muss die Depotbank der Kreditauf-
nahme zustimmen.

Zu § 90i (Riicknahme von Anteilen)

Die Vorschrift ermdglicht einer Kapitalanlagegesellschaft,
in den Vertragsbedingungen fiir die Riicknahme von Antei-
len einen Schwellenwert festzulegen, bei dessen Uber-
schreitung die Riicknahme entweder nur halbjdhrlich oder
nur jéhrlich erfolgt. In diesen Féllen miissen die Vertragsbe-
dingungen vorsehen, dass die Riickgabe eines Anteils nur
durch eine unwiderrufliche schriftliche Riickgabeerkldrung
unter Einhaltung einer in den Vertragsbedingungen be-
stimmten Riickgabefrist erfolgen kann, die zwischen einem
und zwdlf Monaten liegt. Der Kapitalanlagegesellschaft soll
hierdurch eine effizientere Portfoliosteuerung ermdoglicht
werden, da bei Riickgabe von Anteilen mit einem hohen
Gesamtwert die Auszahlung erst nach einem angemessenen
Zeitraum und zu einem bestimmten Zeitpunkt zu erfolgen
hat.

Die Riickgabeerklarung dient der Rechtssicherheit. Der An-
leger ist verpflichtet, die Riickgabe durch eine rechtsver-
bindliche, unwiderrufliche Riickgabeerklirung gegeniiber
der Kapitalanlagegesellschaft zu erkldren. Der weitere Ver-
weis auf § 116 Satz 3 bis 5 ermdglicht es der Kapitalanlage-
gesellschaft, die Riickgabe der Anteile Zug um Zug gegen
Auszahlung ihres Wertes zu kontrollieren.

Zu § 90j (Angaben im Verkaufsprospekt und in den
Vertragsbedingungen)

Zu Absatz 1

Absatz 1 regelt die gesetzlichen Mindestinhalte des ausfiihr-
lichen Verkaufsprospektes. Nach dieser Regelung darf fiir
Sonstige Sondervermdgen kein vereinfachter Verkaufspros-
pekt erstellt werden. Ein vereinfachter Verkaufsprospekt
wird dem Informationsbediirfnis der Anleger hinsichtlich
der Besonderheiten eines Sonstigen Sondervermdgens bei
den erwerbbaren Vermogensgegenstdnden und der Anlage-
struktur nicht gerecht.

Zu Absatz 2

Der ausfiihrliche Verkaufsprospekt muss tiber die nach § 42
Abs. 1 erforderlichen Angaben hinaus aus Transparenzgriin-
den die weiteren in den Nummern 1 bis 7 genannten Anga-
ben enthalten.

Zu Absatz 3

Mit Absatz 3 werden fiir Sonstige Sondervermogen zusitz-
liche Bestimmungen fiir die Ausgestaltung der Vertragsbe-
dingungen eingefiihrt. Die Vorschrift regelt, welche zusétz-
lichen Mindestangaben iiber § 43 Abs. 4 hinaus in den Ver-
tragsbedingungen enthalten sein miissen.

Zu § 90k (Risikomanagement)

§ 90k verweist auf § 80b. Wie bei Immobilien-Sonderver-
mogen ist auch bei Sonstigen Sondervermdgen ein Risiko-
managementsystem anzuwenden, das auch Stresstests um-
fasst.

Zu Nummer 70 (Uberschrift Abschnitt 6)

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.
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Zu Nummer 71 (§ 91)
Zu Buchstabe a

Die Aufhebung dient der Deregulierung im Spezialfondsbe-
reich.

Zu Buchstabe b

Es handelt sich um redaktionelle Folgednderungen.

Zu Buchstabe ¢

Die fiir Spezialfonds geltenden Bestimmungen werden
durch die Neuregelung wesentlich liberalisiert, soweit es
sich nicht um Hedgefonds oder Dach-Hedgefonds handelt.
Wichtigster Teil der Liberalisierung ist die Abkehr von An-
lagegrenzen, die fiir Spezialfonds bisher zu beachten waren.
Da Spezialfondsanteile ausschlieBlich von institutionellen
Anlegern gehalten werden diirfen, konnen Bestimmungen,
die zum Schutz von Privatanlegern gedacht sind, liberali-
siert werden. Zudem ist eine grole Anzahl der Erwerber
von Spezialfondsanteilen wie etwa Versicherungen oder
Pensionskassen selbst bereits einer unmittelbaren Regulie-
rung unterworfen. Die neu gefassten Verweise beseitigen
daher teilweise eine Doppelregulierung auf Angebots- und
Nachfrageseite. AuBerdem soll institutionellen Anlegern die
Moglichkeit eroffnet werden, sich abweichend von den Be-
stimmungen fiir Publikums-Infrastruktur-Sondervermogen
auch schon in der Errichtungs-, Sanierungs- oder Bauphase
der Infrastruktur-Projekte an OPP-Projektgesellschaften zu
beteiligen.

Zu Nummer 72 (§ 93)
Zu Buchstabe a

Die Aufhebung der doppelten Anzeigepflicht dient der Ent-
biirokratisierung. Die beaufsichtigten Kapitalanlagegesell-
schaften profitieren dariiber hinaus davon, dass die Aufsicht
nunmehr lediglich von einer Institution wahrgenommen
wird.

Zu Buchstabe b

Die Streichung von Satz 3 stellt eine Vereinfachung fiir Ka-
pitalanlagegesellschaften dar. Kiinftig ist keine Anzeige von
Anderungen der im halbjihrlichen Turnus eingereichten
Daten mehr erforderlich. Auf diese Weise wird biirokrati-
scher Aufwand reduziert.

Zu Nummer 73 (§ 94)
Zu Buchstabe a

Mit der Neuregelung entfdllt die Pflicht, fiir Spezial-
Sondervermdgen auch Halbjahresberichte zu erstellen. Die
Neuregelung dient der Entbiirokratisierung. Eine Schmile-
rung des Anlegerschutzes ist nicht zu befiirchten. Spezial-
fondsanbieter konnen in Abstimmung mit den Anlegern
iiber die Anforderungen nach § 94 hinaus die Berichts-
pflichten den Bediirfnissen der Anleger anpassen.

Zu Buchstabe b

Die Aufhebung der doppelten Einreichungspflicht dient
der Entbiirokratisierung. Die beaufsichtigten Kapitalanlage-

gesellschaften profitieren dariiber hinaus davon, dass die
Aufsicht nunmehr lediglich von einer Institution wahr-
genommen wird. Im Ubrigen handelt es sich um eine Folge-
anderung zu Buchstabe a.

Zu Buchstabe ¢

Durch diese Regelung wird der Umfang der Angaben bei
Zwischen- und Aufldsungsberichten von Spezialfonds redu-
ziert und entspricht nunmehr demjenigen fiir Jahresberichte
von Spezialfonds. Gleichzeitig ist durch den neu gefassten
Satz 1 die Verpflichtung, die Berichte von Immobilien-Spe-
zial-Sondervermogen jahrlich ohne Anforderung einzurei-
chen, entfallen.

Zu Nummer 74 (§ 95)
Zu Buchstabe a
Zu Doppelbuchstabe aa

Nach derzeitiger Verwaltungspraxis der Bundesanstalt muss
beispielsweise eine erneute Depotbankgenehmigung bean-
tragt werden, sofern die Depotbankfunktion fiir ein Ge-
mischtes Spezial-Sondervermogen {ibernommen werden
soll, bislang aber nur eine allgemeine Genehmigung hin-
sichtlich der Ubernahme der Depotbankfunktion fiir ein den
§§ 46 bis 65 entsprechendes Spezial-Sondervermdgen er-
teilt wurde. Die Neuregelung dient dem Biirokraticabbau
und der Erleichterung der Verwaltung von Spezial-Sonder-
vermdgen. Die Bundesanstalt ersetzt zukiinftig die Geneh-
migung durch die Fithrung einer Liste der Institute, die als
Depotbank fiir ein Spezial-Sondervermdgen in Betracht
kommen konnen. Zeigt eine Kapitalanlagegesellschaft die
Auswabhl eines Instituts, welches der Liste angehort, an, ist
eine gesonderte Genehmigung der Depotbankwahl nicht
mehr erforderlich. Hierdurch werden sowohl die Kapitalan-
lagegesellschaften als auch die Bundesanstalt von den zeit-
und kostenintensiven Anderungen bei der Auswahl der De-
potbank entlastet. Der Anlegerschutz wird hierdurch nicht
verkiirzt, da die Entscheidung iiber die Aufnahme eines Ins-
tituts in die Liste oder dessen Streichung aus der Liste bei
der Bundesanstalt verbleibt.

Zu Doppelbuchstabe bb

Die Ausdehnung der Regelung auch auf Spezial-Single-
Hedgefonds nach § 112 und Spezial-Dach-Hegdefonds nach
§ 113 entspricht der bisherigen Verwaltungspraxis. Im Ubri-
gen handelt es sich um eine redaktionelle Anderung.

Zu Buchstabe b

Die Erleichterung der Fristenregelung und Bekanntma-
chungspflichten dient der Deregulierung im Spezialfonds-
bereich.

Zu Buchstabe ¢

Die Vorschrift erweitert die Anlagemdoglichkeiten fiir Spe-
zial-Sondervermogen, indem sie den Erwerb von Anteilen
an inldndischen Spezial-Sondervermdgen ermdglicht.

Zu Buchstabe d

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.
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Zu Buchstabe e

Mit dem Absehen von der Anwendung der in den Absit-
zen § und 9 genannten Vorschriften werden administrative
Hemmnisse beseitigt und unnoétige Regelungen fiir institu-
tionelle Anleger in Spezialfonds abgeschafft, da institutio-
nelle Anleger kein dhnlich hohes Anlegerschutzniveau be-
ndtigen wie Privatanleger.

Zu Nummer 75 (§ 96)

Ausgangspunkt fiir eine praxisgerechtere Ausgestaltung der
Bestimmungen zur Investmentaktiengesellschaft ist der
Grundsatz, dass es sich bei einer Investmentaktiengesell-
schaft um die organisationsrechtliche Form eines Invest-
mentfonds handelt (vgl. Bundestagsdrucksache 15/1553
vom 19. September 2003, S. 104). Organisationsrechtlich
kommen fiir die Investmentaktiengesellschaft sowohl In-
vestment- als auch Aktienrecht zur Anwendung, was im
Einzelfall zu Inkongruenzen fithren kann. Diese zu beseiti-
gen und die organisationsrechtliche Ausgestaltung als In-
vestmentfonds stérker zu betonen ist eine der Zielsetzungen
dieses Gesetzes. Von einigen bedeutenden Bestimmungen
des Aktiengesetzes wird in Abkehr von der aktienrecht-
lichen Gesetzesstrenge nach § 23 Abs. 5 des Aktiengesetzes
(AktG) abgewichen. Damit ist ein nicht unwesentlicher Teil
der aktienrechtlichen Bestimmungen, die dem gesellschafts-
rechtlichen Aktionarsschutz dienen, nicht anwendbar. Der
Wegfall eines Teils des gesellschaftsrechtlichen Aktionérs-
schutzes wird jedoch durch den intensiveren investment-
rechtlichen Anlegerschutz kompensiert. Der investment-
rechtliche Aktiondr ist in erster Linie Anleger und bedarf
daher vor allem des institutionalisierten investmentrecht-
lichen Anlegerschutzes und weniger des allgemeinen, eine
Vielzahl unterschiedlicher Interessen erfassenden und den
Interessen eines Anlegers nicht vollumfénglich entspre-
chenden gesellschaftsrechtlichen Aktionérsschutzes. An-
ders als bei einer Aktiengesellschaft, die nicht Investment-
aktiengesellschaft ist, ist die Tatigkeit einer Investment-
aktiengesellschaft ausschlieflich auf die Portfolioverwal-
tung beschrinkt und nach dem Investmentgesetz reguliert.
Sowohl durch die Erlaubniserteilung als auch die Genehmi-
gung ist sie einer anfanglichen und durch die Marktaufsicht
auch einer laufenden Produktaufsicht durch die Bundes-
anstalt unterworfen. Verstarkt wird die Kontrolle der Invest-
mentaktiengesellschaft auBerdem durch die Kontrollfunk-
tion der Depotbank, wie sie u. a. durch § 27 ausgestaltet ist.

Mit den Anderungen werden gleichzeitig die Vorausset-
zungen geschaffen, eine Investmentaktiengesellschaft auch
richtlinienkonform auszugestalten, um den Vorgaben der
Richtlinie 85/611/EWG (OGAW-Richtlinie) zu entsprechen.
Hierdurch wird es ihr erméglicht, eine Bescheinigung nach
§ 128 Abs. 1 Satz 2 zu erhalten (sog. EU-Pass) und bei dem
EU-weiten Vertrieb ihrer Aktien von den Erleichterungen
der Richtlinie 85/611/EWG zu profitieren.

Zu Buchstabe a

Satz 1 entspricht der bisherigen Regelung. Der neue Satz 2
statuiert fiir Publikumsfonds die Aufteilung der Aktionére
in Unternehmensaktionire und Anlageaktionire. Diese Auf-
teilung findet sich auch in anderen Jurisdiktionen wieder
und ermdglicht sowohl eine bessere Differenzierung zwi-
schen den nicht notwendigerweise deckungsgleichen Inte-

ressen dieser Gruppen als auch eine entsprechende Ausge-
staltung der gesetzlichen Bestimmungen, um diesen unter-
schiedlichen Interessen besser Rechnung tragen zu konnen.
Bei dem Anlageaktiondr steht regelméBig allein die vermo-
gensmaflige Beteiligung im Vordergrund, wihrend fiir den
Unternehmensaktiondr daneben auch die unternehmerische
und organisatorische Beteiligung maf3geblich sind. Spezial-
fonds haben ein Wahlrecht, ob sie ausschlieB3lich Unterneh-
mensaktiondre zulassen oder daneben auch Anlageaktio-
nére.

Die Begebung von Nennbetragsaktien ist bei einer Invest-
mentaktiengesellschaft unpraktikabel, da diese ein verén-
derliches Gesellschaftskapital hat, das stdndigen Schwan-
kungen ausgesetzt ist. Stiickaktien bieten demgegeniiber
den Vorteil, dass ihre Beteiligung am Kapital der Gesell-
schaft auch bei einem verdnderlichen Kapital gleichbleibt,
da es kein nennbetragbezogenes Unterscheidungsmerkmal
gibt. Satz 3 sieht fiir die Investmentaktiengesellschaft daher
grundsitzlich die Aktienform Stiickaktie vor. Als Ausnahme
von dem Grundsatz, dass die Investmentaktiengesellschaft
Stiickaktien begibt, die zwingend gleiche Anteile représen-
tieren, kann nach dem neuen Satz 4 die Satzung der Gesell-
schaft vorsehen, dass Aktien begeben werden, die nur einen
Bruchteil eines vollen Anteils reprisentieren, d. h. die An-
zahl der Aktien muss nicht zwingend auf einen vollen Zah-
lenbetrag lauten, sondern kann auch Bruchteile berticksich-
tigen. Diese Regelung tragt dem Umstand Rechnung, dass
Anleger — beispielsweise im Rahmen eines Sparplans — fiir
einen festen Geldbetrag Aktien an der Gesellschaft erwer-
ben wollen, was bisher aber nur bei dem Erwerb von Antei-
len an einem Sondervermdgen moglich war. Durch die Auf-
nahme dieser neuen Regelung wird auch die Investmentak-
tiengesellschaft an den Marktbediirfnissen ausgerichtet und
dem Organisations- und Verfahrensregime flir Sonderver-
mogen angepasst.

Um die investmentrechtliche Besonderheit des verdnderli-
chen Kapitals der Investmentaktiengesellschaft hervorzuhe-
ben und es vom Grundkapital der herkémmlichen Aktienge-
sellschaft abzugrenzen, wird der bislang auch fiir die Invest-
mentaktiengesellschaft verwendete Begriff des ,,Grundkapi-
tals* durch den Begriff des ,,Gesellschaftskapitals® ersetzt.
Zum einen sind auf die Investmentaktiengesellschaft mit
veridnderlichem Kapital die Vorschriften iiber die Kapital-
aufbringung und -erhaltung nach der Zweiten gesellschafts-
rechtlichen Richtlinie (Zweite Richtlinie 77/91/EWG des
Rates vom 13. Dezember 1976 zur Koordinierung der
Schutzbestimmungen, die in den Mitgliedstaaten den Ge-
sellschaften im Sinne des Artikels 58 Abs. 2 des Vertrages
im Interesse der Gesellschafter sowie Dritter fiir die Griin-
dung der Aktiengesellschaft sowie fiir die Erhaltung und
Anderung ihres Kapitals vorgeschrieben sind, um diese
Bestimmungen gleichwertig zu gestalten, ABL. L 26 vom
31. Januar 1977, S. 1, in der Fassung vom 23. September
2003) nicht anwendbar. Zum anderen entspricht der Betrag
des Gesellschaftskapitals der Summe der Vermogensgegen-
stinde, in die die Investmentaktiengesellschaft investiert ist,
abziiglich der Summe etwaiger Verbindlichkeiten. Der Be-
trag des Gesellschaftskapitals ist daher aufgrund der perma-
nenten Schwankungen der Verkehrswerte der Vermogens-
gegenstinde und Verbindlichkeiten in gleichem Umfang
wie das Gesellschaftsvermdgen Anderungen ausgesetzt.
Unter diesen Umstédnden wére die Verwendung des Begriffs
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,»Grundkapital“ irrefithrend, so dass nunmehr der Begriff
,»QGesellschaftskapital“ verwendet wird.

Zu Buchstabe b

Der Begrift des Gesellschaftskapitals wird neu in das In-
vestmentgesetz eingefiihrt. Er ersetzt den bisher auch im
Investmentgesetz verwendeten, aktienrechtlich geprigten
Begriff des Grundkapitals, um die besondere Bedeutung des
Kapitals einer Investmentaktiengesellschaft zum Ausdruck
zu bringen. Der neue Absatz 1a gibt den Inhalt der Satzung
in Bezug auf das Gesellschaftskapital vor. Abweichend von
§ 7 AktG lautet das Gesellschaftskapital nicht auf einen be-
stimmten Mindestnennbetrag. Entsprechend einem Sonder-
vermogen muss das Gesellschaftskapital einer Investment-
aktiengesellschaft immer dem Nettovermdgen der Gesell-
schaft entsprechen (vgl. auch § 36 Abs. 1). Nicht nur Aus-
gabe und Riicknahme neuer Aktien verdndern das Kapital
der Gesellschaft, sondern auch Wertschwankungen der Ver-
mogensgegenstinde und Verbindlichkeiten der Investment-
aktiengesellschaft. Die Kapitalziffer der Investmentaktien-
gesellschaft unterscheidet sich daher grundlegend von der
Kapitalziffer einer herkdmmlichen Aktiengesellschaft, so
dass die fortdauernde Verwendung des Begriffs ,,Grund-
kapital“ bei einer Investmentaktiengesellschaft im Rechts-
verkehr als irrefiihrend angesehen werden wiirde, zumal mit
dem Grundkapital einer herkdmmlichen Aktiengesellschaft
oftmals die Geltung der Vorschriften iiber Kapitalaufbrin-
gung und -erhaltung in Verbindung gebracht wird, was bei
einer Investmentaktiengesellschaft jedoch nicht der Fall ist.

Ankniipfend an die Unterscheidung zwischen Unterneh-
mens- und Anlageaktiondren konkretisiert Absatz 1b die
Rechte und Pflichten der Unternehmensaktiondre. Deren
Hauptpflichten sind zunichst die Bereitstellung des fiir die
Erlaubnis erforderlichen Anfangskapitals durch Einlagen
und die Ubernahme der Verantwortung fiir die Griindung
der Gesellschaft neben Vorstand und Aufsichtsrat. Die Ver-
antwortlichkeit der Unternehmensaktionire endet jedoch
nicht mit der Griindung, sondern erstreckt sich auch auf den
weiteren Betrieb der Investmentaktiengesellschaft. Die Un-
ternehmensaktionédre haben ein eigenes wirtschaftliches In-
teresse an der von ihnen initiierten Unternehmung, das iiber
das rein vermogensrechtliche Interesse der Anlageaktiondre
hinausgeht. Auch nach Griindung der Gesellschaft konnen
weitere Aktiondre als Unternehmensaktionire zugelassen
werden. Um zu verhindern, dass sich die Unternechmensak-
tiondre ihren Pflichten entziehen, wird in Satz 2 festgelegt,
dass deren Aktien zwingend auf den Namen lauten miissen
und eine Ubertragung, die bei Publikumsfonds der Bun-
desanstalt anzuzeigen ist, nur zuldssig ist, wenn auch der
Erwerber sdmtliche Rechte und Pflichten iibernimmt. Die
Ausgestaltung als Namensaktien bringt gleichzeitig den
Vorteil diverser damit verbundener aktienrechtlicher Er-
leichterungen, beispielsweise hinsichtlich der Einberufung
der Hauptversammlung nach § 121 Abs. 4 AktG.

Neben diesen Pflichten werden den Unternehmensaktio-
ndren Rechte zugestanden, die iiber die Rechte der rein ver-
mogensmafig beteiligten Anlageaktionidre hinausgehen. Sie
haben ein Teilnahme- und Stimmrecht in der Hauptver-
sammlung und kdnnen somit auf die Geschiftstitigkeit der
Investmentaktiengesellschaft Einfluss nehmen.

Der neue Absatz 1c regelt die Rechtsstellung der Anlage-
aktiondre. Die Beteiligung der Anlageaktionire an einer
Investmentaktiengesellschaft ist mit der Beteiligung eines
Anlegers an einem Sondervermdgen zu vergleichen. Bei
beiden steht ausschlieBlich die Vermdgensanlage im Vor-
dergrund. Eine dariiber hinausgehende unternehmerische
Beteiligung ist bei diesen Anlegern regelméfig nicht beab-
sichtigt. Die Anlageaktionidre werden daher mit den Anle-
gern eines Sondervermogens gleichbehandelt. Fiir diejeni-
gen Anleger, die ein unternehmerisches Engagement wiin-
schen, stehen andere Anlagevehikel wie geschlossene
Fondskonstruktionen zur Verfiigung. Bei der Ausgestaltung
der Bestimmungen wurde daher darauf geachtet, die Anla-
geaktiondre, bei denen die reine Vermdgensanlage im Vor-
dergrund steht, von eventuellen unternehmerischen Risiken
bereits im Stadium der Griindung der Investmentaktien-
gesellschaft auszuschlieBen, da auch Anleger von Sonder-
vermogen derartigen Risiken nicht unterworfen sind. Aus
diesem Grund statuiert Satz 1, dass eine Beteiligung der
Anlageaktionire erst nach Eintragung der Investmentaktien-
gesellschaft im Handelsregister zuléssig ist.

Korrespondierend zu der vermdgensméBigen Beteiligung,
die fiir einen Anleger bei Anlage in ein inlédndisches Invest-
mentvermodgen nach dem Investmentgesetz im Vordergrund
steht, bleiben in der Vertragsform unternehmerische Ein-
flussmoglichkeiten weitgehend auBer Betracht. Der Um-
stand, dass bei der Satzungsform der Anleger einer Invest-
mentaktiengesellschaft qua Rechtsform als Aktiondr ein
Teilnahme- und Stimmrecht in der Hauptversammlung der
Gesellschaft hitte, steht damit im Konflikt. Um dieses
Spannungsfeld aufzuldsen, sieht Satz 2 daher vor, dass bei
der Gruppe der Anlageaktiondre — im Gegensatz zu der
Gruppe der Unternehmensaktiondre — eben diese Aktionérs-
rechte, die Hauptmerkmal der unternehmerischen Einfluss-
nahmemoglichkeiten sind, nur dann zur Anwendung kom-
men, wenn es die Satzung der Gesellschaft ausdriicklich
vorsieht. Die somit grundsitzlich fehlende unternehmeri-
sche Einflussnahmemaglichkeit gehort im Ubrigen zu den
Grundannahmen des Investmentgesetzes; schlieBlich sieht
das Gesetz eine prinzipiell jederzeitige Riickgabemdglich-
keit der Anteile an einem Investmentvermodgen vor. Stimmt
der Anleger nicht mehr mit der Anlagepolitik und den Anla-
gezielen des Investmentvehikels, dessen Anteile er erwor-
ben hat, iiberein, kann er von seinem Riickgaberecht Ge-
brauch machen bzw. seine Aktien iiber die Borse verduflern.
Eine Einflussnahme in der Gestalt, dass das Investmentve-
hikel auf Betreiben seiner Anleger seine Anlagepolitik bzw.
seine Anlageziele dndert, ist — zumindest fiir Publikums-
fonds — nicht vorgesehen. Satz 2 schafft insoweit einen
Gleichlauf zwischen den prinzipiell vergleichbaren Anla-
gevehikeln Sondervermdgen und Investmentaktiengesell-
schaft. Durch die Moglichkeit der Beschrankung der Teil-
nahme an der Hauptversammlung konnen zudem damit an-
sonsten einhergehende Kosten, die die Rendite der Anleger
schmilern, vermieden werden.

Bedenken, dass durch diese Moglichkeit die effektive Kon-
trolle der Organe einer Investmentaktiengesellschaft beein-
trachtigt wird, kann durch die besonderen Vorkehrungen des
Investmentgesetzes entgegengewirkt werden. Zum einen
stellt auch die Vertragsform grundsitzlich kein Organ zur
Verfiigung, durch das die Anleger unternehmerischen Ein-
fluss ausiiben kdnnen. Zum anderen bestehen mit dem Auf-
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sichtsrat und der Depotbank interne bzw. externe Gremien,
welche eine investmentspezifische, d. h. insbesondere am
Anlegerinteresse ausgerichtete, Kontrollfunktion ausiiben.
Hinzu kommt die Beaufsichtigung der Investmentaktien-
gesellschaft durch die Bundesanstalt; die Investment-
aktiengesellschaft ist erlaubnispflichtig und es gelten zahl-
reiche weitere Genehmigungserfordernisse (z. B. im Hin-
blick auf die Anlagepolitik) sowie Anzeigepflichten.
Angesichts dieser weit reichenden SchutzmaBinahmen wer-
den die Rechte der Aktiondre einer Investmentaktiengesell-
schaft somit gewahrt.

Der neue Absatz 1d erdffnet Investmentaktiengesellschaften
die Moglichkeit, neben der Satzung gesonderte Anlagebe-
dingungen zu erlassen, die die Anlagegrundsitze fiir die
Anlage und Verwaltung des Vermdogens konkretisieren.
Wihrend in der Satzung die Grundziige festzulegen sind,
konnen die Anlagebedingungen Detailregelungen enthalten,
was insbesondere fiir Investmentaktiengesellschaften mit
Teilgesellschaftsvermdgen die notwendige Flexibilitdt bei
der Ausgestaltung der Anlagepolitik bringt. Anlagebedin-
gungen und deren Anderungen sind durch die Bundesanstalt
zu genehmigen, unterliegen jedoch nicht der notariellen Be-
urkundungspflicht der Satzung.

Zu Buchstabe ¢
Zu den Doppelbuchstaben aa und bb

Es handelt sich um redaktionelle Anderungen, die teilweise
durch den Fortfall der Investmentaktiengesellschaft mit fi-
xem Kapital bedingt sind.

Zu Buchstabe d

Der neu eingefiligte Absatz 3 stellt klar, dass fiir den grenz-
iiberschreitenden Vertrieb von Aktien einer Investmentak-
tiengesellschaft der EU-Produktpass erteilt werden kann.
Voraussetzung dafiir ist, dass sich die Anlagepolitik der In-
vestmentaktiengesellschaft im Einklang mit den Vorschrif-
ten fiir richtlinienkonforme Sondervermdgen befindet. Bei
einer Investmentaktiengesellschaft in der Umbrella-Kon-
struktion bezieht sich der Pass auf die jeweiligen Teilgesell-
schaftsvermdgen und ist fiir diese jeweils zu beantragen.
Aufgrund der besonderen Struktur einer Investmentaktien-
gesellschaft in der Umbrella-Konstruktion kann der EU-
Pass fiir ein Teilgesellschaftsvermdgen aber nur erteilt wer-
den, wenn alle Teilgesellschaftsvermdgen die entsprechen-
den Voraussetzungen erfiillen. Auch die gleichzeitige Aufle-
gung von Spezial- und Publikumsteilgesellschaftsvermdgen
unter einer Umbrella-Konstruktion steht somit der Erteilung
des EU-Passes entgegen.

Die Investmentaktiengesellschaft ist — im Gegensatz zu ei-
ner Kapitalanlagegesellschaft — dagegen nicht berechtigt,
nach § 12 in einem anderen Mitgliedstaat des Abkommens
iiber den Européischen Wirtschaftsraum eine Zweigstelle zu
griinden oder im Wege des grenziiberschreitenden Dienst-
leistungsverkehrs Tétigkeiten nach § 7 Abs. 2 auszuiiben.
Dies ergibt sich aus den Artikeln 13 bis 13c der Richtlinie
85/611/EWG (OGAW-Richtlinie), die eine entsprechende
Anwendung des Artikels 6 ff. (sog. Gesellschaftspass) nicht
vorsehen.

Die nach Artikel 13 ff. der Richtlinie 85/611/EWG (OGAW-
Richtlinie) ausdriicklich zugelassene Fremdverwaltung einer

Investmentaktiengesellschaft wird in Absatz 4 umgesetzt.
Wesentliches Merkmal der Fremdverwaltung ist, dass sie
ausschlieBlich durch eine Kapitalanlagegesellschaft aus-
geiibt werden kann. Bei der Fremdverwaltung werden neben
der allgemeinen investmentrechtlichen Verwaltungstétigkeit
nicht nur die Anlage und Verwaltung der Mittel der Gesell-
schaft iibertragen, sondern auch die damit einhergehende
Verantwortung. Die Fremdverwaltung geht somit iiber eine
Auslagerung, bei der einzelne Tétigkeiten an Dienstleister
iibertragen werden, bei der aber die Verantwortlichkeit flir
die {ibertragenen Tatigkeiten bei der auslagernden Gesell-
schaft verbleiben, hinaus. Satz 2 stellt daher klar, dass die
Benennung einer Kapitalanlagegesellschaft zu Zwecken der
Fremdverwaltung keine Auslagerung darstellt. Die Fremd-
verwaltung lasst im Ubrigen die Organisationsstruktur der
Investmentaktiengesellschaft, aber auch die allgemeinen
Rechte und Pflichten der Organe der Gesellschaft unberiihrt;
die benannte Kapitalanlagegesellschaft iibernimmt auch
keine aktienrechtlichen oder sonstigen allgemeinen Zustin-
digkeiten und Aufgaben der Investmentaktiengesellschaft,
insbesondere nicht deren Vertretung.

Die Auslagerungsmoglichkeit wird aber durch die Benen-
nung einer Kapitalanlagegesellschaft auch nicht ausge-
schlossen, d. h. die benannte Kapitalanlagegesellschaft kann
—nach Zustimmung der Investmentaktiengesellschaft — eine
Auslagerung von Tatigkeiten im Rahmen des § 16 vorneh-
men, wobei das Auslagerungsunternehmen dann auch ein
Finanzdienstleistungsinstitut sein kann.

Die Festlegung eines Anfangskapitals von 300 000 Euro in
Absatz 5 geht auf Artikel 13a Abs. 1 der Richtlinie 85/611/
EWG (OGAW-Richtlinie) zuriick. Investmentaktiengesell-
schaften — sowohl selbst- als auch fremdverwaltete — sollen
zudem nach Erlaubniserteilung und mit Eintragung im Han-
delsregister unmittelbar ihre Geschéftstitigkeit aufnehmen
und Anteile an das Publikum ausgeben. Um dies zu errei-
chen, gibt der neu eingefiigte Absatz 5 vor, dass ein Gesell-
schaftsvermdgen in Hohe von 1,25 Mio. Euro innerhalb von
sechs Monaten nach Eintragung der Gesellschaft im Han-
delsregister erreicht sein muss. Die Schwelle von 1,25 Mio.
Euro ist beispielsweise auch in anderen Jurisdiktionen, z. B.
Luxemburg, tiblich.

Der neue Absatz 6 entspricht dem bisherigen § 97 Abs. 2.
Auch ein Absinken unter das Mindestgesellschaftsvermo-
gen ist nun anzuzeigen, da dies ein Grund fiir eine Authe-
bung der Erlaubnis ist. Aulerdem ist die Zahlungsunfahig-
keit oder die Uberschuldung der Gesellschaft gegeniiber der
Bundesanstalt anzuzeigen. Zusitzlich bestehen diese Anzei-
gepflichten auch gegeniiber den Aktiondren, damit diese
iiber geeignete MaBBnahmen entscheiden konnen.

Zu Nummer 76 (§ 97)
Zu Buchstabe a

Zu Doppelbuchstabe aa

Die Anderungen in Absatz 1 bezichen sich auf Artikel 13a
Abs. 1 und 2 der Richtlinie 85/611/EWG (OGAW-Richt-
linie). Gleichzeitig erfolgt mit diesen Anderungen eine An-
gleichung zwischen dem Erlaubnisverfahren fiir Kapital-
anlagegesellschaften und Investmentaktiengesellschaften.
Absatz 1 legt die Erlaubnisvoraussetzungen fest, die sowohl
fiir die Erlaubnis der fremd- als auch der selbstverwalteten



Drucksache 16/5576

— 86—

Deutscher Bundestag — 16. Wahlperiode

Investmentaktiengesellschaft zu beachten sind. Artikel 13a
Abs. 1 der Richtlinie 85/611/EWG legt fiir die fremdver-
waltete Investmentaktiengesellschaft zwar kein Anfangs-
kapital fest und enthélt auch keine Regelungen beziiglich
der Geschiftsleiter. Aufgrund der Rechtsform muss die Ak-
tiengesellschaft jedoch iiber ein Anfangskapital sowie Ge-
schiftsleiter verfiigen. Fiir die fremdverwaltete Investment-
aktiengesellschaft wird daher der nach der Richtlinie 85/
611/EWG fiir Kapitalanlagegesellschaften geltende Betrag
iibernommen.

Zu Doppelbuchstabe bb

Diese Vorschrift entspricht dem § 7a Abs. 3 fiir das Erlaub-
nisverfahren betreffend eine Kapitalanlagegesellschaft.

Zu Buchstabe b

Der neue Absatz la dient der Anpassung an Artikel 13a
Abs. 1 Unterabsatz 2 der Richtlinie 85/611/EWG (OGAW-
Richtlinie). In Einklang mit den Vorgaben der Richtlinie
legt er fest, wann einer selbstverwalteten Investmentaktien-
gesellschaft die Erlaubnis versagt werden kann.

Zu Buchstabe ¢

Satz 1 setzt Artikel 13¢c Abs. 4 Buchstabe a der Richtlinie
85/611/EWG (OGAW-Richtlinie) um. Sein Regelungsge-
halt entspricht zudem § 17 Abs. 1 Satz 1 fiir Kapitalanlage-
gesellschaften. Satz 2 konkretisiert das bisher in § 97 Abs. 4
geregelte Verfahren zum Nachweis auf den Verzicht auf die
Erlaubnis. Wegen der gesetzlichen Vorgabe des Unterneh-
mensgegenstandes in § 96 Abs. 2 Satz2i. V.m. § 2 Abs. 5
Satz 1 ist hierzu zwingend erforderlich, dass eine entspre-
chende Satzungsidnderung betreffend den Unternehmens-
gegenstand der Bundesanstalt vorgelegt wird.

Zu Buchstabe d

Absatz 3 dient der Umsetzung von Artikel 13¢ Abs. 5 Buch-
stabe b bis e. Er entspricht zudem § 17 Abs. 2. Ferner ent-
hélt Absatz 3 redaktionelle Folgednderungen im Hinblick
auf die neu gefassten Absitze 1 und la.

Zu Buchstabe e

Absatz 4 kniipft an § 99 Abs. 3 an, der statuiert, dass die
Vorschriften fiir Teilfonds in der Vertragsform auch auf In-
vestmentaktiengesellschaften Anwendung finden, insbeson-
dere dem Genehmigungserfordernis durch die Bundesan-
stalt unterliegen. Zur besseren Unterscheidung von der Ver-
tragsform wird nunmehr bei der Investmentaktiengesell-
schaft der Begriff ,,Teilgesellschaftsvermogen™ verwendet.
Satz 2 statuiert, dass fiir jedes Teilgesellschaftsvermogen
Anlagebedingungen, die nach § 96 Abs. 1d bei einer Invest-
mentaktiengesellschaft ohne Umbrella-Konstruktion optio-
nal erlassen werden konnen, zu erstellen und einzureichen
sind; die Anlagebedingungen entsprechen dabei den Ver-
tragsbedingungen bei Sondermdgen. Die Anlagebedingun-
gen sind kein Satzungsbestandteil; sie regeln filir die jewei-
ligen Teilgesellschaftsvermdgen das Rechtsverhidltnis der
Anleger in Bezug auf dieses spezielle Teilgesellschaftsver-
mogen auf vertraglicher Ebene; auch gesellschaftsrechtlich
sind die Anlagebedingungen somit von der Satzung der In-
vestmentaktiengesellschaft zu trennen, so dass sie auch kei-

ner notariellen Beurkundungspflicht unterliegen. Durch die
Trennung der Anlagebedingungen von der Satzung erhalten
Investmentaktiengesellschaften die notwendige Flexibilitéit
z. B. bei der Auflegung neuer Teilgesellschaftsvermogen,
da die Ausgestaltung der jeweils maBgeblichen Anlagestra-
tegien fiir das einzelne Teilgesellschaftsvermdgen nicht im
Wege der Anderung der Satzung erfolgen muss.

Im Hinblick auf die Einbeziehung einer Depotbank muss
bei der Investmentaktiengesellschaft in der Umbrella-Kon-
struktion, wie auch bei der Vertragsform, fiir jedes Teilge-
sellschaftsvermdgen eine Depotbank benannt werden. Der
Verweis in Satz 4 stellt klar, dass die Vorausgenehmigung
nach § 43a nur flir die unter der Umbrella-Konstruktion auf-
zulegenden Teilgesellschaftsvermogen gilt.

Absatz 5 kniipft an den neu gefassten § 97 Abs. 4 Satz 2 an.
Der Umstand, dass die Anlagebedingungen wichtige anle-
gerrelevante Regelungen enthalten, die zudem in engem
Bezug zur Satzung der Gesellschaft stehen, macht es erfor-
derlich, dass zum einen die Satzung einen Hinweis auf die
Anlagebedingungen enthélt, zum anderen, dass die Anlage-
bedingungen parallel mit der Satzung in allen vom Gesetz
geforderten Fillen ver6ffentlicht, ausgehindigt oder in an-
derer Weise zur Verfligung gestellt werden.

Zu Nummer 77 (§ 98)

Die Vorschrift zielt auf die Publizitit und Transparenz der
Rechtsform der Investmentaktiengesellschaft ab. Beides ist
fiir den Rechtsverkehr von elementarer Bedeutung. Bislang
sind deutsche Investmentaktiengesellschaften mit Teilge-
sellschaftsvermdgen weitgehend unbekannt, so dass sowohl
Anlegern als auch Gldubigern gegeniiber die besondere
Konstruktion sowie der Umstand der Haftungsseparierung
zwischen den Teilgesellschaftsvermogen offenzulegen ist.
Andere europdische Jurisdiktionen, z. B. Irland, sehen ver-
gleichbare Bezeichnungs- bzw. Mitteilungspflichten vor. Als
deutsche Abkiirzung fiir die Investmentaktiengesellschaft
kommt ,InvAG*, in der Umbrella-Konstruktion ,InvAG
TGV (Investmentaktiengesellschaft mit Teilgesellschafts-
vermogen) in Betracht.

Zu Nummer 78 (§ 99)
Zu Buchstabe a

Fiir die Investmentaktiengesellschaft bedeutet die aktien-
rechtliche formale Satzungsstrenge eine starke Einschrin-
kung ihrer investmentspezifischen Aktivitdten und ihrer Or-
ganisation. Um eine Loslosung von der aktienrechtlichen
Satzungsstrenge zu erreichen, wird § 23 Abs. 5 des Aktien-
gesetzes fiir die Investmentaktiengesellschaft ausgeschlos-
sen. Die Satzung der Investmentaktiengesellschaft kann so-
mit von den zwingenden Vorschriften des Aktiengesetzes
abweichen. Gleichwohl ist sicherzustellen, dass die Rege-
lungen der Satzung der Investmentaktiengesellschaft im
Einklang mit den Vorschriften des Investmentgesetzes ste-
hen.

Ebenso wenig ist die Entsprechenserklarung nach § 161 des
Aktiengesetzes auf die Investmentaktiengesellschaft anzu-
wenden. Zum einen enthilt das Investmentgesetz bereits
eigene Vorschriften zur Corporate Governance und zum an-
deren sind der Unternehmensgegenstand und die Téatigkeit
der Investmentaktiengesellschaft bereits derart durch das
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Investmentgesetz beschrinkt, dass die Anwendung des
Deutschen Corporate Governance Kodex keinen zusitz-
lichen Nutzen bringt.

Die aktienrechtlichen Vorschriften zur Kapitalbeschaffung
und Kapitalherabsetzung sowie die aktienrechtlichen Vor-
schriften zur Kommanditgesellschaft auf Aktien werden
ausdriicklich von ihrer Anwendung ausgeschlossen. Das
Gesetz enthilt in den §§ 104 und 105 eigene Regelungen
zur Anderung des Gesellschaftskapitals. Als Rechtsform fiir
die Investmentaktiengesellschaft ist die Kommanditgesell-
schaft auf Aktien nicht vorgesehen.

Zu Buchstabe b
Zu Doppelbuchstabe aa

Die entsprechende grundsitzliche Anwendung der KWG-
Vorschriften fiir Finanzdienstleistungsinstitute in § 99
Abs. 2 Satz 1 auf die Investmentaktiengesellschaft ist aufzu-
heben, da diese nicht mit der Vorgabe der ,,Eins-zu-eins®-
Umsetzung der Richtlinie 85/611/EWG (OGAW-Richtlinie)
zu vereinbaren ist. Aufnahme und Ausiibung der Tatigkeit
einer Investmentaktiengesellschaft orientieren sich nunmehr
allein nach den Vorgaben der Richtlinie 85/611/EWG und
den entsprechenden Vorschriften fiir Kapitalanlagegesell-
schaften.

Zu den Doppelbuchstaben bb und cc

Es handelt sich um redaktionelle Anderungen.

Zu Buchstabe ¢

Absatz 3 enthilt redaktionelle Anderungen, insbesondere
aufgrund der Neufassung des Investmentgesetzes wegen des
Wegfalls der Kreditinstitutseigenschaft bei Kapitalanlage-
gesellschaften und die Neufassung der Regelungen iiber
Teilfonds. Die Vorschrift statuiert ferner in Umsetzung der
Artikel 13c und 21 Abs. 1 der Richtlinie 85/611/EWG
(OGAW-Richtlinie), dass die selbstverwaltete Investment-
aktiengesellschaft bestimmte infrastrukturelle Anforderun-
gen zu erfiillen hat. Entsprechend einer Kapitalanlagegesell-
schaft hat sie u. a. liber Risikomanagementverfahren sowie
angemessene interne Kontrollverfahren zu verfiigen.

Zu Buchstabe d

Die Werbevorschriften des § 124 Abs. 1 Satz 1 bis 4 konnen
auf Single-Hedgefonds nach § 112, deren Anteile nicht
offentlich vertriecben werden diirfen, keine Anwendung
finden.

Zu Buchstabe e

Hierbei handelt es sich um eine redaktionelle Anderung.

Zu Buchstabe f

Die Stellung der Investmentaktiengesellschaft als Invest-
mentvehikel mit einem besonderen Rechnungslegungsre-
gime auf der einen Seite und deren teilweise gesellschafts-
rechtliche Loslosung von aktienrechtlichen Vorschriften auf
der anderen Seite erfordern es, dass eine Investmentaktien-
gesellschaft nur durch Neugriindung errichtet wird und nach
Errichtung nicht mit anderen Gesellschaftsformen, auch

nicht mit einer Kapitalanlagegesellschaft, verschmolzen
oder in anderer Weise zusammengefiihrt wird. Die nach
dem Umwandlungsgesetz moglichen Mafinahmen sind so-
mit auf Investmentaktiengesellschaften, weder im Rahmen
der Griindung noch anschlieend, anwendbar. Um Invest-
mentaktiengesellschaften gegeniiber der Vertragsform nicht
zu benachteiligen, erdffnet § 100 Abs. 5 fiir Investment-
aktiengesellschaften die Moglichkeit, Teilgesellschaftsver-
mogen von Umbrella-Konstruktionen auf andere Teilgesell-
schaftsvermdgen oder Sondervermdgen zu verschmelzen.

Zu Nummer 79 (§ 100)

Diese Vorschrift konkretisiert die in § 34 enthaltenen Rege-
lungen fiir Teilfonds im Hinblick auf Investmentaktienge-
sellschaften in der Umbrella-Konstruktion.

Absatz 1 statuiert, dass die Auflegung von Teilgesellschafts-
vermdgen grundsitzlich nicht der Zustimmung der Haupt-
versammlung bedarf. Die Gesellschaft kann jedoch intern
etwaige Zustimmungserfordernisse etablieren.

Absatz 2 kniipft an die Regelungen in § 34 Abs. 2a an und
stellt fiir die Investmentaktiengesellschaften in der Um-
brella-Konstruktion klar, dass die Separierung der Teilge-
sellschaftsvermdgen auch im Insolvenzfall der Investment-
aktiengesellschaft oder der Abwicklung eines Teilgesell-
schaftsvermdgens Anwendung findet.

Absatz 3 enthélt beziiglich der Beteiligung am Gesell-
schaftskapital nach § 96 Abs. 1 eine redaktionelle Klarstel-
lung fiir die Investmentaktiengesellschaft in der Umbrella-
Konstruktion.

Absatz 4 konkretisiert fiir Teilgesellschaftsvermogen die
Vorschriften tiber die Aufldsung und Abwicklung von Son-
dervermdgen.

Absatz 5 stellt schlieBlich klar, dass auch zwischen Teilge-
sellschaftsvermdgen eine Ubertragung aller Vermdgens-
gegenstinde zuldssig ist, sofern beide Teilgesellschaftsver-
mogen zur gleichen Umbrella-Konstruktion gehdren.

Der bisher in § 100 enthaltenen besonderen Meldepflicht
bedarf es nicht mehr, da der Erwerb eigener Aktien durch
eine Investmentaktiengesellschaft nicht mehr zuldssig ist.

Nach Absatz 6 bestehen entsprechend § 96 Abs. 6 auch fiir
die einzelnen Teilgesellschaftsvermogen Anzeigepflichten
gegeniiber der Bundesanstalt und den Aktiondren, die sich
auf das Absinken des Wertes eines Teilgesellschaftsvermo-
gens beziehen, soweit die dort genannten Schwellenwerte
unterschritten sind.

Zu Nummer 80 (Uberschrift Abschnitt 2)

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.

Zu Nummer 81 (§101)

Die Neufassung des § 101 héngt mit der Neukonzeption der
Vorschriften iiber die Investmentaktiengesellschaft zusam-
men. Die Festlegungen in § 101 — soweit sie die Invest-
mentaktiengesellschaft mit verdnderlichem Kapital betref-
fen — haben Eingang in das Borsengesetz gefunden. Die
Investmentaktiengesellschaft mit fixem Kapital wurde man-
gels Annahme in der Praxis aus dem Gesetz gestrichen.
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Zu Nummer 82 (§102)

Es handelt sich um eine Folgednderung, die aus der Strei-
chung der Vorschriften liber die Investmentaktiengesell-
schaft mit fixem Kapital aus dem Gesetz resultiert.

Zu Nummer 83 (§103)
Zu Buchstabe a

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.

Zu Buchstabe b
Zu Doppelbuchstabe aa

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.

Zu Doppelbuchstabe bb

Die Neufassung von Satz 2 stellt klar, dass auBer in dem
Fall der Ubertragung aller Vermogensgegenstinde eines
Teilgesellschaftsvermdgens nach § 100 Abs. 5 Sacheinlagen
bei einer Investmentaktiengesellschaft nicht zuldssig sind.

Zu Buchstabe ¢

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.

Zu Nummer 84 (Uberschrift Abschnitt 3)

Es handelt sich um eine Folgednderung, die aus der Strei-
chung der Vorschriften iiber die Investmentaktiengesell-
schaft mit fixem Kapital aus dem Gesetz resultiert.

Zu Nummer 85 (§ 104)
Zu Buchstabe a

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung, die auf die
generelle Verwendung des Begriffs ,,Gesellschaftskapital*
zuriickzufiihren ist.

Zu Buchstabe b

Fir die Investmentaktiengesellschaft enthdlt das Invest-
mentgesetz mit dem Gesellschaftskapital ein Instrument,
das eine flexible Ausgabe und Riicknahme der Aktien einer
Investmentaktiengesellschaft ermdglichen soll. Bisher war
die Praktikabilitdt dieses Instruments jedoch im Vergleich
mit einem Sondervermdgen insofern eingeschrénkt, als dass
verschiedene aktienrechtliche Restriktionen, z. B. das Zu-
stimmungserfordernis des Aufsichtsrats zur Aktienausgabe,
zu beriicksichtigen waren. Um den Anforderungen eines
offenen Fonds an die Ausgabe und Riickgabe der Anteile
gerecht zu werden, erfolgt durch die Neufassung dieser Vor-
schrift die vollstindige Entkopplung von den aktienrecht-
lichen Vorschriften betreffend Malinahmen der Kapitalbe-
schaffung. Die §§ 182 bis 240 des Aktiengesetzes finden
auf die Investmentaktiengesellschaft keine Anwendung. Mit
der Ausgabe der Aktien ist das Gesellschaftskapital automa-
tisch erh6ht; mit der Riicknahme der Aktien ist das Gesell-
schaftskapital automatisch herabgesetzt. Die Ausgabe und
Riicknahme der Aktien einer Investmentaktiengesellschaft
erfolgen nunmehr entsprechend zu dem Verfahren der Aus-
gabe und Riicknahme von Anteilen bei Sondervermdgen.

Zu Buchstabe ¢

Das Bezugsrecht wird nur fiir die Anlageaktionére ausge-
schlossen, soweit ihnen kein Stimmrecht zusteht. Da sich
mit Ausgabe der Aktien automatisch das Gesellschaftskapi-
tal erhoht, droht keine Verwiésserung der Anteile der Alt-
aktiondre. Soweit keine Stimmrechte bestehen, kann es auch
nicht zu einem Verlust von Mehrheitsstimmrechten kom-
men.

Zu Buchstabe d

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung, die auf die
generelle Verwendung des Begriffs ,,Gesellschaftskapital*
zurlickzufiihren ist.

Zu Buchstabe e

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.

Zu Nummer 86 (§ 105)
Zu Buchstabe a

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.

Zu Buchstabe b

Bei der Anderung von Absatz 1 handelt es sich um redaktio-
nelle Anderungen. Aullerdem wird der Charakter der In-
vestmentaktiengesellschaft als offener Fonds klargestellt.

Die Vorschriften iiber Kapitalaufbringung und -erhaltung
finden auf Investmentaktiengesellschaften keine Anwen-
dung.

Zu Buchstabe ¢

Als Konsequenz der Neuregelung beziiglich Ausgabe und
Riicknahme von Aktien der Investmentaktiengesellschaft
werden die bisherigen Absétze 2 und 3 zusammengefasst
und redaktionell neu in Absatz 2 aufgenommen. Satz 4 in
der neuen Fassung entspricht dem fritheren Absatz 4 Satz 3.
Eine der wesentlichen Konsequenzen der verdnderten Riick-
nahmeregelung ist der Umstand, dass die Riicknahme der
Aktien keinen Erwerb eigener Aktien im Sinne des Aktien-
gesetzes darstellt.

Zu Buchstabe d

Wie bei der Ausgabe muss auch die Riicknahme der Aktien
bei einem offenen Fonds schnell und flexibel erfolgen. Das
Gesetz sieht deshalb fiir die Anleger das Riickgaberecht und
fiir die Investmentaktiengesellschaft die korrespondierende
Riicknahmepflicht ausdriicklich vor. Die bisherigen Rege-
lungen zur Riicknahme bzw. Riickgabe waren jedoch unzu-
reichend und fiihrten in der Praxis zu zahlreichen Proble-
men. Mit der Neuregelung wird klargestellt, dass auf die
Riicknahme von Aktien die aktienrechtlichen Vorschriften
zur Kapitalherabsetzung (§§ 222 bis 240 AktG) nicht an-
wendbar sind und die Riicknahme der Aktien bereits zur
Herabsetzung des Gesellschaftskapitals fithrt und somit
auch keine gesonderte Einziehung von Aktien erforderlich
ist. Durch die Entkoppelung von den aktienrechtlichen Vor-
schriften iiber die Kapitalherabsetzung flihrt die Riicknahme
der Aktien durch die Gesellschaft nunmehr nicht mehr zu
einem Erwerb eigener Aktien im Sinne des Aktiengesetzes.
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Dies wird in Absatz 2 ausdriicklich klargestellt. Auch fiir
die deutsche Investmentaktiengesellschaft wird somit ein
Standard erreicht, der dem in anderen Jurisdiktionen, z. B.
Luxemburg und Irland, entspricht. Gleichzeitig ist sicherge-
stellt, dass die Investmentaktiengesellschaft auch in diesem
Aspekt nicht gegeniiber der Vertragsform benachteiligt
wird.

Zu Buchstabe e

Es handelt sich um eine redaktionelle Folgednderung. Nach
dem neuen Riicknahmeverfahren ist der Erwerb eigener Ak-
tien fiir eine Investmentaktiengesellschaft weder geboten
noch notwendig. Als Konsequenz wird auch die besondere
Meldepflicht nach § 100 gestrichen.

Zu Nummer 87 (Uberschrift Abschnitt 4)

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.

Zu Nummer 88 (§§ 106 bis 106b)
Zu § 106

Der Vorstand einer Investmentaktiengesellschaft muss
zwingend aus mindestens zwei natiirlichen Personen beste-
hen. Er hat — unabhingig davon, ob die Gesellschaft selbst-
oder fremdverwaltet ist — eine besondere Verantwortung fiir
das der Investmentaktiengesellschaft anvertraute Vermogen
der Aktiondre. Der Vorstand handelt unabhédngig von der
Depotbank. § 106 in der gednderten Fassung orientiert sich
insoweit an den Vorgaben der Richtlinie 85/611/EWG
(OGAW-Richtlinie) und schafft zudem einen Gleichklang
zu den Vorschriften betreffend die Leitung einer Kapital-
anlagegesellschaft.

Zu § 106a

Die Kriterien fiir die Bestellung der Mitglieder des Auf-
sichtsrats orientieren sich an den entsprechenden Regelun-
gen fiir den Aufsichtsrat einer Kapitalanlagegesellschaft.

Zu § 106b
Diese Vorschrift entspricht dem bisherigen § 98.

Zu Nummer 89 (Uberschrift Abschnitt 4)

Hierbei handelt es sich um eine redaktionelle Anderung.

Zu Nummer 90 (§§ 107 bis 109)

Mit der Streichung der Vorschriften zur Investmentaktien-
gesellschaft mit fixem Kapital wird dem Umstand Rech-
nung getragen, dass diese Organisationsform von der Praxis
in der Vergangenheit nicht angenommen wurde.

Zu Nummer 91 (§ 110)

Mit § 110 wird ein Gleichlauf zwischen der Rechnungs-
legung von Sondervermdgen und der handelsrechtlichen
Rechnungslegung der Investmentaktiengesellschaft herge-
stellt.

Zu Absatz 1

§ 110 Abs. 1 bringt die handelsrechtlichen Vorschriften zur
Anwendung.

Zu Absatz 2

§ 110 Abs. 2 sieht fiir die Bilanz die Staffelform vor. Weiter
regelt die Vorschrift, dass Gliederung, Ansatz und Bewer-
tung von dem Sondervermdgen vergleichbaren Vermogens-
gegenstdnden und Schulden sich nach § 44 Abs. 1 Satz 3
Nr. 1 bestimmen. Hierdurch wird klargestellt, dass die Ver-
mogensgegenstinde und Schulden, die von der Investment-
aktiengesellschaft fiir Rechnung der Anleger und nicht fiir
eigene Rechnung erworben werden, fiir investmentrechtli-
che Zwecke in der Bilanz mit ihrem beizulegenden Zeitwert
anzusetzen sind. Gleichzeitig wird klargestellt, dass fiir in-
vestmentrechtliche Zwecke auch schwebende Geschifte
einschlieBlich origindrer und derivativer Finanzinstrumente
mit dem beizulegenden Zeitwert zu bilanzieren sind. Zudem
werden die §§ 150 bis 158 des Aktiengesetzes ausgeschlos-
sen.

Zu Absatz 3

§ 110 Abs. 3 sieht vor, dass sich die Gliederung der Ge-
winn- und Verlustrechnung nach § 44 Abs. 1 Satz 3 Nr. 4
richtet. Nicht realisierte Gewinne und Verluste werden un-
verdndert in der Entwicklung des Fondsvermogens aufge-
fiihrt.

Zu den Absitzen 4 und 5

Die sonstigen Bestandteile des Jahresberichts {iber das Son-
dervermdgen sind bei der Investmentaktiengesellschaft im
Anhang und Lagebericht zu platzieren.

Zu Absatz 6

Absatz 6 verkiirzt die Aufstellungsfristen auf zwei Monate.

Zu Absatz 7

Entsprechend § 44 Abs. 7 wird § 110 in Absatz 7 um eine
Verordnungsbefugnis ergéinzt, um fiir simtliche Investment-
vermdgen einheitliche Anforderungen fiir die Erstellung
von Jahresabschliissen zu entwickeln.

Zu Nummer 92 (§ 110a)
Zu Absatz 1

Dem Aufsichtsrat obliegt eine Priifungspflicht beziiglich
des Jahresabschlusses und des Lageberichts. Die Einbe-
zichung des Aufsichtsrats in die Feststellung des Jahres-
abschlusses und des Lageberichts dient der zusétzlichen in-
ternen Kontrolle der Rechnungslegung und ist somit eine
weitere Aufwertung des Kontrollorgans Aufsichtsrat.

Zu den Absétzen 2 und 3

Die Absitze 2 und 3 orientieren sich an den bisherigen Re-
gelungen tber die Priifung bei der Investmentaktiengesell-
schaft.

Zu Absatz 4

Absatz 4 konkretisiert flir Investmentaktiengesellschaften in
der Umbrella-Konstruktion, dass der besondere Vermerk fiir
die Gesellschaft nur erteilt werden darf, wenn fiir simtliche
Teilgesellschaftsvermdgen der besondere Vermerk erteilt
worden ist. Der Gesellschaft kann eine ordnungsgeméfie
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Verwaltung also nur bescheinigt werden, wenn diese bei
allen Teilgesellschaftsvermogen festgestellt werden konnte.

Zu Absatz 5

Absatz 5 enthélt eine dem § 110 Abs. 7 entsprechende Ver-
ordnungserméachtigung.

Zu Nummer 93 (§ 111)

Die Investmentaktiengesellschaft ist zur Halbjahresbericht-
erstattung verpflichtet. Diese richtet sich letztlich nach den
Vorschriften des Handelsgesetzbuchs und des Aktiengeset-
zes, weswegen in diesem Fall ergidnzend § 110 in Bezug
genommen wird. Die Halbjahresberichterstattung erfolgt
grundsétzlich nach den §§ 44, 45. Dies gilt nicht, wenn die
Investmentaktiengesellschaft eine Verpflichtung zur Halb-
jahresfinanzberichterstattung nach § 37w des Wertpapier-
handelsgesetzes trifft.

Die Investmentaktiengesellschaft ist, anders als dies bei ei-
nem rechtlich unselbstindigen Sondervermdgen der Fall ist,
im Wege eines zweistufigen Verfahrens abzuwickeln. Ge-
sellschaftsrechtlich ist erst der Auflosungsbeschluss zu fas-
sen und nach Vollbeendigung der Aktiengesellschaft erfolgt
die Austragung aus dem Unternehmensregister. Fiir die
Rechnungslegung bei Einleitung der Liquidation, wahrend
der Liquidationsphase und bei Beendigung der Liquidation
gelten besondere Vorschriften, die ohne anderweitige Vor-
schriften automatisch zur Anwendung kommen. Hier ist
§ 110 ebenfalls anzuwenden, soweit die handelsrechtliche
Rechnungslegungspflicht betroffen ist. Allein die Verpflich-
tung zur Erstellung eines Auflosungsberichts reicht hier
nicht aus.

Zu Nummer 94 (§ 111a)

§ 111a regelt die Einzelheiten zur Offenlegung und Vorlage
von Berichten bei der Bundesanstalt, die den Ver6ffent-
lichungspflichten fiir Jahres-, Halbjahres- und Auflgsungs-
berichte von Sondervermdgen entsprechen.

Zu Nummer 95 (§ 112)
Zu Buchstabe a

Es handelt sich um redaktionelle Folgednderungen.

Zu Buchstabe b

Single-Hedgefonds nach § 112 sollen von der Verpflichtung
zur Ver6ffentlichung des Ausgabe- und Riicknahmepreises
sowie der Jahres- und Halbjahresberichte ausgenommen
werden.

Zu Buchstabe ¢

Auch inldndische Single-Hedgefonds sollen sich, wie inter-
national iiblich, eines Prime Brokers bedienen diirfen. Diese
Moglichkeit besteht grundsétzlich zwar bereits nach der ge-
genwirtig geltenden gesetzlichen Regelung. Diese hat sich
jedoch in der praktischen Anwendung als auslegungsbe-
diirftig erwiesen und zahlreiche Fragen aufgeworfen. Die
Rolle des Prime Brokers und seine Beziehung zur Depot-
bank sollen deshalb umfassender und klarer als bisher
gesetzlich geregelt werden. Aus Anlegerschutzgriinden ist

allerdings nunmehr Voraussetzung, dass der Prime Broker
seinen Sitz im EWR oder in einem Vollmitgliedstaat der
OECD hat, dort einer wirksamen Offentlichen Aufsicht
unterliegt und iiber eine angemessene Bonitdt verfiigt. Die
Regelung in Satz 2 lésst alle bisher géingigen Modelle der
Beauftragung eines Prime Brokers zu. Der Prime Broker
kann danach durch die Kapitalanlagegesellschaft direkt
(Direktbeauftragungsmodell) oder aber durch die Depot-
bank (Unterverwahrermodell) beauftragt werden.

Anders als bei herkommlichen Investmentfonds, die sich ei-
ner Depotbank bedienen, konnen Hedgefonds Vermogens-
gegenstidnde des Sondervermogens auf einen Prime Broker
in der Weise iibertragen, dass dieser sie auch fiir eigene
Zwecke verleihen oder anderweitig verwenden darf. Zur
Besicherung seiner Kredite und Wertpapierleihen an den
Hedgefonds werden dem Prime Broker vom Hedgefonds
Wertpapiere als Sicherung iibertragen. Zudem ist es interna-
tional tiblich, dem Prime Broker ein Nutzungsrecht an den
iibertragenen Wertpapieren einzurdumen.

Ein Prime Broker, fiir dessen Tatigkeit sich in der bis-
herigen internationalen Hedgefonds-Praxis ein Standard
herausgebildet hat, ist typischerweise nicht bereit, wie eine
Depotbank im alleinigen Interesse der Anleger einzelne De-
potbankaufgaben zu erfiillen. Soll die Verwahrung der Ver-
mogensgegenstinde auch durch einen Prime Broker mog-
lich sein — wofiir in der Praxis ein Bediirfnis besteht —, muss
deshalb in Kauf genommen weden, dass die Verwahrung
nicht in einer § 20 ff. entsprechenden Form erfolgt. Auf das
erhohte Risiko, das aus der Verwahrung durch den Prime
Broker resultiert, wird im zentralen Warnhinweis nach
§ 117 hingewiesen.

Jeder Wechsel des Prime Brokers ist der Bundesanstalt un-
verziiglich anzuzeigen, damit sich ein Wechsel desselben
nicht ohne Kenntnis der Aufsicht vollziehen kann. Dabei
hat die Kapitalanlagegesellschaft zu belegen, dass auch der
neue Prime Broker die Anforderungen des § 112 Abs. 3
Satz 1 erfillt.

Zu Buchstabe d

Mit Anderung des Absatzes 4 Satz 1 werden Aufgaben stér-
ker auf die Bundesanstalt verlagert. Die Anderung dient
dem Biirokratieabbau.

Zu Nummer 96 (§ 113)
Zu Buchstabe a

Das generelle Leverageverbot wird dahingehend einge-
schrinkt, dass nunmehr auch Dach-Hedgefonds die Mog-
lichkeit eingerdumt werden soll, kurzfristige Kredite nach
Mafigabe des § 53 aufzunehmen. § 114 wird dementspre-
chend geoffnet. MaBnahmen zur Steigerung des Investi-
tionsgrades sollen Dach-Hedgefonds jedoch weiterhin ver-
wehrt sein.

Zu Buchstabe b

Durch die Regelung wird zudem der Katalog der erwerbba-
ren Vermogensgegenstdnde um Anteile an inldndischen und
ausldndischen Fonds erweitert, die ausschlieBlich in Bank-
guthaben und Geldmarktinstrumente anlegen.
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Zu Buchstabe ¢

Es handelt sich um eine redaktionelle Folgednderung, die
aus der Einfithrung des Begriffs des Prime Brokers in das
Investmentgesetz resultiert.

Zu Buchstabe d

Es handelt sich um eine redaktionelle Klarstellung. Die An-
forderung soll insbesondere sicherstellen, dass die Kapital-
anlagegesellschaft fiir die Beurteilung des Insolvenzrisikos
eines Prime Brokers erforderliche Informationen {iber den
Prime Broker einholt, d. h. insbesondere iiber seine Zulas-
sung, die Tatsache einer &ffentlichen Aufsicht, seine finan-
zielle Situation etc. Uber § 115 sind auch diese Informatio-
nen von der Bundesanstalt nachpriifbar.

Zu Nummer 97 (§ 114)

Durch die Anderung des Verweises auf die nicht anwend-
baren Vorschriften wird den Dach-Sondervermdgen mit zu-
sdtzlichen Risiken die Moglichkeit der Kreditaufnahme in
Hohe von 10 Prozent nach Maf3gabe des § 53 erlaubt. Diese
Vorschrift gestattet es dem Dach-Sondervermdgen mit zu-
satzlichen Risiken aus Griinden des Liquiditdtsmanage-
ments kurzfristig Kredite aufzunehmen. Aus dem Merkmal
kurzfristig folgt, dass die Mittel nicht zur Steigerung des In-
vestitionsgrades eingesetzt werden diirfen. Zum weiteren
Schutz vor Missbrauch miissen die Darlehensbedingungen
marktliblich sein. Zur Kontrolle der Anforderungen muss
die Depotbank der Kreditaufnahme zustimmen. Im Ubrigen
handelt es sich um eine redaktionelle Anderung.

Zu Nummer 98 (§ 116)
Zu den Buchstaben a und b

Es handelt sich um eine Klarstellung, die die bisherige Ver-
waltungspraxis abbildet. Zweck ist es, im Gegensatz zum
bisher unscharfen Wortlaut nun terminologisch klar zwi-
schen dem Termin zur Riicknahme der Anteile, dem (zeit-
gleichen) Termin zur Ermittlung des Anteilswertes und dem
Termin zur Zahlung des Riicknahmepreises zu unterschie-
den.

Dach-Hedgefonds wird nun in Satz 3 entsprechend der
bisherigen Verwaltungspraxis ausdriicklich ermoglicht, die
Zahlung des Riicknahmepreises solange aufzuschieben, bis
die Single-Hedgefonds ihrerseits dem Dach-Hedgefonds
den Anteilswert mitgeteilt bzw. an ihn den Riicknahmepreis
ausgekehrt haben, lidngstens jedoch bis zu 50 Tage nach
Riicknahmetermin.

Neben Dach-Hedgefonds werden auch Single-Hedgefonds
von Satz 3 erfasst, da sich bei diesen eine vergleichbare
Problematik ergeben kann, wenn diese in illiquide Vermo-
gensgegenstinde (z. B. Private-Equity-Beteiligungen) oder
ihrerseits in Investmentvermdgen mit Lockup-Fristen (z. B
einzelne andere Single-Hedgefonds) investiert sind. Bei
illiquiden Vermdgensgegenstinden ist die Bestimmung
deren Anteilswertes hiufig erst mit einer erheblichen Verzo-
gerung moglich, da ein tdglich am Markt ermittelter Wert
nicht zur Verfiigung steht und, wie z. B. bei Private-Equity-
Beteiligungen, erst in einem komplexen und zeitaufwéandi-

gen Prozess ermittelt werden muss. Bei Vermogensgegen-
stinden mit Lockup-Fristen kann es dazu kommen, dass
dem Single-Hedgefonds nicht schon zum Riickgabe- und
Bewertungsstichtag die fiir die Auszahlung des Anteilswer-
tes an seine Investoren notigen Mittel aus der Liquidierung
seiner Investments zur Verfligung stehen.

Durch die Mafigabe, dass die Riickzahlung grundsétzlich
unverziiglich zu erfolgen hat, ist sichergestellt, dass Single-
und Dach-Hedgefonds nicht von der 50-Tages-Frist Ge-
brauch machen oder sie vollstindig ausschopfen konnen,
wenn dies aufgrund der von ihnen getdtigten Investments
nicht erforderlich ist.

Zu Buchstabe ¢

Die bisherige Regelung fiihrt zu einem unndtigen Mehrauf-
wand in der banktechnischen Bearbeitung von Riicknahme-
verlangen. Das Erfordernis, die Riickgabeerkldrung ,,im Na-
men des Anlegers™ abzugeben, fiihrt bislang in der Praxis
dazu, dass die Riickgabeerkldrung durch die depotfiihrende
Stelle, die fiir den Anteilinhaber dessen Wertpapierdepot
flihrt, nicht wie allgemein {iblich im automatisierten Bank-
verkehr abgewickelt werden kann, sondern eine manuell zu
erstellende Erkldrung mit einer Nennung der riickgabewil-
ligen Anteilinhaber erforderlich ist. Diese Mitteilung der
Namen der riickgabewilligen Anteilinhaber hat fiir die Ka-
pitalanlagegesellschaft keine Bedeutung. Fiir diese ist zur
Steuerung ihres Liquiditdtsmanagements lediglich die Infor-
mation von Bedeutung, wie viele Anteile beim néchsten
Riicknahmetermin zuriickgegeben werden. Die Worter ,,im
Namen des Anlegers™ werden deshalb gestrichen.

Zu Nummer 99 (§ 117)
Zu Buchstabe a

Das Absehen von dem Warnhinweis soll den Widerspruch
auflosen, der sich ergeben wiirde, wenn ein Hedge-Fonds
einerseits als sog. Garantiefonds aufgelegt wird und ande-
rerseits gleichzeitig den Hinweis enthalten muss, dass die
Moglichkeit erheblicher Verluste bis hin zum Totalverlust
des eingesetzten Kapitals besteht.

Zu Buchstabe b

Single-Hedgefonds, deren Anteile nur im Wege der Privat-
platzierung vertrieben werden diirfen, sollen wie Dach-
Hedgefonds auch die Anforderungen an den Verkaufspros-
pekt, insbesondere hinsichtlich der eingeschriankten Riick-
nahmemoglichkeit und des Warnhinweises, erfiillen.

Werden die Vermdgensgegenstinde des Sondervermdgens
nicht von der Depotbank, sondern von einem Prime Broker
,verwahrt®, so sind die Anleger dariiber in geeigneter Weise
zu informieren. Ein Warnhinweis im Verkaufsprospekt ist
aus Griinden des Anlegerschutzes zwingend erforderlich.

Fir den Fall, dass ein Prime Broker mit Sitz aul3erhalb
Deutschlands bestellt wird, ist aus Griinden des Anleger-
schutzes ein drucktechnisch herausgestellter Hinweis im
Verkaufsprospekt erforderlich, dass diese Institute nicht der
Aufsicht der Bundesanstalt unterliegen.
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Zu Nummer 100 (§ 118)
Zu Buchstabe a

Es handelt sich um Folgednderungen aus § 113 Abs. 2 und
der fiir Zielfonds mdglichen Einschaltung eines Prime Bro-
kers, da diese als Zielfonds von Dach-Hedgefonds erworben
werden kdnnen.

Zu Buchstabe b

Es handelt sich um Folgednderungen aufgrund der fiir
Single-Hedgefonds moglichen Einschaltung eines Prime
Brokers nach § 112 Abs. 3.

Zu Nummer 101 (§ 119)

Mit Anderung des Satzes 1 werden Aufgaben stirker auf die
Bundesanstalt verlagert. Die Anderung dient dem Biirokra-
tieabbau.

Zu Nummer 102 (§ 120)
Zu den Buchstaben a und b

Die Mindestanforderungen an die Qualifikation von Mana-
gern sollte fiir die Manager von Single-Hedgefonds, deren
Anteile nur im Wege der Privatplatzierung vertrieben wer-
den diirfen, und Dach-Hedgefonds gleichermaflen gelten.
Dies wird durch die Anderungen sichergestellt.

Zu Nummer 103 (§ 121)
Zu Buchstabe a

Die im geltenden Gesetz enthaltene Verpflichtung, den ver-
einfachten und den ausfiihrlichen Verkaufsprospekt dem Er-
werber eines Anteils kostenlos und unaufgefordert anzubie-
ten, geht liber die Regelung in Artikel 33 Abs. 1 der Richt-
linie 85/611/EWG (OGAW-Richtlinie) hinaus. Nach diesen
Bestimmungen ist lediglich der vereinfachte Verkaufspros-
pekt den potentiellen Zeichnern vor Vertragsabschluss kos-
tenlos anzubieten. Die Anderung passt die Vorschrift zur
Verbesserung der Wettbewerbssituation an die europarecht-
lichen Vorgaben an. Die Regelung setzt Artikel 33 Abs. 1
und 2 der Richtlinie 85/611/EWG (OGAW-Richtlinie) um,
wonach der vollstindige Prospekt sowie der letzte ver-
offentlichte Jahres- und Halbjahresbericht den Zeichnern
und Anteilinhabern auf Verlangen kostenlos zur Verfiigung
zu stellen sind. Soweit ein vereinfachter Verkaufsprospekt
nicht erstellt werden darf, soll es bei der bisherigen Ver-
pflichtung bleiben, den ausfiihrlichen Verkaufsprospekt und
die weiteren Anlegerinformationen kostenlos und unaufge-
fordert anbieten zu miissen. Dies wird durch die Einfligung
des Satzes 3 sichergestellt. Die Regelungen zur Aushéndi-
gung der Anlegerinformationen kénnen dazu fiihren, dass
dem Erwerber eine im ausfiihrlichen Verkaufsprospekt ent-
haltene Widerrufsbelehrung nicht ausgehindigt wird, weil
dieser beispielsweise auf die Aushdndigung des Verkaufs-
prospekts verzichtet. Bei EG-Investmentanteilen war die
Widerrufsbelehrung bereits nach bislang geltender Rechts-
lage nicht im ausfiihrlichen Verkaufsprospekt vorgeschrie-
ben. Um sicherzustellen, dass auch bei Haustiirgeschiften
mit Anteilen an in- oder sonstigen auslidndischen Invest-
mentanteilen dem Anleger entsprechend den europarecht-
lichen Vorgaben zumindest eine Widerrufsbelehrung iiber-
mittelt wird, muss die auszuhidndigende Durchschrift des

Antrags auf Vertragsabschluss oder die zu iibermittelnde
Kaufabrechnung in Zukunft generell eine Belehrung iiber
das Recht des Kaufers zum Widerruf nach § 126 enthalten.
Im Ubrigen handelt es sich um redaktionelle Folge4nderun-
gen.

Zu Buchstabe b

Absatz 2 ist ersatzlos zu streichen. Fiir Fernabsatzvertrige
gilt grundsétzlich § 312b ff. des Biirgerlichen Gesetzbuchs
(BGB). § 312¢ Abs. 4 BGB stellt bereits ausdriicklich klar,
dass ,,weitergehende Informationspflichten auf Grund an-
derer Vorschriften ... unberiihrt” bleiben. Damit miissen die
Informationspflichten des Investmentgesetzes bei Fernab-
satzvertragen stets beachtet werden. Einer weiteren Klar-
stellung im Investmentgesetz bedarf es nicht.

Zu Buchstabe ¢
Zu Doppelbuchstabe aa

Vor dem Hintergrund, dass auch Single-Hedgefonds als
Publikumsfonds aufgelegt und deren Anteile im Wege der
Privatplazierung auch an natiirliche Personen vertrieben
werden kdnnen, muss die Pflicht zur Aushéndigung der Ver-
kaufsunterlagen aus Anlegerschutzgriinden auch auf die
nicht offentlich vertriebenen Anteile an inldndischen und
auslandischen Single-Hedgefonds ausgeweitet werden. Dies
wird durch die Anderung sichergestellt. Im Ubrigen handelt
es sich um eine Folgednderung.

Zu Doppelbuchstabe bb

Es handelt sich um eine Folgednderung, die aus der Einfii-
gung des neuen § 117 Abs. 3 resultiert.

Zu Buchstabe d

Die hier vorgesehenen Ausnahmen von der Anwendbarkeit
des Absatzes 3 dienen der Anpassung des Gesetzes an die
Aufsichtspraxis. Die Bundesanstalt hat bereits in der Ver-
gangenheit nicht verlangt, dass beim Erwerb von Anteilen
an Hedgefonds auf fremde Rechnung durch einen Ver-
mogensverwalter die Verkaufsunterlagen an dessen Kunden
—den Anleger — ausgehindigt werden. Dies wiirde dem We-
sen eines Vermdgensverwaltungsvertrages widersprechen,
da der Anleger einen Vermdgensverwalter einschaltet, um
sich dessen allgemeine und besondere Kenntnisse zu Nutze
zu machen. Der Vermdgensverwalter, der als Vertreter des
Anlegers fungiert, beschafft sich die notwendigen Produkt-
informationen durch den Bezug der Verkaufsunterlagen. Im
Rahmen der allgemeinen Aufklarungspflichten nach dem
WpHG erfolgt in der Praxis anschlieend die gebotene Auf-
klarung des privaten Anlegers iiber die mit einer Anlage in
Hedgefondsanteile verbundenen Risiken durch den Vermo-
gensverwalter. Daneben legt regelmiflig der Vermogensver-
waltungsvertrag die Zuldssigkeit des Erwerbs von Hedge-
fondsanteilen fest. Es wird von der Bundesanstalt des Wei-
teren nicht beanstandet, wenn bei regelmafig wiederkehren-
den Anteilerwerben im Rahmen eines Fondssparplans die
Anforderungen des § 121 Abs. 3 nur im Zusammenhang mit
dem erstmaligen Anteilkauf erfiillt werden. Die Anlage-
entscheidung des Kunden wird hier bei Abschluss des
Sparplans getroffen; die Folgekdufe werden nur noch auto-
matisch abgewickelt.
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Zu Buchstabe e

Es handelt sich um eine redaktionelle Anpassung.

Zu Nummer 104 (§ 122)
Zu Buchstabe a
Zu Doppelbuchstabe aa

Die bisherige Regelung ist bislang dahingehend teilweise
iiberinterpretiert worden, dass unter ,,Art und Weise* samtli-
che Veroffentlichungsvorschriften in Bezug auf Inhalt, Um-
fang, Verdffentlichungsmedium und sonstige Regelungen
des Heimatstaates zu verstehen sind. Artikel 47 Satz 1 der
Richtlinie 85/611/EWG (OGAW-Richtlinie) schreibt jedoch
nur vor, dass die Veroffentlichung nach den ,,Modalitéten
des Herkunftsmitgliedstaats* zu erfolgen hat. Vor dem Hin-
tergrund, dass es sich nach Sinn und Zweck der Anerken-
nung der Verdffentlichungsvorschriften des Heimatstaates
in erster Linie um Inhalt, Umfang und Zeitpunkte der zu
verdffentlichenden Dokumente und Angaben handelt, prézi-
siert diese Neufassung — in Anwendung der bisherigen Ver-
waltungspraxis — die Umsetzung von Artikel 47 Satz 1 der
Richtlinie 85/611/EWG. Vor dem Hintergrund der sich
ansonsten ergebenden praktischen Schwierigkeiten bei der
Uberpriifung soll das Recht des Aufnahmestaates unberiihrt
bleiben, die Art der Verdffentlichung festzulegen, insbeson-
dere das Veroffentlichungsmedium. In Abgrenzung von In-
halt, Umfang und Zeitpunkten, d. h. insbesondere Fristen
und Haufigkeiten, ist daher die Folgednderung im neu ein-
gefligten Satz 3 zu verstehen, wonach die Bundesanstalt das
Verdffentlichungsmedium im Geltungsbereich dieses Geset-
zes festlegen kann.

Zu Doppelbuchstabe bb

Es handelt sich um eine Folgednderung zu Doppelbuch-
stabe aa. Die Regelung entspricht der bisherigen Verwal-
tungspraxis und sichert die Befugnis der Bundesanstalt
gesetzlich ab, im Geltungsbereich dieses Gesetzes das Ver-
offentlichungsmedium der relevanten Informationen festzu-
legen; sie dient dem Anlegerschutz und der Vermeidung der
sich ansonsten ergebenden praktischen Schwierigkeiten bei
der Uberwachung der Publizititsanforderungen.

Zu Doppelbuchstabe cc

Die Regelung dient der Umsetzung der Guideline 12 Abs. 2
der ,,CESR’s guidelines to simplify the notification pro-
cedure of UCITS* vom Juni 2006 (Ref.: CESR/06-120b),
wonach es auf die erste Verwendung der Unterlagen im
Heimatstaat ankommt; der Bundesanstalt ist stets die ori-
ginalsprachige Fassung nebst deutscher Ubersetzung zu
iibersenden.

Zu Buchstabe b

Inlindische Investmentvermogen miissen Anderungen der
Vertragsbedingungen oder der Satzung und eine Ausset-
zung der Anteilsriicknahme verdffentlichen (vgl. etwa
§ 37 Abs. 2, § 43 Abs. 5). Fiir ausldndische Investmentver-
mogen, deren Anteile keine EG-Investmentanteile sind und
die nach dem Investmentgesetz in der Bundesrepublik
Deutschland offentlich vertrieben werden diirfen, fehlt bis-
her eine vergleichbare Regelung. Ein Grund fiir eine bevor-

zugte Behandlung der auslédndischen Investmentvermdgen
ist jedoch nicht ersichtlich.

Zu Buchstabe ¢

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.

Zu Nummer 105 (§ 123)
Zu Buchstabe a

Die Streichung dient der Klarstellung, dass auch fiir inléndi-
sche Investmentanteile und EG-Investmentanteile sémtliche
Verdffentlichungen und Werbeschriften in deutscher Spra-
che abzufassen bzw. bei EG-Investmentanteilen ggf. zusitz-
lich mit einer Ubersetzung zu versehen sind. Aus Anle-
gerschutzgriinden ist eine Differenzierung zwischen inlén-
dischen Investmentanteilen, EG-Investmentanteilen und
sonstigen auslidndischen Investmentanteilen nicht aufrecht-
zuerhalten. Auch Regelungen beziiglich der Werbung fiir
EG-Investmentanteile fallen in die Kompetenz des Aufnah-
mestaates, vgl. Artikel 44 Abs.2 der Richtlinie 85/611/
EWG (OGAW-Richtlinie).

Zu Buchstabe b

Aus Anlegerschutzgriinden ist im Hinblick auf Anspriiche
des Anlegers aus Prospekthaftung nach § 127 die deutsch-
sprachige Fassung als das verbindliche Dokument anzuse-
hen. Die Richtlinie 85/611/EWG (OGAW-Richtlinie) iiber-
lasst die Regelung dieser Frage den Mitgliedstaaten; dem
Aufnahmestaat steht daher eine entsprechende Kompetenz
zu. Bislang bestehende Unsicherheiten bei der Behandlung
dieser Rechtsfrage werden durch die neu eingefiigte Rege-
lung beseitigt.

Zu Nummer 106 (§ 124)
Zu Buchstabe a

Die Anderung stellt klar, dass Absatz 3 nunmehr sowohl fiir
ausldndische als auch inldndische Investmentanteile gilt.

Zu Buchstabe b

Die Regelung stellt sicher, dass auch im Fall der Untersa-
gung des weiteren Offentlichen Vertriebs eine Neuanzeige
der Absicht, diese ausldandischen Investmentanteile 6ffent-
lich zu vertreiben, erst ein Jahr nach dem Tag der Unter-
sagung eingereicht werden kann, und bewirkt damit eine
Gleichbehandlung mit den Fillen nach § 133 Abs. 5.

Zu Nummer 107 (§ 125)

§ 125 beschrinkt aus Griinden des Anlegerschutzes bei
Fondssparpldnen die Hohe der Kostenvorausbelastung vor
allem mit Vertriebsgebiihren, um einen Mechanismus &hn-
lich der sog. Zillmerung zu verhindern. Die Vorschrift er-
fasst alle Fondssparpldne, unabhéngig davon, ob sie von
einer Kapitalanlagegesellschaft oder auslandischen Invest-
mentgesellschaft oder einem sonstigen Kredit- oder Finanz-
dienstleistungsinstitut angeboten werden. Da bisher eine
Ausnahme dieser Beschriankung fiir EU-Fondsanteile exis-
tierte, konnte die Vorschrift dadurch umgangen werden,
dass Fondssparpldne angeboten wurden, die sich allein auf
EG-Investmentanteile bezogen. Dadurch wurde der mit
dieser Vorschrift bezweckte Anlegerschutz unterlaufen. Die
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vorgesehene Anderung beendet diese Umgehungsmoglich-
keit.

Zu Nummer 108 (§ 126)
Zu Buchstabe a

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.

Zu Buchstabe b

Die Authebung von Satz 2 ist eine Folgednderung zu der
Anderung von § 121 Abs. 1.

Zu Buchstabe ¢

§ 126 InvG dient auch der Umsetzung der Richtlinie 85/
577/EWG vom 20. Dezember 1985 betreffend den Verbrau-
cherschutz im Falle von auflerhalb von Geschdftsraumen
geschlossenen Vertrdgen. Deren Artikel 4 sieht vor, dass die
Widerrufserkldrung den Namen und die Anschrift einer Per-
son anzugeben hat, der gegeniiber das Widerrufsrecht aus-
geiibt werden kann. Diese Voraussetzungen sind in § 355
Abs. 2 Satz 1 BGB aufgefiihrt. Daher reicht eine Verwei-
sung auf diese Vorschrift aus.

Zu Nummer 109 (§ 127)
Zu Buchstabe a

Die Anderung ist Folgeinderung zu der Anderung von
§ 121 Abs. 1.

Zu Buchstabe b

Die Regelung dient der Klarstellung, da § 42 Abs. 2 bis 4
lediglich fiir inldndische Investmentvermdgen eine Anord-
nung treffen kann; der Inhalt der vereinfachten Verkaufs-
prospekte beruht grundsétzlich auf dem Recht des Heimat-
staates basierend auf Anhang 1 Schema C der Richtlinie 85/
611/EWG (OGAW-Richtlinie) nebst der ,,Empfehlung der
Kommission 2004/384/EG vom 27. April 2004 zu bestimm-
ten Angaben, die nach Anhang I Schema C der Richtlinie
85/611/EWG im vereinfachten Verkaufsprospekt enthalten
sein miissen* (OJL 144, 30. April 2004, S. 42).

Zu Nummer 110 (§ 128)

Die Aufthebung der doppelten Anzeigepflicht dient der Ent-
biirokratisierung. Die beaufsichtigten Kapitalanlagegesell-
schaften profitieren dariiber hinaus davon, dass die Aufsicht
nunmehr lediglich von einer Institution wahrgenommen
wird.

Zu Nummer 111 (§ 129)
Es handelt sich um eine Folgeinderung zur Anderung des
§ 122.

Zu Nummer 112 (§ 131)

Es handelt sich um eine Folgednderung zu § 121 Abs. 1
Satz 1 fir EG-Investmentanteile. Ist der ausfiihrliche Ver-
kaufsprospekt nur noch auf Verlangen kostenlos zur Verfii-
gung zu stellen, sind die nach den Sdtzen 1 und 2 zu treffen-

den Mallnahmen zur Wahrung der Anlegerinteressen auch
in den vereinfachten Verkaufsprospekt mit aufzunehmen
(vgl. auch Artikel 45 der Richtlinie 85/611/EWG — OGAW-
Richtlinie).

Wird bei einer Umbrella-Konstruktion nicht die Absicht
zum Offentlichen Vertrieb der Anteile aller Teilfonds nach
§ 132 angezeigt, ist in den fiir Anleger im Geltungsbereich
dieses Gesetzes bestimmten Angaben aus Griinden des An-
legerschutzes drucktechnisch herausgestellt an hervorgeho-
bener Stelle darauf hinzuweisen, welche Anteile von Teil-
fonds in Deutschland nicht 6ffentlich vertrieben werden
diirfen; sofern in den (fremdsprachigen) Originalfassungen
Ausfiihrungen zu zusitzlichen Informationen fiir Anleger in
Deutschland enthalten sind (z. B. deutsche Zahlstelle, An-
gaben zur Vertriebsberechtigung in Deutschland), sind die
Hinweise auch in diese Unterlagen aufzunehmen. Um hin-
reichenden Schutz zu entfalten, muss der Hinweis so gestal-
tet und angebracht sein, dass er jedem Anleger unmittelbar
ins Auge fillt. Die Regelung triagt insbesondere auch dem
Umstand Rechnung, dass vereinfachte Verkaufsprospekte
regelmiBig pro Teilfonds erstellt werden. Unter Anleger-
schutzgesichtspunkten ist es nicht hinnehmbar, dass der
Anleger erst aus dem auf Verlangen zur Verfiigung gestell-
ten ausfiihrlichen Verkaufsprospekt erfdhrt, dass weitere
Teilfonds derselben Umbrella-Konstruktion in Deutschland
nicht o6ffentlich vertrieben werden diirfen.

Zu Nummer 113 (§ 132)
Zu Buchstabe a

Nach Guideline 9 der ,,CESR’s guidelines to simplify the
notification procedure of UCITS* vom Juni 2006 (Ref.:
CESR/06-120b) sind nicht mehr samtliche genehmigte Teil-
fonds einer Umbrella-Konstruktion anzeigepflichtig. Wei-
sen daher die Verkaufsunterlagen Teilfonds auf, fiir die
mangels offentlichen Vertriebs in Deutschland kein Anzei-
geverfahren erfolgreich durchlaufen wurde, sind die diese
Teilfonds betreffenden Informationen mit Ausnahme des
Hinweises nicht zwingend zu {ibersetzen. Diese Hinweise
nach § 2 Abs. 11 Satz 3 Nr. 4 sind grundsitzlich in die fiir
den Anleger in Deutschland bestimmten Unterlagen aufzu-
nehmen; sofern in den fremdsprachigen Originalfassungen
jedoch Ausfiihrungen zu zusétzlichen Informationen fiir
Anleger in Deutschland enthalten sind (z. B. deutsche Zahl-
stelle, Angaben zur Vertriebsberechtigung in Deutschland),
sind die Hinweise auch in diese Unterlagen aufzunehmen.

Zu Buchstabe b

Die Regelung setzt Guideline 8 Satz 1 und 11 der ,,CESR’s
guidelines to simplify the notification procedure of UCITS*
vom Juni 2006 (Ref.: CESR/06-120b) um.

Zu Nummer 114 (§ 133)
Zu Buchstabe a

Da die neu eingefiigten Vorschriften in den Absdtzen 8
und 9 die Einstellung des offentlichen Vertriebs regeln,
wurde die Uberschrift des Paragraphen entsprechend ange-
passt.



Deutscher Bundestag — 16. Wahlperiode -95 - Drucksache 16/5576
Zu Buchstabe b Zu Buchstabe e
Zu Doppelbuchstabe aa Die Regelung stellt sicher, dass auch bei der Untersagung

Die Anderung ist eine Folgeinderung zu Doppelbuch-
stabe bb.

Zu Doppelbuchstabe bb

Entsprechend den ,,CESR’s guidelines to simplify the notifi-
cation procedure of UCITS* vom Juni 2006 (Ref.: CESR/
06-120b) ermdglicht § 133 Absatz 1 nunmehr eine flexi-
blere Handhabung der Zwei-Monats-Frist. Die Regelung im
zweiten Satz dient der Umsetzung von Guideline 5 der
»CESR’s guidelines to simplify the notification procedure
of UCITS*, die eine Verkiirzungsmdglichkeit der Zwei-Mo-
nats-Frist vorsehen, wenn die Aufsichtsbehorden die for-
melle und materielle Priifung der eingereichten Unterlagen
im Rahmen des Vertriebsanzeigeverfahrens frither abge-
schlossen haben und der Aufnahme des o6ffentlichen Ver-
triebs vor Ablauf der zwei Monate keine Griinde entgegen-
stehen.

Die Fristhemmung nach Guideline 6 der ,,CESR’s guide-
lines to simplify the notification procedure of UCITS* er-
folgt, soweit nach summarischer Priifung Anhaltspunkte
vorliegen, die eine Untersagung der Aufnahme des &ffent-
lichen Vertriebs rechtfertigen wiirden. Die Hemmung endet
in dem Zeitpunkt, in dem die Bundesanstalt der ausldn-
dischen Investmentgesellschaft den Wegfall der die Unter-
sagung rechtfertigenden Anhaltspunkte mitteilt. Die Mittei-
lung hat entsprechend konstitutiven Charakter. Geringfiigi-
gere, leicht behebbare Miéngel einer Vertriebsanzeige stellen
auch weiterhin keinen Anhaltspunkt fiir die Untersagung
der Aufnahme des offentlichen Vertriebs im Sinne des Ge-
setzes dar. Sie konnen entsprechend der bereits bestehenden
Verwaltungspraxis der Bundesanstalt auch weiterhin inner-
halb der Zwei-Monats-Frist ohne Hemmung ausgerdumt
werden.

Unbeschadet von der Hemmung der Zwei-Monats-Frist
bleibt die Befugnis der Bundesanstalt zur Untersagung der
Aufnahme des offentlichen Vertriebs nach § 133 Abs. 2
InvG bestehen. Dies gilt insbesondere, wenn feststeht, dass
die eine Untersagung rechtfertigenden Umsténde nicht von
der auslidndischen Investmentgesellschaft beseitigt werden.

Zu Buchstabe ¢

Es handelt sich in erster Linie um eine Folgednderung zu
§ 123; ferner wird klargestellt, dass ein Verstol gegen eine
der genannten Verpflichtungen fiir die Untersagung des wei-
teren offentlichen Vertriebs ausreichend sein kann und nicht
kumulativ gegen samtliche Verpflichtungen verstoflen wer-
den muss.

Zu Buchstabe d

Die Regelung in Absatz 4a stellt klar, dass die Bundesan-
stalt auch den weiteren offentlichen Vertrieb von Anteilen
an Teilfonds derselben richtlinienkonformen auslédndischen
Umbrella-Konstruktion untersagen kann, wenn Anteile von
Schwesterteilfonds im Geltungsbereich dieses Gesetzes 6f-
fentlich vertrieben werden, fir die das Anzeigeverfahren
nach § 132 nicht erfolgreich durchlaufen wurde.

des weiteren Offentlichen Vertriebs nach Absatz 4 oder 4a
die Absicht, diese EG-Investmentanteile 6ffentlich zu ver-
treiben, erst wieder ein Jahr nach dem Tag der Untersagung
angezeigt werden kann. Zwar wird der Bundesanstalt ein
Ermessen bei der Untersagung des weiteren &ffentlichen
Vertriebs nach diesen Vorschriften eingerdumt; fiithrt aber
die Ermessensausiibung z. B. aufgrund der Schwere und
Nachhaltigkeit des VerstoBes zur Untersagung des weiteren
offentlichen Vertriebs, wire dies wirkungslos, wenn unmit-
telbar anschlieend eine erneute Vertriebsanzeige erstattet
werden und nach Ablauf von zwei Monaten der 6ffentliche
Vertrieb erneut aufgenommen werden kann. Insofern wird
auch eine Gleichbehandlung zu den Féllen des Absatzes 3
Nr. 1 oder 2 hergestellt, bei denen kein Ermessen zur Unter-
sagung des weiteren offentlichen Vertriebs besteht.

Zu Buchstabe

Die Anderung ist eine Folgeéinderung zu Absatz 1. Die in
Guideline 6 der ,,CESR’s guidelines to simplify the notifica-
tion procedure of UCITS* vom Juni 2006 (Ref.: CESR/06-
120b) angestrebte flexiblere Handhabung der Zwei-Monats-
Frist ist nur praktikabel, solange die Hemmung nicht der
aufschiebenden Wirkung eines Widerspruchs selbst unter-
liegt. Im Falle der Hemmung hat die Bundesanstalt zunéchst
von einer Untersagung der Aufnahme des 6ffentlichen Ver-
triebs keinen Gebrauch gemacht und rdumt der ausléndi-
schen Investmentgesellschaft eine Nachbesserungsmdoglich-
keit ein. Ein Widerspruch gegen die Hemmung konnte auf-
grund seiner aufschiebenden Wirkung dazu fiihren, dass
trotz des Bestehens von Anhaltspunkten, die zu einer Unter-
sagung der Aufnahme des offentlichen Vertriebs fiihren
wiirden, zwei Monate nach Einreichung der Vertriebsan-
zeige der offentliche Vertrieb der EG-Investmentanteile auf-
genommen werden darf, da bis zur Entscheidung iiber den
Widerspruch mit sofortiger Wirkung wieder die urspriing-
liche Zwei-Monats-Frist des § 133 Abs. 1 Satz 1 gilt. Es
wiirde jedoch zu Wertungswiderspriichen fithren und dem
offentlichen Interesse entgegenlaufen, wenn durch Einle-
gung eines Widerspruchs gegen die Hemmung eine Ver-
triebsberechtigung erlangt werden kann, ein Widerspruch
gegen eine Untersagung der Aufnahme des offentlichen
Vertriebs jedoch aufgrund des 6ffentlichen Interesses keine
aufschiebende Wirkung hat. Die Einfithrung der Hemmung
darf daher nicht dazu fithren, dass die auslidndische Invest-
mentgesellschaft ein Vertriebsrecht nur dadurch erlangt, in-
dem gegen die Hemmung Widerspruch eingelegt wird, ob-
wohl Anhaltspunkte vorliegen, dass die Vertriebsvorausset-
zungen nicht bestehen.

Zu Buchstabe g

Der neu eingefligte Absatz 8 verpflichtet die ausldndische
Investmentgesellschaft, die Einstellung des offentlichen
Vertriebs von EG-Investmentanteilen zu verdffentlichen.
Die Norm bezieht sich auf die Einstellung des 6ffentlichen
Vertriebs ausschlieflich auf dem deutschen Markt; insbe-
sondere Fusionen und Liquidationen, die dazu fithren, dass
der bisher zum offentlichen Vertrieb berechtigte auslandi-
sche richtlinienkonforme Investmentfonds im Heimatstaat
nicht mehr existent ist, gelten hiervon als nicht betroffen;
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diese unterliegen grundsétzlich den Informations- und Ver-
offentlichungspflichten des § 122 Abs. 1. Absatz 9 bleibt
hiervon unberiihrt.

Wihrend Absatz 8 die Einstellung des offentlichen Ver-
triebs von Anteilen an ausldndischen richtlinienkonformen
Einzel-Investmentvermdgen sowie einer gesamten richt-
linienkonformen ausldandischen Umbrella-Konstruktion re-
gelt, ist der neue Absatz 9 auf die Einstellung des weiteren
offentlichen Vertriebs von Anteilen einzelner richtlinien-
konformer Teilfonds — deren Anteile bisher dffentlich ver-
triecben werden durften — einer ausldndischen Umbrella-
Konstruktion in Deutschland anwendbar. Die Norm dient
der Umsetzung der Guideline 9 der ,,CESR’s guidelines to
simplify the notification procedure of UCITS* vom Juni
2006 (Ref.: CESR/06-120b). Die Norm bezieht sich auf die
Einstellung des offentlichen Vertriebs ausschlieBlich auf
dem deutschen Markt; insbesondere Fusionen und Liquida-
tionen, die dazu fiithren, dass der bisher zum O6ffentlichen
Vertrieb berechtigte ausldndische richtlinienkonforme Teil-
fonds im Heimatstaat nicht mehr existent ist, gelten hiervon
als nicht betroffen; diese unterliegen grundsitzlich den
Informations- und Verdffentlichungspflichten des § 122
Abs. 1.

Die unterschiedliche Handhabung gegeniiber der Regelung
in Absatz 8 trigt dem Umstand Rechnung, dass hier Anpas-
sungen insbesondere der Verkaufsunterlagen und der Vor-
kehrungen fiir den Vertrieb zu treffen sind. Der Anleger soll
iiber die Einstellung des weiteren 6ffentlichen Vertriebs von
Anteilen eines Teilfonds informiert werden. Hierbei ist zu
beriicksichtigen, dass sowohl den Anlegern der von der Ein-
stellung des offentlichen Vertriebs der Anteile der betroffe-
nen Teilfonds entsprechende Informationen zukommen
miissen als auch den Anteilinhabern, deren Anteile weiter-
hin zum o&ffentlichen Vertrieb in Deutschland berechtigt
sind, da die Vertragsbedingungen dieser Teilfonds z. B.
Umtauschmdglichkeiten in die bislang vertriebsberechtigten
Teilfonds derselben Umbrella-Konstruktion vorgesehen ha-
ben.

Sowohl in den Fillen des Absatzes 8 als auch des Ab-
satzes 9 kann die Bundesanstalt auf Kosten der auslin-
dischen Investmentgesellschaft selbst die fiir den Finanz-
markt erforderliche Transparenz herstellen, wenn ihr die
auslandische Investmentgesellschaft selbst nach Fristset-
zung nicht die erforderlichen Nachweise iiber die Bekannt-
machung einreicht. Dadurch wird im Vergleich zu dem
Verfahren nach dem Verwaltungsvollstreckungsgesetz eine
deutlich schnellere Information des Marktes gewihrleistet.
Bei Bedarf kann die Bundesanstalt auch durch Allgemein-
verfiigung eine Frist fiir die Einreichung des Nachweises
iiber die Veroffentlichung bestimmen.

Zu Nummer 115 (§ 135)
Zu Buchstabe a

Der bisherige Absatz 2 wird aufgehoben und die Regelung
wird nunmehr systematisch richtig in § 2 Abs. 11 Satz 3
Nr. 7 aufgenommen.

Zu Buchstabe b

Es handelt sich um eine redaktionelle Folgednderung.

Zu Nummer 116 (§ 136)
Zu Buchstabe a

Es handelt sich um redaktionelle Anderungen.

Zu Buchstabe b

Der bisherige Absatz 2 soll aufgehoben werden. Fiir die
Einschaltung eines Prime Brokers auch bei Dach-Hedge-
fonds gibt es kein zwingendes Bediirfnis. Aus diesem
Grund ist diese Moglichkeit, anders als fiir Single-Hedge-
fonds, fiir deutsche Dach-Hedgefonds in § 113 nicht vor-
gesehen. Eine Ungleichbehandlung von inldndischen und
auslandischen Dach-Hedgefonds in Bezug auf die Moglich-
keit, einen Prime Broker einzuschalten, ist nicht angezeigt.

Zu Buchstabe ¢

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung aufgrund
der Authebung der Vorschriften iiber die Investmentaktien-
gesellschaft mit verdnderlichem Kapital. Der materielle Re-
gelungsgehalt der Vorschrift soll jedoch unverdndert fort-
gelten.

Zu Nummer 117 (§ 137)
Zu Buchstabe a

Nach § 126 Abs. 2 ist der Kdufer eines Anteils nur noch auf
der Durchschrift des Antrags auf Vertragsabschluss oder in
einer ihm iibersandten Kaufabrechnung tiber das Widerrufs-
recht zu belehren. Folglich kann bei auslédndischen Invest-
mentvermdgen auf eine entsprechende Belehrung im aus-
fiihrlichen Verkaufsprospekt verzichtet werden.

Zu Buchstabe b

Die Regelung entspricht der fiir die richtlinienkonformen
ausldndischen Sondervermdgen in § 131 Satz 3 Halbsatz 2.
Wird bei einer Umbrella-Konstruktion nicht die Absicht
zum Vertrieb der Anteile aller Teilfonds nach § 139 ange-
zeigt, so ist in den fiir Anleger im Geltungsbereich dieses
Gesetzes bestimmten Angaben aus Griinden des Anleger-
schutzes drucktechnisch herausgestellt an hervorgehobener
Stelle darauf hinzuweisen, in Bezug auf welche Teilfonds in
Deutschland keine Berechtigung zum 6ffentlichen Vertrieb
besteht. Im Ubrigen wird auf die Begriindung zu § 131 ver-
wiesen.

Zu Nummer 118 (§ 140)

Zu Buchstabe a

Da die neu eingefiigten Vorschriften in den Absdtzen 8
und 9 die Einstellung des offentlichen Vertriebs regeln,
wurde die Uberschrift des Paragraphen entsprechend ange-
passt.

Zu Buchstabe b
Zu Doppelbuchstabe aa

Die Anderung ist eine Folgeinderung zu Doppelbuch-
stabe bb.
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Zu Doppelbuchstabe bb

Die Regelung entspricht § 133 Abs. 1. Ebenso wie nach
§ 133 Abs. 1 soll nun eine Moglichkeit zur Verkiirzung und
Hemmung der Drei-Monats-Frist bestehen. Die notwendig
erscheinende Modifikation wurde aus Praktikabilitdtserwé-
gungen an das Verfahren betreffend die EG-Investment-
anteile und die zugrunde liegenden ,,CESR’s guidelines to
simplify the notification procedures of UCITS* vom Juni
2006 (Ref.: CESR/06-120b) angepasst.

Zu Buchstabe ¢

Mit der Anderung wird die Befugnis der Bundesanstalt zur
Untersagung der Vertriebsaufnahme erweitert. Nach dem
derzeit geltenden Wortlaut des § 140 Abs. 2 kann die Bun-
desanstalt die Aufnahme des 6ffentlichen Vertriebs nur un-
tersagen, wenn die Voraussetzungen nach § 136 nicht erfiillt
sind oder die ausldndische Investmentgesellschaft die An-
zeige nach § 139 nicht ordnungsgemal3 erstattet. Die Er-
miéchtigungsgrundlage erfasst bislang nicht den Fall, dass
die Aufnahme des offentlichen Vertriebs gegen das Verbot
des § 135 Abs. 1 Satz 2 verstoen wiirde. Diese Moglichkeit
einer Untersagung ist aber erforderlich, um das sich bereits
aus dem Gesetz ergebende Verbot auch im Wege der Unter-
sagung vor Aufnahme des o6ffentlichen Vertriebs durchset-
zen zu konnen.

Zu Buchstabe d
Zu Doppelbuchstabe aa

Durch die Anderung soll eine weitere Regelungsliicke ge-
schlossen werden, indem die Bundesanstalt erméchtigt wird,
den weiteren 6ffentlichen Vertrieb von Anteilen an Single-
Hedgefonds zu untersagen. In der Erméchtigungsgrundlage
des § 140 Abs. 3 ist der Fall eines Verstofles gegen § 135
Abs. 1 Satz 2 bisher ebenfalls nicht ausdriicklich geregelt.
Dies wird nunmehr nachgeholt, damit die Bundesanstalt das
sich aus dem Gesetz ergebende Verbot auch im Wege der
Untersagung des weiteren 6ffentlichen Vertriebs durchsetzen
kann.

Zu Doppelbuchstabe bb

Es handelt sich um eine Folgeéinderung zu der Anderung in
§ 136.

Zu Buchstabe e

Es handelt sich um redaktionelle Anderungen. Im Ubrigen
stellt die Anderung klar, dass fiir ein Verbot des 6ffentlichen
Vertriebs ein Versto3 gegen eine der genannten Bestimmun-
gen geniigt und nicht etwa kumulativ gegen alle genannten
Bestimmungen verstoflen werden muss.

Zu Buchstabe f

Nach dieser Regelung kann die Bundesanstalt auch den
Vertrieb von Anteilen an Teilfonds einer ausldndischen
Umbrella-Konstruktion untersagen, wenn die Anteile von
Schwesterteilfonds im Geltungsbereich dieses Gesetzes
offentlich vertrieben werden, fiir die das Anzeigeverfahren
nach § 139 nicht erfolgreich durchlaufen wurde.

Die Regelung entspricht § 133 Abs. 4a. Ebenso wie § 133
Abs. 4a soll sie die Anbieter von auslidndischen Umbrella-

Konstruktionen nachhaltig dazu anhalten, von einem Ver-
trieb von Anteilen von Teilfonds ohne Vertriebsberechti-
gung im Geltungsbereich dieses Gesetzes abzusehen, indem
sie flir den Fall eines VerstoBes der Bundesanstalt die Mog-
lichkeit er6ffnet, auch den Vertrieb von Anteilen an Teil-
fonds zu untersagen, fiir die eine Vertriebsberechtigung im
Geltungsbereich dieses Gesetzes besteht.

Zu Buchstabe g

Die Regelung stellt sicher, dass auch bei der Untersagung
des weiteren Offentlichen Vertriebs nach Absatz 4 oder 4a
die Absicht, diese Investmentanteile offentlich zu vertrei-
ben, erst wieder ein Jahr nach dem Tag der Untersagung
angezeigt werden kann.

Zwar wird der Bundesanstalt Ermessen bei der Untersagung
des weiteren Offentlichen Vertriebs nach diesen Vorschriften
eingerdumt; fithrt aber die Ermessensausiibung z. B. auf-
grund der Schwere und Nachhaltigkeit des VerstoBes zur
Untersagung des weiteren 6ffentlichen Vertriebs, wire dies
wirkungslos, wenn unmittelbar anschliefend eine erneute
Vertriebsanzeige erstattet werden und nach Ablauf von drei
Monaten der 6ffentliche Vertrieb erneut aufgenommen wer-
den koénnen. Insofern wird auch eine Gleichbehandlung zu
den Féllen des Absatzes 3 Nr. 1, 3 oder 4 hergestellt, bei
denen kein Ermessen zur Untersagung des weiteren dffent-
lichen Vertriebs besteht.

Zu Buchstabe h

Die Anordnung der Hemmung bedarf des Sofortvollzugs.
Ohne einen solchen hitte es die Investmentgesellschaft
selbst in der Hand, durch Einlegung eines Widerspruchs
selbst tiber den Lauf der Frist und mithin den Zeitpunkt der
Zuldssigkeit des offentlichen Vertriebs der Anteile der
Fonds zu entscheiden. Die Einfiihrung der Hemmung darf
jedoch nicht dazu fiihren, dass die auslidndische Investment-
gesellschaft ein Vertriebsrecht nur dadurch erlangt, indem
gegen die Hemmung Widerspruch eingelegt wird, obwohl
Anhaltspunkte vorliegen, dass die Vertriebsvoraussetzungen
nicht bestehen; insoweit wird auf die Begriindung zu § 133
Abs. 6 verwiesen.

Zu Buchstabe i

Der neu eingefiligte Absatz 8 verpflichtet die auslédndische
Investmentgesellschaft, die Einstellung des offentlichen
Vertriebs von auslidndischen Investmentanteilen bekannt zu
machen. Die Norm bezieht sich auf die Einstellung des
offentlichen Vertriebs ausschlieBlich auf dem deutschen
Markt. Insbesondere Fusionen und Liquidationen, die dazu
fihren, dass der bisher zum offentlichen Vertrieb berech-
tigte nicht richtlinienkonforme Fonds im Heimatstaat nicht
mehr existent ist, gelten hiervon als nicht betroffen; diese
unterliegen grundsétzlich den Informations- und Veroffent-
lichungspflichten des § 122 Abs. 2.

Mit dem neu eingefiigten Absatz 9 ist eine § 133 Abs. 9 ent-
sprechende Regelung geschaffen worden, die die einheit-
liche Handhabung von richtlinienkonformen und nicht
richtlinienkonformen Sondervermdgen in Bezug auf die
Moglichkeit der Deregistrierung von Teilfonds einer Um-
brella-Konstruktion sichert. Die Norm bezieht sich auf die
Einstellung des offentlichen Vertriebs ausschlieBlich auf
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dem deutschen Markt; insbesondere Fusionen und Liquida-
tionen, die dazu fiihren, dass der bisher zum O6ffentlichen
Vertrieb berechtigte ausldndische nicht richtlinienkonforme
Teilfonds im Heimatstaat nicht mehr existent ist, gelten
hiervon als nicht betroffen; diese unterliegen grundsitzlich
den Informations- und Verdffentlichungspflichten des § 122
Abs. 2. Im Ubrigen wird auf die Begriindung zu § 133
Abs. 9 verwiesen.

Zu Nummer 119 (Kapitel 6)

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.

Zu Nummer 120 (§ 143)

Nach Absatz 1 Nr. 1 liegt eine Ordnungswidrigkeit vor,
wenn ein Geschéftsleiter einer vollziehbaren Anordnung
nach § 17a zuwiderhandelt. Die Vorschrift entspricht § 56
Abs. 1 KWG.

Die Ergidnzung um die Worter ,,oder § 90j Abs. 6“ in Ab-
satz 1 Nr. 3 erfolgt aufgrund der Schaffung eines weiteren
Typus von Sondervermdgen, der Sonstigen Sonderver-
mogen, fiir die es eine eigene Vorschrift fir die Kredit-
aufnahme gibt. Um die Einhaltung der dort genannten Vo-
raussetzungen sicherzustellen, ist die Schaffung eines ent-
sprechenden Buflgeldtatbestandes unerldsslich.

Die neue Nummer 1 in Absatz 2 stellt eine Folgednderung
dar, die aus der Aufnahme des neuen § 2a in das Invest-
mentgesetz resultiert. Ordnungswidrigkeiten sind nach der
erweiterten Nummer 1 in Anlehnung an § 56 Abs. 2 Nr. 3
KWG auch Verstoe gegen Verfiigungen, die die Bundes-
anstalt an Inhaber bedeutender Beteiligungen richtet.

Sowohl das Anfangs- als auch das Mindestkapital haben be-
sondere Bedeutung fiir die Investmentaktiengesellschaft
und deren Anleger. Wegen der mit einem Absinken des Ge-
sellschaftsvermogens unter diese Betrdge verbundenen Ge-
fahren gerade fiir die Anleger ist eine rechtzeitige Anzeige
gegeniiber der Bundesanstalt von besonderer Bedeutung, so
dass eine Verletzung dieser Pflicht nach Absatz 2 Nr. 8 als
Ordnungswidrigkeit zu sanktionieren ist. Das Gleiche gilt
fiir den Eintritt der Zahlungsunfihigkeit oder der Uber-
schuldung der Gesellschaft.

Bei den Nummern 9 und 10 in Absatz 2 handelt es sich um
redaktionelle Folgeédnderungen im Hinblick auf die Anglei-
chung der Rechnungslegungsvorschriften der Investment-
aktiengesellschaft.

Die neuen Nummern 1 und 2 in Absatz 3 stellen eine Folge-
dnderung zur Aufnahme von § 19g in das Investmentgesetz
dar. Es soll sichergestellt sein, dass Kapitalanlagegesell-
schaften und Investmentaktiengesellschaften bei Priifungen
durch die Bundesanstalt ihren Pflichten ordnungsgemaf
nachkommen. Vergleichbare Tatbestinde sind im Kredit-
wesengesetz enthalten. Nummer 3 stellt ebenfalls eine Fol-
gednderung zur Aufnahme der §§ 19i und 19j in das Invest-
mentgesetz dar.

Nach Absatz 3 Nr. 4 liegt eine Ordnungswidrigkeit vor,
wenn der Geschiftsleiter einer Kapitalanlagegesellschaft
oder Investmentaktiengesellschaft es unterlédsst, der Bun-
desanstalt die Zahlungsunfihigkeit, Uberschuldung oder
die drohende Zahlungsunfihigkeit der Kapitalanlagegesell-
schaft anzuzeigen. Hierdurch werden die Geschiftsleiter

einer Kapitalanlagegesellschaft nachhaltig zur Befolgung
ihrer Anzeigepflicht aus § 19k i. V. m. § 46b Abs. 1 Satz 1
KWG angehalten.

Die Erginzung des Buf3geldtatbestandes in Absatz 3 Nr. 5
stellt eine Folgednderung dar, die daraus resultiert, dass
nach § 2 Abs. 6 die Kapitalanlagegesellschaften als Kredit-
institute im Sinne des § 24c KWG gelten und somit an dem
automatisierten Abruf von Kontoinformationen teilzuneh-
men haben. Um zu gewéhrleisten, dass die Kapitalanlage-
gesellschaften ihren in § 24c KWG vorgesehenen Pflichten
nachkommmen, wird in Anlehnung an § 56 Abs.2 Nr. 7a
und 7b KWG ein entsprechender Ordnungswidrigkeitentat-
bestand geschaffen.

Die Ergidnzung der BuBgeldtatbestinde um § 90b Abs. 1
und § 90h Abs. 1 in Absatz 3 Nr. 6 Buchstabe a ist Folge
der neu in das Investmentgesetz eingefiigten Infrastruktur-
Sondervermogen und Sonstigen Sondervermdgen, fiir die es
eigene Vorschriften flir die zuldssigen Vermogensgegen-
stinde gibt. Um die Einhaltung der dort genannten Voraus-
setzungen sicherzustellen, ist die Schaffung entsprechender
Bufigeldtatbestdnde unerlésslich.

Die Erginzung der BuBigeldtatbestinde um Bestimmungen
der §§ 68a und 90b in Absatz 3 Nr. 6 Buchstabe b ist Folge
der Einfiihrung von Infrastruktur-Sondervermégen. Im Ub-
rigen handelt es sich um redaktionelle Folgednderungen.

Die Ergdnzung in Absatz 3 Nr. 10 ist Folge der Einfithrung
von Infrastruktur-Sondervermogen und Sonstigen Sonder-
vermogen. Die Einhaltung der fiir diese vorgeschriebenen
Anlagegrenzen ist durch Schaffung eines entsprechenden
Bufigeldtatbestandes sicherzustellen.

Die Ergénzung durch Nummer 16 in Absatz 3 ist zum einen
Folge der Schaffung von Infrastruktur-Sondervermogen und
Sonstigen Sondervermdgen. Im Ubrigen handelt es sich um
eine Folgednderung in Bezug auf die Umformulierung des
§ 60 Abs. 5 Satz 1, der zuvor in Absatz 3 Nr. 5 in seiner bis-
herigen Fassung bullgeldbewehrt war.

Die Ergdnzung der Buflgeldtatbestinde um § 90a in Ab-
satz 3 Nr. 17 ist Folge des neu in das Investmentgesetz ein-
gefiihrten Infrastruktur-Sondervermégens.

Absatz 3 Nr. 18 stellt mit der Ordnungswidrigkeitenbeweh-
rung der VerduBerung eine spiegelbildliche Regelung zur
Ordnungswidrigkeitenbewehrung des Erwerbs in § 143
Abs.3 Nr.1 Buchstabe b in seiner bisherigen Fassung
i. V.m. § 67 Abs. 6 Satz 2 oder 3 in seiner bisherigen Fas-
sung dar.

Die Ergdnzung durch Nummer 20 in Absatz 3 ist Folge der
Einfithrung von Infrastruktur-Sondervermdgen.

Die Erginzung in Absatz 3 Nr. 25 ist Folge der neu in das
Investmentgesetz eingefiihrten Sonstigen Sondervermdgen.
§ 90h Abs. 2 verweist unter anderem auf § 113 Abs. 4
Satz 2 und 3, fiir den bereits ein Bufigeldtatbestand besteht.
Daher ist ein Bufigeldtatbestand auch fiir entsprechende
VerstoBe bei Sonstigen Sondervermdgen zu schaffen.

Mit Absatz 3 Nr. 27 wurde ein Buflgeldtatbestand fiir die
Verletzung der Pflicht aus § 121 Abs. 1 Satz 1 und 3 ge-
schaffen, um einen Wertungswiderspruch zu beseitigen.
Dieser resultierte daraus, dass Verstofle gegen Vertriebsvor-
schriften bei freien Vermittlern nach § 18 der Makler- und
Bautrdgerverordnung bereits buB3geldbewdhrt waren, wéh-
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rend im Investmentgesetz eine entsprechende Ordnungs-
widrigkeitenbewehrung nicht vorgesehen war.

Im Ubrigen handelt es sich um redaktionelle Folgednderun-
gen.

Zu Nummer 121 (§§ 143a und 143b)
Zu § 143a (Strafvorschriften)

Die Vorschrift stellt in Anlehnung an § 54 KWG das uner-
laubte Betreiben des Investmentgeschéfts unter Strafe.

Zu § 143b (Mitteilungen in Strafsachen)

Die Vorschrift regelt die Mitteilungspflichten der Gerichte,
Strafverfolgungs- und Strafvollstreckungsbehorden gegen-
iiber der Bundesanstalt {iber Strafverfahren gegen Inhaber
bedeutender Beteiligungen und Geschiftsleiter einer Kapi-
talanlagegesellschaft, indem sie auf § 60a KWG verweist.
Da Strafverfahren auf allgemeine Missstinde in einer Kapi-
talanlagegesellschaft hindeuten, die die Zuverldssigkeit von
Inhabern bedeutender Beteiligungen und Geschéftsleitern in
Frage stellen, muss die Bundesanstalt {iber sie rechtzeitig
informiert werden.

Zu Nummer 122 (§ 144)
Zu Buchstabe a
Satz 3 hat sich durch Zeitablauf erledigt.

Zu Buchstabe b

Es handelt sich um eine Ubergangsvorschrift fiir die Auf-
nahme deutschlandspezifischer Angaben im vereinfachten
Verkaufsprospekt. Sie tridgt insbesondere dem Umstand
Rechnung, dass auch die fremdsprachige Originalfassung
des vereinfachten Verkaufsprospektes deutschlandspezifi-
sche Angaben enthalten kann; der vereinfachte Verkaufs-
prospekt, der diese Angaben enthdlt, braucht der Bundes-
anstalt erst anldsslich der nichsten Prospektaktualisierung
vorgelegt zu werden, die sich aus sonstigen Griinden des na-
tionalen Rechts des Mitgliedstaates ergibt. Zur Sicherstel-
lung der Einreichung dieser zentralen Verkaufsunterlage hat
die Bundesanstalt den weiteren 6ffentlichen Vertrieb nach
Ablauf der Ubergangsfrist zu untersagen. Dies gilt nicht, so-
weit bei Umbrella-Konstruktionen, deren Anteile vertrieben
werden diirfen, von der Moglichkeit Gebrauch gemacht
wird, einzelne Teilfonds nach Mallgabe des § 133 Abs. 9 zu
deregistrieren. Hier sind entsprechend der in § 133 Abs. 9
vorgesehenen Regelung angepasste Unterlagen einzurei-
chen.

Zu Buchstabe ¢

Die Vorschrift schafft eine Ubergangsfrist fiir die Bestellung
eines unabhingigen Aufsichtsratsmitgliedes.

Zu Buchstabe d

Hintergrund dieser Ubergangsvorschrift in den Sitzen 1
und 2 ist, dass mit der Novellierung des § 126 Abs. 2 die
Belehrung des Kiufers iiber sein Recht zum Widerruf in
den Verkaufsprospekten fehlerhaft geworden ist. In den
Verkaufsprospekten fiir Sondervermégen von Kapitalanla-
gegesellschaften, von Investmentaktiengesellschaften und

fiir auslédndische nicht richtlinienkonforme Investmentver-
mogen ist die Belehrung iiber das Widerrufsrecht zwin-
gend vorgeschrieben, so dass die jeweiligen Verkaufspros-
pekte abzudndern sind. Die ausfiihrlichen Verkaufspros-
pekte flir ausldndische richtlinienkonforme Investmentver-
mogen sind nur dann zu berichtigen, wenn in diese — wie in
einer Vielzahl von Féllen geschehen — freiwillig einer Be-
lehrung iber das Recht des Kiufers zum Widerruf nach
§ 126 aufgenommen wurde. Eine Ubergangsvorschrift ist
erforderlich, um den Kapitalanlagegesellschaften, Invest-
mentaktiengesellschaften und auslédndischen Investmentge-
sellschaften die Gelegenheit zur Anderung ihrer Verkaufs-
prospekte zu geben.

Da § 41 Abs. 2a Satz 1 ebenfalls eine Anderung der Ver-
kaufsprospekte erfordert, deren Umsetzung innerhalb des
genannten Zeitraumes moglich ist, haben die Kapitalanlage-
gesellschaften und Investmentaktiengesellschaften ihre Ver-
kaufsprospekte bis zu dem in Satz 3 genannten Datum ent-
sprechend umzustellen.

Zu Buchstabe e

Der Regelungsinhalt der Absitze 3 bis 6 hat sich durch Zeit-
ablauf erledigt.

Zu Nummer 123 (§ 145)
Zu Buchstabe a
Zu Absatz 1

Die Vorschrift enthilt eine Ubergangsvorschrift fiir richt-
linienkonforme Sondervermdgen. Die Kapitalanlagegesell-
schaften diirfen die §§ 46 bis 52 des Investmentgesetzes in
seiner bisherigen Fassung noch bis zu dem in Absatz 1
Satz 2 genannten Datum weiter anwenden und miissen die
Vertragsbedingungen der von ihnen verwalteten Sonder-
vermogen auf das Investmentgesetz in seiner gednderten
Fassung umgestellt haben. Die Frist beruht auf der Um-
setzungsfrist fiir die Richtlinie 2007/16/EG (OGAW-Durch-
filhrungsrichtlinie). Danach miissen richtlinienkonforme
Sondervermodgen bis zu diesem Stichtag die durch diese
Richtlinie zu bewirkenden Anderungen vollzogen haben,
um als OGAW angesehen werden zu konnen. Um hier eine
moglichst beschleunigte Vorgehensweise zu ermdglichen,
richtet sich das Verfahren nach Absatz 1 Satz 4 nach § 43,
wobei fiir die in § 43 Abs. 3 und 5 genannten Fristen von
jeweils 13 Monaten auf drei Monate verkiirzt werden. Ab-
satz 1 Satz 3 stellt zudem klar, dass die bestehenden Sonder-
vermdgen ihre Vertragsbedingungen auch innerhalb der
Umsetzungsfrist noch dndern diirfen, um von den neuen Ge-
schiftsmoglichkeiten Gebrauch zu machen.

Zu Absatz 2

Die Vorschrift enthilt eine Ubergangsregelung fiir alle nicht
richtlinienkonformen Sondervermdgen, die zum Zeitpunkt
des Inkrafttretens der Anderung des Investmentgesetzes be-
reits bestehen. Fiir die Anpassung von Immobilien-Sonder-
vermogen an die neuen gesetzlichen Vorgaben bedarf es
einer langen Frist. Durch die vorgesehenen Einschrankun-
gen der Anlagemdglichkeiten bei den Immobilien-Sonder-
vermogen bedarf es in vielen Fillen einer Portfolioanpas-
sung; hierdurch induzierte An- und Verkdufe von Immo-
bilien benotigen ausreichende zeitliche Vorbereitung. Da es
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sich bei den Immobilien-Sondervermégen um weit rei-
chende Anderungen der Anlagepolitik und der Konzeption
handelt, soll sich aus Griinden des Anlegerschutzes die Um-
stellung im Hinblick auf das Inkrafttreten der Anderungen
noch auf der Grundlage des Gesetzes in seiner alten Fassung
und damit auf Grundlage der alten Fristen vollziehen. Dies
dient auch der Vermeidung von Anlegerbeschwerden. Auch
bei den iibrigen nicht richtlinienkonformen Sondervermo-
gen kann eine entsprechend lange Ubergangsfrist gewihrt
werden, da insoweit keine Umsetzungsfrist fiir eine Richt-
linie zu beachten ist. Die lange Frist ermdglicht es zudem,
die Umstellung aus verwaltungstechnischen Griinden zu
entzerren. Das Genehmigungsverfahren soll sich nach § 43
in seiner alten Fassung richten, da der mit der Umstellung
verbundene auBlergewdhnlich hohe Arbeitsaufwand von der
Bundesanstalt innerhalb der Bearbeitungsfristen des neuen
§ 43 nicht zu bewiltigen ist.

Zu Buchstabe b

Die Absitze werden aufgehoben, da ihr Regelungsinhalt
wegen Zeitablaufs tiberholt ist.

Zu Nummer 124 (§ 146)

§ 146 enthilt Ubergangsvorschriften fiir die bestehenden
Investmentaktiengesellschaften. Zum einen wird in Uber-
einstimmung mit § 145 Abs. 1 klargestellt, dass die beste-
henden Investmentaktiengesellschaften das Investment-
gesetz in seiner bisherigen Fassung noch bis zu dem in Ab-
satz 1 genannten Datum anwenden diirfen. Zum anderen
wird den bestehenden Investmentaktiengesellschaften die
Moglichkeit eingerdumt, sich der neuen Konzeption der In-
vestmentaktiengesellschaft anzupassen. Fiir die Umstellung
ist eine Satzungsénderung erforderlich, auf die die allgemei-
nen Vorschriften des Aktiengesetzes anwendbar sind. Die
zukiinftigen Anlageaktionire haben im Rahmen der Umstel-
lung somit ein Teilnahme- und Stimmrecht in der notwendi-
gen Hauptversammlung. Soweit diese nach diesem Gesetz
genchmigungspflichtige Inhalte betrifft bzw. soweit Anlage-
bedingungen zu schaffen sind, ist § 43 anwendbar. Da hier-
durch eine Neukonzeption der Investmentaktiengesellschaft
bewirkt wird, sollen hierfiir noch die Modalititen und Fris-
ten des § 43 in seiner bisherigen Fassung gelten.

Zu Artikel 2 (Anderung des Kreditwesengesetzes)
Zu Nummer 1 (§ 1)
Zu Buchstabe a

Nach dem Koalitionsvertrag sind die EU-Richtlinien nur
noch ,.eins zu eins“ in das deutsche Recht umzusetzen. Die
Umsetzung dieser politischen Vorgabe setzt u. a. die Auf-
hebung der Kreditinstitutseigenschaft der Kapitalanlage-
gesellschaften voraus. Absatz 1 Satz 2 Nr. 6 wird daher auf-
gehoben und damit wird die Kreditinstitutseigenschaft der
Kapitalanlagegesellschaften abgeschafft.

Die Anderung erfolgt, um sich an den Mindestvorgaben der
Richtlinie 85/611/EWG (OGAW-Richtlinie) zu orientieren,
die eine Kreditinstitutseigenschaft fiir Investmentgesell-
schaften nicht vorsieht. Aus der bisherigen Kreditinstitutsei-
genschaft der Kapitalanlagegesellschaften resultieren zahl-

reiche aufsichtsrechtliche Verpflichtungen, die fiir ausldndi-
sche Mitbewerber nach europdischem Recht nicht gelten.
Zudem bedeutet die Kreditinstitutseigenschaft der Kapital-
anlagegesellschaften, dass internationale und nationale Wei-
terentwicklungen des Bankrechts fiir die deutschen Kapital-
anlagegesellschaften relevant sind, obwohl sie zum eigentli-
chen Geschéftsbetrieb der Kapitalanlagegesellschaften nicht
passen. Dies hat zur Folge, dass fiir Kapitalanlagegesell-
schaften in der Praxis momentan auch zahlreiche Verpflich-
tungen nach dem KWG zu beachten sind, deren Umfang oft
nicht eindeutig erkennbar ist. Die mit dieser Anderung
vorgesehene, auch auf EU-Ebene so bestehende rechtliche
Trennung von Investmentrecht und Bankrecht beendet die-
sen Zustand der Rechtsunsicherheit. Zudem verursacht die
bisherige rechtliche Situation erhebliche Markteintrittsbar-
rieren, die den Wettbewerb auf dem deutschen Fondsmarkt
zu Lasten der deutschen Fondsanleger erheblich negativ be-
eintrachtigen.

Zu Buchstabe b

Die Anderungen stellen klar, dass die Kapitalanlagegesell-
schaften auch nach Wegfall ihrer Institutseigenschaft wei-
terhin keine Finanzunternehmen sind. Es wird ferner klarge-
stellt, dass die Investmentaktiengesellschaft ebenfalls kein
Finanzunternehmen ist.

Zu Buchstabe ¢

Die Anderung dient der ,,Eins-zu-eins*“-Umsetzung der Ar-
tikel 21 und 29 der Richtlinie 2002/87/EG des Européischen
Parlaments und des Rates vom 16. Dezember 2002 iiber die
zusitzliche Beaufsichtigung der Kreditinstitute, Versiche-
rungsunternehmen und Wertpapierfirmen eines Finanzkon-
glomerats (Finanzkonglomerate-Richtlinie, ABI. L 35 vom
11. Februar 2003, S. 1). Nach der bisherigen Fassung des
§ 1 Abs. 3a Satz 1 sind Finanzholding-Gesellschaften Fi-
nanzunternehmen, die keine gemischten Finanzholdingge-
sellschaften sind und deren Tochterunternehmen ausschlief3-
lich oder hauptsichlich Institute oder Finanzunternechmen
sind und die mindestens ein Einlagenkreditinstitut, ein
E-Geld-Institut, ein Wertpapierhandelsunternehmen oder
eine Kapitalanlagegesellschaft zum Tochterunternehmen
haben. Die Vorschrift ging insoweit iiber die Vorgaben der
Artikel 26 und 29 der Richtlinie 2002/87/EG hinaus, als da-
nach eine Kapitalanlagegesellschaft als Tochtergesellschaft
nicht ausreicht, um eine Finanzholdinggesellschaft anzu-
nehmen. Mit der Streichung der Kapitalanlagegesellschaf-
ten wird diesen europédischen Vorgaben Rechnung getragen.

Zu Buchstabe d

Die Anderung dient der ,,Eins-zu-eins“-Umsetzung der Ar-
tikel 26 und 29 der Richtlinie 2002/87/EG (Finanzkonglo-
merate-Richtlinie). Nach der bisherigen Fassung des § 1
Abs. 3b sind gemischte Unternehmen solche, die keine
Finanzholdinggesellschaften oder Institute sind und die
mindestens ein Einlagenkreditinstitut, ein E-Geld-Institut,
ein Wertpapierhandelsunternehmen oder eine Kapitalanla-
gegesellschaft zum Tochterunternehmen haben. Die Vor-
schrift ging insoweit iiber die Vorgaben der Artikel 26
und 29 der Richtlinie 2002/87/EG hinaus, als danach eine
Kapitalanlagegesellschaft als Tochtergesellschaft nicht aus-
reicht, um ein gemischtes Unternehmen anzunehmen. Mit
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der Streichung der Kapitalanlagegesellschaften wird diesen
Europdischen Vorgaben Rechnung getragen.

Zu Buchstabe e

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung infolge der
Aufhebung der Kreditinstitutseigenschaft der Kapitalanla-
gegesellschaften, um die Einbeziehung von Kapitalanlage-
gesellschaften in die zusitzliche Beaufsichtigung von Fi-
nanzkonglomeraten aufrechtzuerhalten.

Zu Nummer 2 (§ 2)
Zu Buchstabe a

Die Vorschrift stellt klar, dass eine Kapitalanlagegesell-
schaft selbst dann nicht zu einem Kreditinstitut (Depotbank)
wird, wenn sie Investmentanteile fiir andere im Sinne von
§ 7 Abs.2 Nr. 4 InvG verwaltet und verwahrt. Die Vor-
schrift stellt ferner klar, dass Investmentaktiengesellschaf-
ten ebenfalls keine Kreditinstitute sind.

Zu Buchstabe b
Zu Doppelbuchstabe aa

Die Vorschrift stellt klar, dass Kapitalanlagegesellschaften
selbst dann nicht zu einem Finanzdienstleister werden,
wenn sie die individuelle Vermogensverwaltung, Anlagebe-
ratung oder andere Dienstleistungen und Nebendienstleis-
tungen nach Maf3gabe des § 7 Abs. 2 Nr. 7 InvG erbringen.
Die Vorschrift stellt ferner klar, dass Investmentaktien-
gesellschaften keine Finanzdienstleistungsinstitute sind.

Zu Doppelbuchstabe bb

Bei der Anderung handelt es sich um eine Folgednderung,
die aus der Authebung der Kreditinstitutseigenschaft der
Kapitalanlagegesellschaften resultiert. Diese fielen nach der
bisherigen Rechtslage aufgrund ihrer Kreditinstitutseigen-
schaft unter die Ausnahmeregelung des § 2 Abs. 6 Satz 1
Nr. 8a KWG. Mit der Aufthebung dieser Eigenschaft greift
diese Ausnahmevorschrift nicht mehr zu Gunsten von Ka-
pitalanlagegesellschaften ein, so dass fiir diese nunmehr
explizit ein Ausnahmetatbestand zu schaffen ist.

Zu Nummer 3 (§ 2¢)

Absatz 3 Satz 3 ist zu streichen, da diese Vorschrift als § 2a
Abs. 5 direkt in das Investmentgesetz iibernommen wurde.

Zu Nummer 4 (§ 10)

Durch die Anderung werden die Worte ,,ausgenommen Ka-
pitalanlagegesellschaften” gestrichen, da Kapitalanlage-
gesellschaften durch den Wegfall ihrer Kreditinstitutseigen-
schaft automatisch von der Vorschrift ausgenommen sind.

Zu Nummer 5 (§ 10a)
Zu den Buchstaben a bis ¢

Bislang war die Kapitalanlagegesellschaft vom Instituts-
begriff des Kreditwesengesetzes erfasst. Da sie ihre Kredit-
institutseigenschaft nun verliert, muss sie explizit in die
Aufzéhlung der nachgeordneten Unternehmen in Absatz 2
Satz 2 und Abs. 4 aufgenommen werden. Damit wird Ar-
tikel 30 der Richtlinie 2002/87/EG (Finanzkonglomerate-

Richtlinie) Rechnung getragen, die die Einbeziehung der
Kapitalanlagegesellschaften in die Konsolidierungsvor-
schriften vorschreibt.

Zu Buchstabe d

Bislang war die Kapitalanlagegesellschaft vom Instituts-
begriff des Kreditwesengesetzes erfasst. Da sie ihre Kredit-
institutseigenschaft nun verliert, muss sie explizit in die
Aufzdhlung der nachgeordneten Unternehmen in Absatz 14
aufgenommen werden. Damit wird Artikel 73 Abs. 2 der
Richtlinie 2006/49/EG (Kapitaladdquanzrichtlinie) Rech-
nung getragen.

Zu Nummer 6 (§ 10b)

Bislang war die Kapitalanlagegesellschaft vom Instituts-
begriff des Kreditwesengesetzes erfasst. Da sie ihre Kredit-
institutseigenschaft nun verliert, muss sie explizit in die Auf-
zahlung der nachgeordneten Unternehmen in Absatz 3 Satz 5
aufgenommen werden. Damit wird Artikel 30 der Richtlinie
2002/87/EG (Finanzkonglomerate-Richtlinie) Rechnung ge-
tragen, die die Einbeziehung der Kapitalanlagegesellschaften
in die Konsolidierungsvorschriften vorschreibt.

Zu Nummer 7 (§ 11)

Absatz 3 ist aufzuheben, da mit dem Wegfall der Instituts-
eigenschaft eine Ausnahmeregelung flir Kapitalanlage-
gesellschaften nicht mehr erforderlich ist.

Zu Nummer 8 (§ 12)

Bislang war die Kapitalanlagegesellschaft vom Institutsbe-
griff des Kreditwesengesetzes erfasst. Da sie ihre Kreditins-
titutseigenschaft nun verliert, muss sie explizit in Absatz 1
Satz 1 aufgenommen werden. Eine Klarstellung erfolgt
auch hinsichtlich der Investmentaktiengesellschaft. Dies
wird durch die Anderung sichergestellt.

Zu Nummer 9 (§ 13c)
Zu den Buchstaben a bis d

Die Anderungen dienen der ,,Eins-zu-eins“-Umsetzung des
Artikels 30 der Richtlinie 2002/87/EG (Finanzkonglome-
rate-Richtlinie). Bei § 13¢ handelt es sich nicht um eine
Konsolidierungsvorschrift, so dass die Regelung des Arti-
kels 30 der Richtlinie 2002/87/EG nicht greift und die je-
weiligen Bezugnahmen auf die Kapitalanlagegesellschaften
im Zuge einer ,,Eins-zu-eins*“-Umsetzung zu streichen sind.

Zu Nummer 10 (§ 24a)

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.

Zu Nummer 11 (§ 44a)

Durch die Anderung werden Kapitalanlagegesellschaften in
die Regelung in Absatz 1 Satz 1 einbezogen, die der Um-
setzung von Artikel 14 Abs. 1 der Richtlinie 2002/87/EG
(Finanzkonglomerate-Richtlinie) und dem Informationsaus-
tausch zwischen den einbezogenen Unternehmen dient. Die
Notwendigkeit der Einbeziehung ergibt sich aus Artikel 30
der Richtlinie 2002/87/EG, so dass die Kapitalanlagegesell-
schaften in Absatz 1 Satz 1 explizit aufzunehmen sind.
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Zu Nummer 12 (§ 53b)

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.

Zu Artikel 3 (Anderung des Wertpapierhandels-
gesetzes)

Zu Nummer 1 (§ 2a)
Zu Buchstabe a

Die Anderung stellt eine Folgeinderung dar, die aus der
Anderung der Spiegelvorschrift des § 2 Abs. 6 Satz 1 Nr. 8d
KWG folgt.

Zu Buchstabe b

Kapitalanlagegesellschaften und Investmentaktiengesell-
schaften unterfallen nicht mehr der Definition des §2
Abs. 4 WpHG.

Zu Buchstabe ¢
Absatz 3 wird aufgehoben, da die Regelung im neu gefass-
ten § 5 Satz 2 InvG aufgeht.

Zu Nummer 2 (§ 10)

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.

Zu Artikel 4 (Anderung des Einlagensicherungs-
und Anlegerentschiadigungsgesetzes)

Die Anderung beruht auf der Authebung der Kreditinstituts-
eigenschaft der Kapitalanlagegesellschaften im Kreditwe-
sengesetz und den Folgednderungen im Investmentgesetz.
Kapitalanlagegesellschaften bleiben gleichwohl unverén-
dert Institute im Sinne des § 6 Abs. 1 Satz 2 Nr. 3 ESAEG.

Zu Artikel 5 (Anderung des Geldwischegesetzes)

Zu Nummer 1 (§ 1)

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung aufgrund
der Authebung der Kreditinstitutseigenschaft der Kapital-
anlagegesellschaften.

Zu Nummer 2 (§ 14)

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung aufgrund
der Aufhebung der Kreditinstitutseigenschaft der Kapital-
anlagegesellschaften.

Zu Nummer 3 (§ 16)

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung aufgrund
der Aufhebung der Kreditinstitutseigenschaft der Kapital-
anlagegesellschaften.

Zu Artikel 6 (Anderung des Finanzdienstleistungs-
aufsichtsgesetzes)

Zu Nummer 1 (§ 15)
Zu den Buchstaben a und b

Es handelt sich um redaktionelle Anderungen.

Zu Buchstabe ¢

Es handelt sich um eine Folgeénderung zur Einfiihrung der
§§ 17b und 19g InvG. Die Kapitalanlagegesellschaften
waren bisher verpflichtet, die Kosten fiir die genannten
MaBnahmen auf der Grundlage der einschlidgigen KWG-
Vorschriften nach § 15 Abs. 1 Nr. 1 FinDAG zu erstatten.
Durch die Anfiigung der neuen Nummer 7 wird klargestellt,
dass die Erstattungspflicht auch nach Anderung des InvG
fortbesteht.

Zu Buchstabe d

Es handelt sich um eine redaktionelle Folgeédnderung.

Zu Nummer 2 (§ 16)

Die Kapitalanlagegesellschaften waren bisher als Kreditins-
titute nach § 16 Abs. 1 Satz 1 umlagepflichtig. Mit Verlust
der Kreditinstitutseigenschaft ist es erforderlich, sie in der
Aufzéhlung der Umlagepflichtigen ausdriicklich zu benen-
nen. § 16 Abs. 1 Satz 1 wurde insoweit redaktionell ange-
passt.

Zu Artikel 7 (Anderung der Verordnung iiber die
Erhebung von Gebiihren und die
Umlegung von Kosten nach dem
Finanzdienstleistungsaufsichtsgesetz)

Zu Nummer 1 (§ 5)

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung aufgrund
der Aufhebung der Kreditinstitutseigenschaft der Kapital-
anlagegesellschaften.

Zu Nummer 2 (§ 6)
Zu den Buchstaben a und b

Aufgrund ihrer Eigenschaft als Kreditinstitute waren Kapi-
talanlagegesellschaften im Rahmen der Umlageerhebung
bisher dem Aufsichtsbereich des Kredit- und Finanzdienst-
leistungswesens zugeordnet. Die Anderungen stellen klar,
dass diese Zuordnung auch nach Verlust der Kreditinstituts-
eigenschaft fortbesteht.

Zu Nummer 3 (§ 7)

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung aufgrund
der Aufhebung der Kreditinstitutseigenschaft der Kapital-
anlagegesellschaften.

Zu Nummer 4 (Anlage zu § 2 Abs. 1)

Zu den Buchstaben a bis ¢

Die Anderungen folgen aus Anderungen des Investment-
gesetzes, die in Zusammenhang mit dem Verlust der Kredit-
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institutseigenschaft von Kapitalanlagegesellschaften stehen.
Amtshandlungen, die bisher auch in Bezug auf Kapitalanla-
gegesellschaften auf der Grundlage des Kreditwesengeset-
zes vorgenommen wurden, konnen nunmehr nur auf der
Grundlage des Investmentgesetzes erfolgen. Zudem werden
die im Investmentgesetz neu geschaffenen Kategorien von
Sondervermogen berticksichtigt.

Zu den Buchstaben d bis g

Die Gebiihrenerhebung fiir die Genehmigung der Auswahl
und des Wechsels von Depotbanken bei Investmentaktien-
gesellschaften ist in der neu gefassten Nummer 4.2 geregelt.
Es bedarf daher keiner Erwdhnung des § 99 Abs. 3 in Num-
mer 4.1. Die Zdhlung der Nummern fiir die Gebiihrentat-
bestinde musste im Hinblick auf die Anderungen unter den
Buchstaben a bis g gedndert werden. Zudem werden die im
Investmentgesetz neu geschaffenen Kategorien von Sonder-
vermogen beriicksichtigt und ein Gebiihrentatbestand fiir
die Vorausgenehmigung der Depotbank geschaffen.

Zu Buchstabe h

Es handelt sich um einen neuen Gebiihrentatbestand fiir die
Vorausgenehmigung.

Zu Buchstabe i

Es handelt sich um Folgeinderungen zu den Anderungen
der §§ 97, 99 und 100 InvG.

Zu Buchstabe j

Es handelt sich um eine redaktionelle Folgednderung.

Zu Buchstabe k

Es handelt sich um eine Folgeinderung zur Anderung des
§ 133 InvG.

Zu Buchstabe 1

Die bisher erhobene Gebiihr in Hohe von 5 000 Euro deckt
nicht anndhernd den Aufwand, der der Bundesanstalt bei
der meist sehr zeitaufwendigen Priifung von Anzeigen fiir
auslindische Investmentvermdgen nach § 139 InvG ent-
steht. Es ist daher angemessen, die Gebiihr in der vorge-
sehenen Hohe anzuheben.

Zu Buchstabe m

Es handelt sich um eine Folgeinderung zur Anderung der
§§ 133 und 140 InvG.

Zu Artikel 8 (Authebung der Investmentmelde-
verordnung)

Mit der Vorschrift wird die Investmentmeldeverordnung
aufgehoben.

Zu Artikel 9 (Anderung der Gewerbeordnung)
Zu Nummer 1 (§ 34c Abs. 1)

Der Gewerbetreibende darf nur im Rahmen der Bereichs-
ausnahme des § 2 Abs. 6 Satz 1 Nr. § KWG den Abschluss
von Vertrdgen von Anteilsscheinen in- und auslidndischer
Investmentvermodgen vermitteln. In Ankniipfung an diese
Bereichsausnahme wird daher klargestellt, dass der Gewer-
betreibende nur solche ausldndischen Investmentanteile ver-
treiben darf, die im Geltungsbereich des Investmentgesetzes
offentlich vertrieben werden diirfen.

Zu Nummer 2 (§ 34c Abs. 5)

In der Vergangenheit benétigten Kapitalanlagegesellschaf-
ten als Kreditinstitute keine gewerberechtliche Erlaubnis.
Mit dem Wegfall der Kreditinstitutseigenschaft der Kapital-
anlagegesellschaft fallen Kapitalanlagegesellschaften nun
nicht mehr unter den Ausnahmetatbestand des § 34c Abs. 5
Nr. 2 der Gewerbeordnung. Eine gewerberechtliche Erlaub-
nis neben der Erlaubnis nach § 7 Abs. 1 des Investmentge-
setzes ist indes nicht geboten. Aus diesem Grund wird ein
neuer Ausnahmetatbestand fiir Kapitalanlagegesellschaften
geschaffen. Aufgrund der Regelung in Artikel 6 der Richt-
linie 85/611/EWG und entsprechend dem Ausnahmetat-
bestand des § 34c Abs. 5 Nr. 2 schlieft Nummer 2a auch
Zweigniederlassungen der genannten Unternehmen ein.

Zu Artikel 10 (Anderung der Makler- und Bautriger-
verordnung)

Zu Nummer 1 (§ 10)

Die Buchfithrungspflichten des Gewerbetreibenden orien-
tierten sich in der bisherigen Fassung an § 19 KAG und § 3
des Auslandsinvestmentgesetzes und werden nunmehr an
§ 121 Abs. 1 und 3 sowie § 123 InvG, die an die Stelle von
§ 19 KAG und § 3 des Auslandsinvestmentgesetzes getreten
sind, angepasst. Daher differenziert der neue § 10 Abs. 3
Nr. 5 zwischen ausfiihrlichem und vereinfachtem Verkaufs-
prospekt, beriicksichtigt die Unterscheidung zwischen den
Vertragsbedingungen eines Sondervermogens und der Sat-
zung einer Investmentaktiengesellschaft und bezieht auch
die Jahres- und Halbjahresberichte fiir Investmentvermdgen
in die Buchfithrung mit ein. Zudem wurde klargestellt, dass
der Gewerbetreibende nicht das Datum der Vertriebsanzeige
kennen, sondern wegen der Bereichsausnahme des § 2
Abs. 6 Satz 1 Nr. 8 KWG wissen muss, ob und seit wann die
ausldandische Investmentgesellschaft zum Vertrieb ihrer In-
vestmentanteile berechtigt ist. Im Ubrigen handelt es sich
um redaktionelle Folgednderungen.

Zu Nummer 2 (§ 11)

Zu Buchstabe a

Die neue Uberschrift trigt dem erweiterten Inhalt der Rege-
lung Rechnung.

Zu Buchstabe b

Die Informationspflichten in § 11 sollen an die neue Rechts-
lage in § 121 Abs. 1 und 3 sowie § 123 des Investment-
gesetzes angepasst werden. Dies wire tiber den bisherigen
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Verweis auf § 10 Abs. 3 Nr. 5 nicht moglich gewesen, da
auf diese Weise die differenzierten Pflichten der vorstehen-
den Regelungen des Investmentgesetzes nicht hétten abge-
bildet werden kdnnen. Nach § 121 Abs. 1 muss in der Regel
nur der vereinfachte Verkaufsprospekt kostenlos und unauf-
gefordert angeboten werden; der ausfiihrliche Verkaufspros-
pekt ist hingegen in der Regel nur auf Verlangen zur Ver-
fligung zu stellen. Die Informationspflichten beim Erwerb
von Anteilen von Investmentvermdgen im Sinne des Invest-
mentgesetzes werden nunmehr in § 11 Abs. 2 Satz 1 gere-
gelt. Eine Erweiterung der Informationspflichten des Ge-
werbetreibenden ist damit nicht verbunden. Der Verweis auf
§ 10 Abs. 3 Nr. 5 war zudem insoweit missverstiandlich, als
er vom Gewerbetreibenden scheinbar verlangte, seinen Auf-
traggeber auch iiber eine etwaige mangelnde Berechtigung
fir den Vertrieb ausldndischer Investmentanteile zu infor-
mieren, obwohl er Anteile dieser Investmentvermdgen im
Rahmen der Bereichsausnahme des § 2 Abs. 6 Satz 1 Nr. 8
KWG nicht vertreiben darf.

Zu Buchstabe ¢

Mit Satz 1 soll der in der Begriindung zu § 11 Abs. |
beschriebene Gleichklang mit den Vertriebspflichten des
Investmentgesetzes erhalten bleiben. Mit Satz 2 wird dieser
auch auf die Vorschriften des Investmentgesetzes zur Wer-
bung ausgedehnt. Dies ist erforderlich, um Irrefithrungen
des Anlegers mittels Werbung zu vermeiden.

Zu Nummer 3 (§ 18)
Zu den Buchstaben a und ¢

Es handelt sich um redaktionelle Anderungen.

Zu Buchstabe b

§ 18 Nr. 9 ist lediglich eine Folgeinderung aus der Ande-
rung des § 11 Abs. 1 Nr. 2 und der Schaffung eines neuen
§ 11 Abs. 2 Satz 1. Die Bu3geldbewehrung wird beschrankt
auf die Verletzung der Pflicht, einem am Erwerb eines An-
teils Interessierten einen vereinfachten bzw. ausfiihrlichen
Verkaufsprospekt anzubieten, um insofern einen Gleich-
klang zu § 143 Abs. 3 Nr. 27 des Investmentgesetzes her-
zustellen.

Zu Artikel 11 (Anderung des Borsengesetzes)

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung infolge der
Aufhebung der §§ 102 und 137 Abs. 3 des Investmentgeset-
zes.

Zu Artikel 12 (Anderung des Gesetzes iiber die
Deutsche Bundesbank)

Die Anderungen folgen aus dem Verlust der Kreditinstituts-
eigenschaft von Kapitalanlagegesellschaften.

Zu Artikel 13 (Anderung des Depotgesetzes)

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung aufgrund
der Authebung der Kreditinstitutseigenschaft von Kapital-
anlagegesellschaften.

Zu Artikel 14 (Anderung der Finanzkonglomerate-
Solvabilitdts-Verordnung)

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung infolge der
Aufhebung der Kreditinstitutseigenschaft der Kapitalanla-
gegesellschaften, um die Einbeziehung von Kapitalanlage-
gesellschaften in die zusitzliche Beaufsichtigung von Fi-
nanzkonglomeraten aufrechtzuerhalten.

Zu Artikel 15 (Anderung des Versicherungsauf-
sichtsgesetzes)

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung infolge der
Aufhebung der Kreditinstitutseigenschaft der Kapitalanla-
gegesellschaften, um die Einbeziehung von Kapitalanlage-
gesellschaften in die zusitzliche Beaufsichtigung von Fi-
nanzkonglomeraten aufrechtzuerhalten.

Zu Artikel 16 (Anderung des Pfandbriefgesetzes)

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung infolge der
Authebung der Kreditinstitutseigenschaft der Kapitalanla-
gegesellschaften.

Zu Artikel 17 (Anderung des Handelsgesetzbuchs)

Bei der Anderung handelt es sich um die Bereinigung eines
Redaktionsversehens.

Zu Artikel 18 (Anderung des Fiinften Vermogens-
bildungsgesetzes)

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung infolge der
Authebung der Kreditinstitutseigenschaft der Kapitalanla-
gegesellschaften.

Zu Artikel 19 (Anderung der Verordnung zur
Durchfiihrung des Fiinften Vermo-
gensbildungsgesetzes)

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung infolge der
Authebung der Kreditinstitutseigenschaft der Kapitalanla-
gegesellschaften.

Zu Artikel 20 (Inkrafttreten)
Die Vorschrift regelt das Inkrafttreten.
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Anlage 2

Der Nationale Normenkontrolirat hat zum Entwurf eines Gesetzes zur Anderung
des Investmentgesetzes und zur Anpassung anderer Vorschriften
(Investmentanderungsgesetz) am 4. April 2007 wie folgt Stellung genommen:

Das Bundesministerium der Finanzen (BMF) hat dem Na-
tionalen Normenkontrollrat (NKR) am 22. Dezember 2006
den Referentenentwurf des Gesetzes zur Anderung des In-
vestmentgesetzes und anderer Gesetze zugeleitet. Hierzu
hat der NKR bereits mit Schreiben vom 5. Februar 2007
Stellung genommen und um erneute Beteiligung fiir den
Fall von Anderungen hinsichtlich der Informationspflichten
in der Ressortabstimmung gebeten. Nach der abschlieen-
den Ressortbeteiligung und der Verbandeanhorung hat das
BMF den NKR am 2. April 2007 erneut beteiligt.

Nachdem der urspriingliche Entwurf eine Einzelaufstellung
der Informationspflichten und eine Quantifizierung der da-
mit verbundenen Biirokratiekosten nicht enthalten hatte,
wurden dem NKR nach bilateraler Abstimmung Aufstellun-
gen der vom zustdndigen Ressort identifizierten Informa-
tionspflichten mit Grobeinschétzungen der damit verbunde-
nen Biirokratiekosten nachgereicht. Diese Aufstellungen
entsprechen insbesondere in der Art der Darstellung und der
Detailgenauigkeit den Anforderungen des NKR und werden
ausdriicklich begriifit.

Der Gesetzentwurf enthélt eine Vielzahl von Informations-
pflichten, die sich fast ausschlielich an die Wirtschaft wen-
den. Durch die Anderungen des Investmentgesetzes und
insbesondere die Herausnahme von Kapitalanlagegesell-
schaften aus dem Anwendungsbereich des Kreditwesenge-

setzes werden diverse Informationspflichten aufgehoben,
gedndert oder neu begriindet.

Die fiir den urspriinglichen Referentenentwurf ermittelten
Biirokratiekosten wurden am 2. Februar 2007 durch das
BMF mit den durch das Gesetzesvorhaben betroffenen Ver-
bianden abgestimmt. Der Nationale Normenkontrollrat be-
griifit die Abstimmung der Kostenschdtzung des Ressorts
mit den Vertretern der Wirtschaft ausdriicklich.

Nach der abschlieBenden Ressortabstimmung und der Ver-
biandeanhdrung kommt das BMF zu dem Ergebnis, dass die
zu dndernden und aufzuhebenden Informationspflichten die
betroffenen Wirtschaftskreise bislang mit Biirokratiekosten
in Héhe von ca. 15 020 000 Euro belasteten. Nach der An-
derung des Investmentgesetzes und der Herausnahme von
Kapitalanlagegesellschaften aus dem Anwendungsbereich
des Kreditwesengesetzes verbleibt eine Belastung durch die
gednderten bzw. neu eingefiihrten Informationspflichten in
Hoéhe von ca. 6 950 000 Euro. Im Ergebnis fiithrt das Geset-
zesvorhaben damit zu einer Entlastung der Wirtschaft in
Hoéhe von ca. 8 070 000 Euro. Dariiber hinaus entsteht eine
neue Informationspflicht fiir die Verwaltung.

Auf der Grundlage der dem Nationalen Normenkontrollrat
ibermittelten Einschidtzung der mit dem Gesetzesvorhaben
verbundenen Biirokratickosten hat der Nationale Normen-
kontrollrat beschlossen, dem Gesetzentwurf zuzustimmen.
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Anlage 3

Stellungnahme des Bundesrates

Der Bundesrat hat in seiner 834. Sitzung am 8. Juni 2007
beschlossen, zu dem Gesetzentwurf gemil Artikel 76
Abs. 2 des Grundgesetzes wie folgt Stellung zu nehmen:

1. Zur Eingangsformel

In der Eingangsformel sind nach dem Wort ,hat* die
Worter ,,mit Zustimmung des Bundesrates* einzufiigen.

Begriindung

Der Gesetzentwurf enthilt in Artikel 1 Nr. 24 (§ 19f
Abs. 3 InvG-E), Nr. 91 (§ 110 Abs. 7 InvG-E), Nr. 92
(§ 110a Abs. 5 InvG-E) und Nr. 95 Buchstabe d (§ 112
Abs. 4 InvG-E) Ermédchtigungen zum Erlass von Rechts-
verordnungen ohne Zustimmung des Bundesrates. Nach
Artikel 80 Abs. 2 GG bediirfen Rechtsverordnungen auf-
grund von Bundesgesetzen, die von den Ladndern im
Auftrag des Bundes oder als eigene Angelegenheiten
ausgefiihrt werden, der Zustimmung des Bundesrates.
Das Investmentgesetz ist ein Bundesgesetz auf dem Ge-
biet der Wirtschaft, das gemafl Artikel 83 GG mangels
anderer Bestimmung im Grundgesetz von den Léndern
als eigene Angelegenheit zu vollziehen ist. Zwar hat das
Gesetz den Vollzug der Bundesanstalt flir Finanzdienst-
leistungsaufsicht ibertragen (vgl. §§4 und 5 InvG).
Diese aufgrund des Artikels 87 Abs.3 GG zuldssige
fakultative Bundesverwaltung durch eine bundesunmit-
telbare Anstalt des 6ffentlichen Rechts dndert nichts da-
ran, dass das Grundgesetz fiir die Materie keine obliga-
torische Bundesverwaltung, sondern die Ausfithrung
durch die Lénder als eigene Angelegenheit vorsieht. Ein
Gesetz, das die nach Artikel 80 Abs. 2 GG erforderliche
Zustimmung des Bundesrates ausschlief3t, ist seinerseits
zustimmungsbediirftig (vgl. BVerfG, Beschluss vom
24. Februar 1970 — 2 BvL 12/69 —, BVerfGE 28, 66
<76 ff.>). Diese Zustimmung ist in der Eingangsformel
nicht vorgesehen. Diese ist daher entsprechend zu ergén-
zen.

2. Zu Artikel 1 Nr. 3 Buchstabe ¢ und Nr. 71 Buchstabe a
(§ 2 Abs. 3 Satz 1 und § 91 Abs. 1 InvG)

Der Bundesrat bittet, im weiteren Gesetzgebungsverfah-
ren zu priifen, ob an der in Artikel 1 Nr. 3 Buchstabe ¢
geplanten Anderung der Legaldefinition von Spezial-
Sondervermodgen (§ 2 Abs. 3 InvG) und der hiermit ein-
hergehenden Streichung des § 91 Abs. 1 InvG (Artikel 1
Nr. 71 Buchstabe a) — insbesondere vor dem Hintergrund
der Auswirkungen auf das Steuerrecht — festgehalten
werden sollte.

Bei einer Streichung der Anlegergrenze von maximal
30 Anlegern erscheint eine Anpassung des Investment-
steuergesetzes (insbesondere des § 16 InvStG) unum-
génglich.

Begriindung

Gegenwartig liegt ein Spezial-Sondervermdgen vor,
wenn neben der Voraussetzung, dass sich an solch

einem Sondervermdgen nur nicht natiirliche Personen
beteiligen diirfen, eine Anlegergrenze von 30 Anlegern
eingehalten wird (vgl. § 2 Abs. 3 InvG). Die Anleger-
grenze wird im vorliegenden Gesetzentwurf abge-
schafft. Der angedachte Wegfall dieser sachlichen Vo-
raussetzung fiir ein Spezial-Sondervermdgen wird in der
Gesetzesnovellierung mit Deregulierungsbestrebungen
begriindet.

Allerdings ist zu bedenken, dass diese Anderung des In-
vestmentgesetzes auf das Steuerrecht — insbesondere auf
das Investmentsteuerrecht (InvStG) — durchschligt (vgl.
§2 Abs.2 Satz 2 InvStG). Spezial-Sondervermodgen
werden in vielen Belangen steuerlich gegeniiber anderen
Investmentvermdgen ,,privilegiert (vgl. § 15 InvStG).
So werden z. B. die Besteuerungsgrundlagen bei in-
landischen Spezial-Sondervermdgen — im Gegensatz zu
inldndischen Publikums-Sondervermdgen oder Invest-
mentaktiengesellschaften — nicht nur gesondert, sondern
gemil § 15 Abs. 1 Satz 3 Halbsatz 2 InvStG auch ein-
heitlich festgestellt. Bei den Publikums-Sondervermo-
gen und Investmentaktiengesellschaften wurde im Laufe
des Gesetzgebungsverfahrens des mit Wirkung vom
1. Januar 2004 in Kraft getretenen Investmentmoder-
nisierungsgesetzes auf die Einheitlichkeit der gesonder-
ten Feststellung verzichtet, da die Anleger dieser Invest-
mentvermdgen weder den Finanzdmtern noch den Ka-
pitalanlagegesellschaften bekannt sind. Dartiber hinaus
hitten — aufgrund der Vielzahl der Anleger dieser Invest-
mentvermdgen — den Anteilseignern verfahrensrecht-
liche Rechte entzogen werden miissen (vgl. hierzu die
Stellungnahme des Bundesrates vom 26. September
2003 zum Entwurf des Investmentmodernisierungsge-
setzes).

Die auch kiinftig noch vorgesehene Voraussetzung (aus-
schlieBlich nicht natiirliche Personen), bedingt fiir Ka-
pitalanlagegesellschaften auch bei einer Vielzahl von An-
legern im Spezial-Sondervermdgensbereich die Kenntnis
tiber deren Identitidten. Das Entfallen der Anlegergrenze
konnte damit — sowohl bei den Kapitalanlagegesellschaf-
ten als auch bei den Finanzbehdrden — zu kaum abschétz-
baren administrativen Problemen fiihren.

Es ist daher zu priifen, ob an einer Streichung der Anle-
gerquote festgehalten werden kann.

Sollte an der Anderung des § 2 Abs.3 InvG und der
Streichung des § 91 Abs. 1 InvStG festhalten werden,
bedarf es ggf. einer korrespondierenden Anderung des
§ 16 Satz 1 InvStG, um einer drohenden Ungleichbe-
handlung von ausldndischen Investmentvermdgen ent-
gegenzuwirken. Folgerichtig wire in diesem Zusam-
menhang die Frage zu erdrtern, ob unter dem Gesichts-
punkt einer moglichen Diskriminierung auslédndischer
Spezial-Investmentvermdgen eine Anlegergrenze — ma-
ximal 30 Anleger — aufrechterhalten werden kann.
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3. Zu Artikel 1 Nr. 3 Buchstabe f (§ 2 Abs. 6 InvG)

Der Bundesrat bittet, im weiteren Gesetzgebungsverfah-
ren zu priifen, welcher Anpassungsbedarf sich aufgrund
des Wegfalls der Kreditinstitutseigenschaft von Kapital-
anlagegesellschaften im Steuerrecht ergibt.

Begriindung

Gemil Artikel 1 Nr. 3 Buchstabe f des vorliegenden Ge-
setzentwurfs (Anderung des § 2 Abs. 6 InvG) wird die
Kreditinstitutseigenschaft von Kapitalanlagegesellschaf-
ten abgeschafft. Die Anderung wird damit begriindet,
dass die Richtlinie 85/611/EWG (OGAW-Richtlinie)
eine Kreditinstitutseigenschaft fiir Investmentgesell-
schaften nicht vorsieht und eine entsprechende Riick-
fithrung auf die europdischen Harmonisierungsvorgaben
mit dem Ziel der Deregulierung erstrebenswert sei.

Zu bedenken bleibt jedoch, dass eine Kapitalanlage-
gesellschaft gemél § 7 Abs. 2 Nr. 4 InvG neben der Ver-
waltung von Investmentvermdgen auch fiir Andere die
Verwahrung und Verwaltung von ausgegebenen Anteilen
eines Investmentvermdgens vornehmen darf. Sie kann
insoweit als depotfithrende Stelle der Anteileigner auf-
treten und nimmt damit auch weiterhin die Aufgaben
eines Kreditinstituts wahr.

Dadurch, dass die Kapitalanlagegesellschaften generell
nicht mehr als Kreditinstitute angesehen werden, stellt
sich fiir die depotfithrenden Kapitalanlagegesellschaften
erginzend die Frage beziiglich der Anwendbarkeit steu-
errechtlicher Vorschriften. Angefiihrt seien hier insbe-
sondere der ,,Schutz“ von Bankkunden i. S. des § 30a
AO und die Verpflichtung zur Erteilung von Steuerbe-
scheinigungen (§ 45a EStG).

. Zu Artikel 1 Nr. 75 und 85 (§§ 96 und 104 InvG)

Der Bundesrat bittet, im weiteren Gesetzgebungsver-
fahren zu priifen, inwieweit die Anderungen betreffend
die Investmentaktiengesellschaft in Artikel 1 Anderun-
gen der Handelsregisterverordnung bedingen.

Begriindung

Die Begriffe der ,,Investmentaktiengesellschaft mit ver-
anderlichem Kapital und des ,,statuarischen Kapitals*
werden durch die §§ 96 und 104 InvG-E abgeschafft; an
ihre Stelle treten die Begriffe ,,Investmentaktiengesell-
schaft“ und ,,Gesellschaftskapital®. Diese Anderungen
sind auch in der Handelsregisterverordnung (HRV)
nachzuvollziehen. So sieht etwa § 43 Nr. 6 Buchstabe b
Doppelbuchstabe ii HRV beziiglich der Investment-
aktiengesellschaft mit verdnderlichem Kapital noch die
Eintragung der ,,Bandbreite des statuarisch genehmigten
Kapitals* im Handelsregister vor.

. Zu Artikel 1 Nr. 108 Buchstabe ¢

(§ 126 Abs. 2 Satz 3 InvG)

Artikel 1 Nr. 108 Buchstabe ¢ § 126 Abs. 2 Satz 3 ist wie
folgt zu fassen:

,Ist der Fristbeginn nach Satz 2 streitig, trifft die Be-
weislast den Verkaufer.*

Begriindung

Der — nach Streichung des Satzes 2 — nunmehr neue
Satz 3 des § 126 Abs. 2 InvG-E ist an die Terminologie

des § 355 Abs. 2 Satz 4 BGB anzupassen. Die Fassung
des Entwurfs bringt nicht eindeutig zum Ausdruck, dass
die Beweislast den Verkdufer auch dann trifft, wenn
streitig ist, ob der unstreitig zu einem bestimmten Zeit-
punkt erfolgte Zugang der Durchschrift des Antrags oder
der Kaufabrechnung auch die den Anforderungen des
§ 355 Abs. 2 Satz 1 BGB geniigende Belehrung enthal-
ten hat.

. Zu Artikel 10 Nr. 1 (§ 10 Abs. 3 Nr. 5 MaBV)

Der Bundesrat bittet, im weiteren Gesetzgebungsverfah-
ren zu priifen, ob der Pflichtenkatalog in § 10 Abs. 3
Nr. 5 MaBV-E auf die Vermittlungs- und Nachweistitig-
keit beschrinkt bleiben kann.

Begriindung

In § 10 Abs. 3 Nr. 5 MaBV-E sind die bei der Vermittlung
von Investmentanlagen aufzeichnungspflichtigen Tatbe-
stinde niedergelegt. Die Aufzeichnungspflicht des Ge-
werbetreibenden nach dem Gesetzentwurf erfasst — wie
bisher — die Vermittlung von Vertridgen iiber den Erwerb
von inldndischen oder auslédndischen Investmentanteilen.
Derzeit erstreckt sich der Katalog zudem auf denjenigen
Gewerbetreibenden, der den Nachweis der Gelegenheit
zum Abschluss von derartigen Vertrdgen erbracht hat.
Nachweisen in diesem Sinn ist das Aufzeigen hinreichend
bestehender Moglichkeiten zum Abschluss eines solchen
Vertrages.

Nach dem Entwurf soll der Gewerbetreibende, der eine
auf den Erwerb eines Investmentanteils gerichtete Anla-
genberatung durchfiihrt, den Aufzeichnungspflichten
unterworfen sein. Damit wird der Pflichtenkatalog er-
weitert, ohne dass hierfiir eine Rechtfertigung ersichtlich
ist. Mit dieser Anderung wiirde zudem die Systematik
des § 10 MaBV im Hinblick auf die Erfassung der Ver-
mittlungs- und Nachweistétigkeiten eines Gewerbetrei-
benden aufgegeben.

. Zu Artikel 19a — neu — (Investitionszulagengesetz 2007)

Nach Artikel 19 ist folgender Artikel 19a einzufligen:

) ,Artikel 19a
Anderung des Investitionszulagengesetzes 2007

Das Investitionszulagengesetz 2007 in der Fassung
der Bekanntmachung vom 23. Februar 2007 (BGBI. I
S. 282) wird wie folgt gedndert:

Nach § 5 wird folgender § 5a eingefiigt:

7’§ 5a
Begiinstigte Investitionen, Investitionszeitraum
und Hohe der Investitionszulage
in dem nicht zum Fordergebiet im Sinne des § 1 Abs. 2
gehorenden Teil des Landes Berlin

(1) Steuerpflichtige im Sinne des Einkommensteuer-
gesetzes und des Korperschaftsteuergesetzes, die in den
in Anlage 1 zu diesem Gesetz aufgefiihrten Teilen des
Landes Berlin begiinstigte Investitionen im Sinne des
§ 2 vornehmen, haben nach Mafigabe der folgenden Ab-
sitze Anspruch auf eine Investitionszulage. § 1 Abs. 1
Satz 2 und 3 gilt entsprechend.

(2) Fir Erstinvestitionsvorhaben im Sinne des § 2
Abs. 3, mit denen der Anspruchsberechtigte nach dem
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... [einsetzen: Tag nach der Verkiindung des vorliegen-
den Gesetzes] und vor dem 1. Januar 2009 begonnen hat,
findet die Verordnung (EG) Nr. 70/2001 der Kommis-
sion vom 12. Januar 2001 {iber die Anwendung der Ar-
tikel 87 und 88 des EG-Vertrages auf staatliche Beihilfen
an kleine und mittlere Unternehmen (ABI. EG Nr. L 10
S. 33), zuletzt gedndert durch die Verordnung (EG)
Nr. 1976/2006 der Kommission vom 20. Dezember 2006
(ABL EU Nr. L 368 S. 85), Anwendung.

(3) Fiir Investitionen im Sinne des Absatzes 2, die
vorbehaltlich der Absétze 4 und 5 die Voraussetzungen
des § 2 Abs. 1 und 2 und des § 3 Abs. 1 Nr. 2 erfiillen,
betrédgt die Investitionszulage

1. 7,5 Prozent der Bemessungsgrundlage, wenn es sich
um Investitionen in Betriebsstitten eines begiinstig-
ten Betriebes handelt, der im Zeitpunkt des Beginns
des Erstinvestitionsvorhabens die Begriffsdefinition
fiir mittlere Unternehmen im Sinne der Empfehlung
der Kommission vom 6. Mai 2003 erfiillt,

2. 15 Prozent der Bemessungsgrundlage, wenn es sich
um Investitionen in Betriebsstitten eines begiinstig-
ten Betriebes handelt, der im Zeitpunkt des Beginns
des Erstinvestitionsvorhabens die Begriffsdefinition
fiir kleine Unternehmen im Sinne der Empfehlung
der Kommission vom 6. Mai 2003 erfiillt.

Satz 1 gilt nicht, soweit es sich um Investitionen handelt,
die zu einem Erstinvestitionsvorhaben gehoren, dessen
forderfahige Kosten sich auf mindestens 25 Mio. Euro
belaufen, oder soweit es sich um Investitionen in den
Sektoren Herstellung, Verarbeitung und Vermarktung
landwirtschaftlicher Produkte im Sinne des Anhangs I
des EG-Vertrages handelt.

(4) Dieselben forderfahigen Kosten diirfen neben der
nach Absatz 3 gewihrten Investitionszulage nicht mit
sonstigen Beihilfen im Sinne des Artikels 87 Abs. 1 des
EG-Vertrages oder mit anderen Gemeinschaftsmitteln
gefordert werden.

(5) Die §§ 4, 6 bis 9, 10 Abs. 3 und 4 sowie die §§ 11
bis 14 gelten sinngemaf.”

Begriindung
1. Allgemein

Berlin gehorte bis Ende 2006 nach der in 2006 geltenden
Fordergebietskarte vollstindig zum Fordergebiet nach
dem Investitionszulagengesetz 2007.

Nach dem Investitionszulagengesetz 2007 in der Fas-
sung der Bekanntmachung vom 23. Februar 2007 wird
Investitionszulage fiir gewerbliche Investitionen in den
neuen Lindern und im C-Fordergebiet von Berlin ge-
wihrt. Das Investitionszulagengesetz 2007 findet fiir
nach dem 31. Dezember 2006 begonnene Vorhaben im
D-Fordergebiet von Berlin keine Anwendung mehr.

Die Neuabgrenzung des Fordergebiets fiir den Zeitraum
2007 bis 2013 erfolgte auf der Grundlage neuer regio-
nalpolitischer Vorgaben durch die Europdische Kommis-
sion. Die neuen ,,Leitlinien fiir staatliche Beihilfen mit
regionaler Zielstellung 2007 bis 2013 hatte die Euro-
paische Kommission Ende 2005 angenommen. Sie sind
zum 1. Januar 2007 in Kraft getreten.

Die Europdische Kommission hat die deutsche For-
dergebietskarte 2007 bis 2013 am 8. November 2006
genehmigt. Der von der Europédischen Kommission re-
duzierte Fordergebietsplafond nach Artikel 87 Abs. 3
Buchstabe ¢ des EG-Vertrages ist fiir die alten Bundes-
lander und Berlin um eine so genannte D-Fordergebiets-
kulisse mit eingeschrankten Fordermdglichkeiten unter-
halb des Regionalbeihilferechts ergénzt worden.

Eine Besonderheit stellt die Abgrenzung des Forder-
gebiets in Berlin dar. Berlin erfiillt zwar aufgrund seiner
wirtschaftlichen Strukturschwiche grundsétzlich die Kri-
terien nach Artikel 87 Abs. 3 Buchstabe ¢ des EG-Ver-
trages und somit die Voraussetzungen fiir den C-Forder-
gebietsstatus. Gleichwohl unterteilt die Fordergebiets-
karte 2007 bis 2013 Berlin in ein C-Fordergebiet und in
ein anderes Gebiet, in dem die Investitionsvorhaben
nicht nach Regionalbeihilfegrundsitzen forderbar sind.

In dem nach der Fordergebietskarte 2007 bis 2013 als
D-Fordergebiet ausgewiesenen Teil des Landes Berlin
besteht keine Moglichkeit der Beihilfengewéhrung nach
den Leitlinien fiir staatliche Beihilfen mit regionaler
Zielsetzung 2007 bis 2013. Nach europdischem Beihilfe-
recht ist allerdings eine Beihilfegewdhrung in diesem
Gebiet unter bestimmten Voraussetzungen mit abgesenk-
ter Beihilfehochstintensitit moglich. Die Rechtsgrund-
lage hierfiir bildet die Verordnung (EG) Nr. 70/2001 der
Kommission vom 12. Januar 2001 iiber die Anwendung
der Artikel 87 und 88 des EG-Vertrages auf staatliche
Beihilfen an kleine und mittlere Unternechmen (ABI. EG
Nr. L 10 S. 33), zuletzt gedndert durch die Verordnung
(EG) Nr. 1976/2006 der Kommission vom 20. Dezember
2006 (ABI. EU Nr. L 368 S. 85). Im Rahmen dieser Ver-
ordnung werden alle Beihilferegelungen als mit dem ge-
meinsamen Markt vereinbar erklart, bei denen gewdhr-
leistet ist, dass etwaige auf der Grundlage einer solchen
Regelung gewihrte Beihilfen alle einschlidgigen Freistel-
lungskriterien dieser Verordnung erfiillen.

Damit die Forderliicke im D-Fordergebiet Berlins — um-
geben von Hochstfordergebieten — bei der Investitions-
zulage moglichst gering ausfillt, sollte dieser Teil des
Landes Berlin aus wirtschaftspolitischen Griinden auf
der Grundlage der bis 30. Juni 2008 verlangerten KMU-
Freistellungsverordnung vom 12. Januar 2001 (ABIl. EG
Nr. L 10 S.33) in das Investitionszulagengesetz 2007
aufgenommen werden.

Der vorgeschlagene § 5a schafft diese Voraussetzungen
im Investitionszulagengesetz 2007. Als Ergebnis der
Ergidnzung des Investitionszulagengesetzes 2007 durch
§ Sa konnen betriebliche Investitionen in kleinen und
mittleren Betrieben des verarbeitenden Gewerbes, der
produktionsnahen Dienstleistungen und des Beherber-
gungsgewerbes wieder vollstindig mit Investitionszu-
lage gefordert werden.

Die finanziellen Auswirkungen der Aufnahme des D-For-
dergebiets des Landes Berlin in das Investitionszulagen-
gesetz 2007 sind nicht bezifferbar. Der Ausschluss des
D-Fordergebiets seit 1. Januar 2007 aus dem Fordergebiet
des Investitionszulagengesetzes 2007 wurde im Gesetz
zur Anderung des Investitionszulagengesetzes 2007
ebenfalls nicht beziffert.
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II. Im Einzelnen

Absatz 1 bestimmt den Kreis der von § 5a betroffenen
Anspruchsberechtigten. § 5a gilt fiir diejenigen Steuer-
pflichtigen im Sinne des § 1 Abs. 1, die in dem nach § 1
Abs. 2 ausgeschlossenen Gebiet des Landes Berlin be-
glinstigte Investitionen durchfiihren.

Absatz 2 schafft eine wesentliche Voraussetzung fiir die
Anwendung der KMU-Freistellungsverordnung. Danach
muss die Beihilfevorschrift eine ausdriickliche Verwei-
sung auf die Verordnung enthalten.

Da auch die Beihilfen, die aufgrund der KMU-Freistel-
lungsverordnung gewihrt werden, eine Anreizwirkung
fiir den Investor entfalten miissen, muss die Anwendung
der KMU-Freistellungsverordnung allerdings auf solche
Investitionsvorhaben beschrinkt werden, mit denen der
Anspruchsberechtigte nach der Gesetzesverkiindung be-
ginnt. Die Verordnung stellt nur solche Beihilfen frei, bei
denen vor Beginn des Fordervorhabens ,,objektiven Kri-
terien geniigende gesetzliche Vorschriften existieren, die
einen Rechtsanspruch auf Beihilfen begriinden®. Das ist
erst nach Verkiindung des Gesetzes der Fall.

Die KMU-Freistellungsverordnung ist allerdings nur bis
zum 30. Juni 2008 giiltig. Das heif3t, dass nur diejenigen
Investitionsvorhaben durch diese Verordnung freigestellt
werden, die in ihren zeitlichen Geltungsbereich fallen.
Allerdings bleiben nach Ablauf der Geltungsdauer die
danach freigestellten Beihilferegelungen noch wahrend
einer Anpassungsfrist von sechs Monaten freigestellt.
Daher muss die Forderung nach § 5a auf die bis Ende
2008 begonnenen Investitionsvorhaben beschriankt wer-
den. Bis zum Ende der Geltungsdauer der KMU-Frei-
stellungsverordnung wird die Europdische Kommission
eine Allgemeine Gruppenfreistellungsverordnung ver-
abschieden, auf deren Grundlage eine Forderung von
kleinen und mittleren Unternehmen im D-Fordergebiet
weiterhin moglich sein soll. Nach Verdffentlichung die-
ser Gruppenfreistellungsverordnung wird das Investi-
tionszulagengesetz 2007 entsprechend angepasst werden

miissen, damit die in der Freistellungsverordnung gefor-
derten Voraussetzungen erfiillt werden.

Absatz 3 bestimmt die beglinstigten Investitionen und
die Hohe der Investitionszulage. Die Investitionszulage
entspricht der maximal zuldssigen Beihilfehochstinten-
sitdt fiir kleine und mittlere Unternehmen. Begilinstigt
sind nur solche Investitionen, die die Voraussetzungen
des § 2 erfiillen. Damit wird klargestellt, dass hier die-
selben Voraussetzungen gelten wie fiir die Begiinstigung
im Fordergebiet nach § 1 Abs. 2.

Da die KMU-Freistellungsverordnung nicht fiir Vorha-
ben mit forderfihigen Gesamtkosten von mindestens
25 Mio. Euro gilt, werden diese Vorhaben aus der Forde-
rung herausgenommen. Die zweite in der KMU-Freistel-
lungsverordnung genannte zusitzliche Voraussetzung,
dass die Bruttobeihilfeintensitdt mindestens 50 Prozent
der festgelegten Hochstsétze betrdgt, wird immer erfiillt,
da die Investitionszulage stets 100 Prozent der zulis-
sigen Hochstsdtze ausmacht. Insofern konnte im Geset-
zestext auf diese Vorschrift verzichtet werden. Auch
nicht nach der Verordnung freigestellt sind Beihilfen fiir
Tétigkeiten, die die Herstellung, Verarbeitung und Ver-
marktung von in Anhang I des Vertrages aufgefiihrten
Waren zum Gegenstand haben. Da das Investitionszula-
gengesetz Investitionen in Betrieben der Herstellung,
Verarbeitung und Vermarktung landwirtschaftlicher Pro-
dukte grundsitzlich begiinstigt, muss dieser Bereich aus-
driicklich aus der Anwendung des § 5a herausgenom-
men werden.

Absatz 4 stellt sicher, dass neben der Investitionszulage
keine weiteren Beihilfen gewidhrt werden. Da die nach
der KMU-Freistellungsverordnung maximal zuléssige
Beihilfeintensitit bereits ausgeschopft wird, sind fiir die-
selben forderfahigen Kosten keine weiteren Beihilfen
mehr moglich.

Absatz 5 stellt sicher, dass fiir die begiinstigten Investi-
tionen im D-Fordergebiet von Berlin die iibrigen nach
dem Investitionszulagengesetz notwendigen Vorausset-
zungen gleichermaflen gelten.
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